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RAPPORT DE GESTION DU CONSEIL D’ADMINISTRATION PRES ENTE

A L'ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE ANNUELLE
ET EXTRAORDINAIRE EN DATE DU 26 JUIN 2013

Chers Actionnaires,

Nous vous avons réunis en Assemblée Générale, roafifioent & la loi et aux dispositions de nos
statuts, a l'effet notammeinte (i) vous rendre compte des résultats de notsdogeau cours de
I'exercice clos le 31 décembre 2012, (ii) soumedtrtre approbation les comptes dudit exercice,
(iii) renouveler le mandat de deux Administrateufis) renouveler l'autorisation donnée au
Conseil d’Administration d’acheter et vendre parSlaciété ses propres actions, (v) autoriser le
Conseil d’Administration a l'effet de réduire lepital social par annulation des actions auto-
détenues, (vi) augmenter le capital en vue de réneardes apports en nature, (vii) autoriser le
Conseil d’Administration a I'effet de procéder atagmes modifications du capital social, (viii),
déléguer au Conseil le pouvoir de procéder a l'amgation du capital social par émission
d’actions réservées aux adhérents d’'un plan d'éeadientreprise et (ix) modifier 'article 32 des
statuts.

Les convocations a la présente Assemblée ont gifigeement effectuées.

Les documents et renseignements s’y rapportanuprgar la réglementation en vigueur vous ont
été adressés ou ont été tenus a votre dispositién celle des porteurs de valeurs mobiliéres
donnant acces a votre capital social dans les sdéfapartis par les dispositions légales,
réglementaires et statutaires.

Nous vous rappelons que vous étes appelés a ssatudrdre du jour suivant :

Ordre du jour
A titre Ordinaire :

- Rapport de gestion du Conseil d’Administration Bexercice clos le 31 décembre 2012
incluant le rapport de gestion du Groupe ;

- Rapport du Président du Conseil d’Administration les procédures de contréle interne
prévu par I'article L.225-37 du Code de Commerce ;

- Rapport complémentaire du Conseil d’Administratisur I'utilisation des délégations
relatives aux augmentations de capital (article®2h-129-1 et L.225-129-2 du Code de
Commerce) ;

- Rapport spécial du Conseil d'Administration sur tggerations d’attribution d’actions
réalisées en vertu des articles L.225-197-1 a @53 du Code de Commerce et
opérations réalisées en vertu des dispositionsupgegaux articles L.225-177 a L.225-186
du Code de Commerce ;
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- Rapports des Commissaires aux Comptes sur les esrapnhuels de l'exercice clos le 31
décembre 2012 et sur les comptes consolidés ;

- Rapport spécial des Commissaires aux Comptes suapport du Président sur les
procédures de contrdle interne prévu par I'articB25-37 du Code de Commerce ;

- Rapport spécial des Commissaires aux Comptes suicdaventions et engagements
réglementés visés par l'article L.225-38 du Cod€ad@merce ;

- Approbation des comptes annuels et quitus aux Aidiritieurs ;

- Approbation des comptes consolidés ;

- Approbation des conventions visées a l'article b:28 du Code de Commerce ;
- Affectation du résultat ; Distribution de dividersde

- Fixation des jetons de présence ;

- Option offerte aux actionnaires entre le paiementididende ordinaire, en numéraire ou
en actions a créer de la Société ;

- Renouvellement du mandat d’Administrateur de Mamskiatrick Engler ;
- Renouvellement du mandat d’Administrateur de Mamsigernard Tixier ;

- Autorisation donnée au Conseil d’administratiorieffét de mettre en place un nouveau
programme de rachat d’actions ;

- Délégation de compétence donnée au Conseil d’Adtnition a l'effet de procéder a
I'augmentation du capital par incorporation de résg, bénéfices ou primes ;

- Pouvoirs en vue des formalités.

A titre extraordinaire :

- Autorisation donnée au Conseil d’Administrationedfét de réduire le capital social par
annulation des actions auto-détenues ;

- Délégation de compétence a donner au Conseil d'Adtmation a I'effet de procéder a
I'augmentation du capital par émission, avec mamtu droit préférentiel de souscription,
d’actions ordinaires et/ou de valeurs mobilieresndmt accés au capital et/ou de valeurs
mobiliéres donnant droit a I'attribution de titres créance ;

- Délégation de compétence a donner au Conseil d'Aidtmation a I'effet de procéder a
laugmentation du capital par émission, avec suggiom de droit préférentiel de
souscription, d’actions ordinaires et/ou de valenobilieres donnant accés au capital et/ou
de valeurs mobilieres donnant droit a I'attributantitres de créance ;

- Autorisation d’augmenter le montant des émissionesas de demandes excédentaires ;
- Autorisation a donner au Conseil d’Administratiotiifet de procéder a 'augmentation

du capital, dans la limite de 10 % du capital, @a de réemunérer des apports en nature de
titres de capital ou de valeurs mobilieres donaanés au capital ;

3/74



Délégation de pouvoirs & donner au Conseil d’Adstiation a I'effet de procéder a
'augmentation du capital social par émission d&at réservées aux adhérents d'un plan
d'épargne d'entreprise établis en application deicles L.225-129-6 du Code de
Commerce et L.3332-18 et suivants du Code du Trravai

Plafond global des augmentations de capital ;

Modification de l'article 32 des statuts ;

Pouvoirs en vue des formalités.
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1. Situation de la Société et activité du Groupe au ces de I'exercice écoulé (articles L.225-
100, L.225-100-2 et L.233-26 du Code de Commerce)

1.1. Situation et activité du Groupe au cours de I'exerice écoulé (article L.225-100-2 du
Code de Commerce) :

Le chiffre d’affaires de I'année 2012, s’éléve @3B K€, contre 9.968 K€ sur la méme période de
I'an dernier apres retraitement des activités cgda@t une diminution de 12,3 %. Cette baisse est
principalement due a la cession au cours de I'ecer2012 de I'immeuble situé rue Boissiéere et

d'autre part a la présence sur une partie de lkgo@r2011 des loyers des immeubles situés 23 bd
Poissonniére et 10 rue d’'Uzés a Pafi%.2

Toutefois, a périmétre constant, le chiffre d’akai du Groupe connait une progression de 11,19
%, soit + 803 KE.

Cette hausse est essentiellement due a l'installate nouveaux locataires, en particulier dans
I'immeuble sis rue FrancoiS't a la suite des travaux de restructuration quipois fin en 2012,
I'immeuble est dorénavant intégralement loué, aeeprise d'effet au L novembre 2012, du
dernier bail conclu (Nina Ricci). Il faut égalemeaignaler I'arrivée de nouveaux locataires dans les
immeubles sis rue de Suréne, rue de la Banque et Augenteuil a Paris.

L'impact de ces nouveaux baux sur le chiffre diaffalépasse 1.000 K£.

Il'y a eu quelques départs de locataires notamdaerd les immeubles sis rue Pierre Charron et rue
de Lisbonne, ce qui a eu pour effet de diminuehiére d’affaires entre 2011 et 2012 (-179 et -20
K€).

La stratégie du groupe de recentrer son patrimeliie se concentrer sur des biens haut de gamme
s'avere efficace : en effet, les lots laissés veacan 2012 ont immédiatement trouvé preneurs, et
ces immeubles étaient & nouveau occupés a 100 @b 21&13.

Au niveau des secteurs opérationnels, le chiffedfaires des bureaux représente 75,02% (6.556
K€) du chiffre d’affaires.

Les autres secteurs habituels : commerces et ndigildereprésentent quant a eux respectivement
17,31% (1.513 K€) et 7,67% (670 K€) du chiffre dbafes global.

A titre de comparaison, les autres secteurs en B§drEsentaient, aprés retraitement des activités
cédées : bureaux 75,53% (7.529 K€), commerces #3(25321 K€), résidentiels 9,11% (908 KE€)
et hotels 2,11% (210 K€) du chiffre d’affaires ghhb

Au niveau géographique, les immeubles sis a Pati®-imuros généerent 99,19% du chiffre
d’affaires.

Au cours de I'exercice 2012, le Groupe a réalisés dessions, pour un montant total de 22,6
millions d’euros générant une plus-value consolidée2,5 millions d’euros. Il s’agit notamment
de:

- un immeuble mixte de bureaux, commerces et logesvsst77 rue Boissiére (Paris*1%
a été cédé pour un montant de 16,6 millions d’euros

- limmeuble sis 21 boulevard Poissonniére avait faibjet en 2011 d'une mise en
copropriété dans le but d'une vente a la décoapees les trois ventes signées en 2011, les
cing lots restant ont été cédés pour un montaat det6 millions d’euros ;
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Par ailleurs, une promesse de vente concernanhéuble de la rue d’Argenteuil a été signée en
novembre pour un montant de 8,8M<£ ; la vente g¢shianue en janvier 2013.

Enfin, pour ce qui concerne le terrain de Nantgtriea fait I'objet d’'une promesse de vente signée
en février 2011, le permis de construire a éterabt février 2013, la vente interviendra dans le
courant du 2"trimestre 2013.

En avril 2012, le Groupe a acquis aupres de |a&spéEilPP la société FINANCE CONSULTING et
sa filiale, la société TRENUBEL, propriétaires d'tidtel particulier de prestige d’'une surface
locative de 3.043 m?2 situé a Bruxelles. FINANCE CRNLTING avait en effet pour projet de
transformer cet immeuble en hétel de luxe, sonoantire FIPP s’est alors rapproché
d’ACANTHE DEVELOPPEMENT, plus apte a financer cejet de développement.

Le Groupe a également acquis la Société SFIF qaisan actif, un terrain d’environ 10 ha sis a
Villeneuve d’Ascq et un stock constitué d’'un apparént en duplex de 138 m2 avec terrasses et
loggias de 137 mz sis & Ajaccio (Corse).

Par ailleurs, le Groupe a poursuivi la valorisatienses actifs :

- Immeuble de la rue Francoi$a Paris (8™ : les travaux de restructuration lourde se sont
achevés au cours dud' kemestre permettant la livraison le 31 janvier2dgs deux
surfaces commerciales (Sous-sol, RC Btdux enseignes SANDRO et Anne Fontaine ;
ces deux locataires ont bénéficié de franchisesr péaliser leurs propres travaux
d’aménagement et ont ouvert a la vente leurs loeaugours de I'été ; les autres plateaux
(2°™ au 7™) ont été pris & bail par la société Nina Riccijgdéplantée dans I'immeuble
voisin), laquelle a pris livraison en septembre cds plateaux a I'état brut pour une
occupation, aprés réalisation de ses travaux d’agément, prévue au cours dff 1
trimestre 2013 ; ainsi totalement loué I'immeubkne@rera un loyer en année pleine de
2,6 ME.

- Immeuble de la rue Pierre Charron a Pari%Y8 A la suite du départ du locataire dif2
étage, ce plateau a été reloué a une sociétéadosnaine de I'’habillement qui va réaliser
d’'importants travaux de rénovation.

- Immeuble « ancien hétel des ambassadeurs de HellaadParis 49 : il est maintenant
vacant et des études sont en cours afin de réalisg&novation.

- Immeubles de la rue d’Athénes a Par%“‘og les travaux d'installation de la climatisation,
de création d'un escalier de service entre f€§et 5™ étages et de rénovation compléte
des parties communes se sont poursuivis tout aydenl’année pour un achévement en
février 2013.

- Immeuble du 24 rue Georges Bizet & Paris™6 les travaux de rénovation pour un
budget de 1M€ ont été achevés en septembre etéuhha est disponible a la location.

Le financement de votre patrimoine immobilier a ié#lisé essentiellement au travers d’emprunts
bancaires a moyen et long terme. L’en-cours denaméement est passé de 78,3 M€ a fin 2011 a
70,5 M€ au 31 décembre 2012.
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1.2.Evolution de la Société ACANTHE DEVELOPPEMENT au cairs de I'exercice
écoulé (article L.225-100 du Code de Commerce) :

- Augmentation du capital social :

Au cours de I'exercice clos le 31 décembre 2012algtal de la Société a été porté de 16 416 399
euros représenté par 120 816 870 actions au 3ntéee2011 a 17 206 397 euros représenté par
126 630 877 actions au 31 décembre 2012.

Cette évolution est due au réinvestissement desnaeires dans le cadre du paiement du
dividende en actions :

L’Assemblée Générale Ordinaire Annuelle et Extraordhaire des actionnaires en date du 29
juin 2012 a offert & chaque actionnaire la possibilité deontre le paiement du dividende soit en
numeéraire, soit en actions de la Société. L'oppoar le paiement du dividende en actions a été
exercée par les détenteurs de 19 400 211 actien€onseil d’Administration en date du 3 aolt
2012 a arrété, sur les bases fixées par laditendése, le prix des actions nouvelles a 0,30 euro
par action.

Le Conseil a constaté que, a la suite du paiemendididende en actions, 5814 007 actions
nouvelles avaient été émises. Les actions nouvetiesté intégralement libérées du nominal et de
la prime d’émission en numéraire pour une sommadate 1 744 202,10 euros (5 814 007 x 0,30
euro). La différence entre le montant total dessedptions et le montant de 'augmentation du
capital, soit la somme de 954 204,32 euros, antite dans un compte « prime d’émission ».

La somme de 0,22 euro prélevée sur le compte «epdidmission » a ensuite été incorporée au
nouveau capital social afin de I'arrondir.

- Commissariat aux Comptes :

Les actionnaires réunis en Assemblée Générale @rdi\nnuelle et Extraordinaire le 29 juin
2012 ont désigné le cabinet ACE Audit, 5 avenuenkina Roosevelt — 75008 Paris en qualité de
nouveau Co-Commissaire aux Comptes titulaire etdibom Frangois Shoukry — 5 avenue Franklin
Roosevelt — 75008 Paris en qualité de Co-Commessaix Comptes suppléant, pour une durée de
six exercices, soit jusqu’'a l'issue de I'Assemb(@énérale appelée a statuer sur les comptes de
I'exercice clos le 31 décembre 2017, en remplacérdea sociétés Audit et Conseil Union et
Sogec Audit, Co-Commissaires aux Comptes titulairguppléant dont les mandats étaient arrivés
a échéance.

- Transformation en Société Européenne :

Lors de I'Assemblée Générale Ordinaire Annuelle Estraordinaire du 29 juin 2012, les
actionnaires ont approuvé le projet de fusion durib 2012, déposé au Greffe du Tribunal de
Commerce de Paris le 22 mai 2012 et au Greffe thuiial de Commerce de Bruxelles le 16 mai
2012, par lequel la Société a absorbé la socié@nEe Consulting SA, Société Anonyme de droit
belge au capital de 61 973,38 euros, dont le Segil est situé 9, avenue de I'Astronomie, 1210
Bruxelles, Belgique et immatriculée au Registre &essonnes Morales de Bruxelles sous le
numéro unique 0452016337 et adopté simultanémefdriae de Société Européenne (societas
europaea). Elle remplissait en effet les conditi@ugiises par les dispositions du Réglement SE, et
notamment celles visées aux articles 281 et 1782 dReglement relatif & la constitution d’'une
société européenne par voie de fusion.
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Conformément aux dispositions de l'article 1282 Rléglement SE (Société Européenne), un
accord a été conclu le 5 juillet 2012 entre les brew du Groupe Spécial de Négociation élu par
les salariés de la Société et la Direction sunedalités relatives a I'information-consultatiorsde
salariés et a leur implication au sens de I'artictie la directive 2001/86/CE.

La Société a été immatriculée en qualité de Sod®iopéenne au Greffe du Tribunal de
Commerce de Paris le 23 ao(t 2012.

- Transfert de sieége social en Belgique :

Lors de I'Assemblée Générale Ordinaire Annuelle Estraordinaire du 29 juin 2012, les
actionnaires ont approuvé la résolution présensédgpsociété Ferenda Holdings SA, actionnaire
détenant 2,07 % du capital de la Société, confoenéraux dispositions de l'article L.225-105 du
Code de Commerce, visant le transfert du siégalsdeila Société du 2 rue de Bassano — 75116 Paris
en tous autres lieux restant a déterminer.

La Société ayant adopté le statut de Société Eenogeet pouvant en conséquence transférer son
siége social dans un autre état membre de I'Unimogeenne conformément aux dispositions du
Reglement SE (Société Européenne), complété pdidpgsitions de droit national applicables dans
les pays concernés, le Conseil d’Administratioril@dwctobre 2012 a établi un projet de transfert de
sieége social en Belgique, a Saint-Josse-Ten-Nddid(Bruxelles), Avenue de I'Astronomie, 9. Ledit
projet de transfert a été déposé au Greffe du albde Commerce de Paris le 17 octobre 2012 et la
Société a publié un avis portant projet de trahsfans le journal d’annonces légales La Loi et au
Bulletin des Annonces Légales Obligatoires du liblwe 2012. Aucune opposition au projet de
transfert de siege social n'a été formée par léanmiers de la Société dans les délais prévuspar |
législation en vigueur.

2. Comptes sociaux et consolidés de I'exercice clos3te décembre 2012
2.1.Comptes sociaux

Les actifs incorporels sont constitués par un baiphytéotique sur un hotel particulier situé
avenue de [I'Astronomie a Bruxelles, le tréfonds aafgmant a la filiale d’ACANTHE
DEVELOPPEMENT détenue & 100%, TRENUBEL.

L’actif immobilier en valeur nette s’éleve a 4,86EMt comprend un immeuble de bureau et de
commerce situé rue d’Athénes a Pafig€ead'une superficie de 963 m2 et un terrain a Bresel
ainsi que des agencements dans I'hétel particdbet la Société posséde le bail emphytéotique
mentionné ci-dessus.

Les participations dans vos filiales s’élevent &,32 M€ en valeur nette au 31 décembre 2012
(valeur brute 228,14 M€ moins provision de 0,62 MEe montant est inchangé par rapport a
I'exercice 2011.

La provision de 0,62 M€ constate la perte de vatiuta société VELO en raison de la fin des
ventes de son programme de promotion immobiliéns tlarue Claude Terrasse a Paris"16

D’autre part, a la cléture de I'exercice, la Sceidétient 1,20 % du capital social de FIPP comme
au 31 décembre 2011.
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Les autres créances rattachées a des participationsonstituées essentiellement pour 23,49 M€
bruts d'avances faites a vos filiales contre 24yl en 2011. Au cours de I'exercice 2012, les
avances de trésorerie ont été réaffectées entfiidés en fonction des besoins.

Les autres immobilisations financiéres comprenressientiellement le dépbt de garantie (versé
dans le cadre de la location des locaux du siégialso

Le poste « Clients et Comptes rattachés » (2,05 &4€)constitué essentiellement de factures a
établir pour 1,98 M€ comprenant des refacturatidesfrais de siege ainsi que des créances
exigibles immédiatement auprés des locataires pOIrME€.

Le poste « Autres créances » s’éleve a 2,62 M€reodB4 ME€ au 31 décembre 2012. La
diminution s’explique par I'encaissement sur I'ediee d'une créance sur I'Etat de 4,63 M€
correspondant a un versement anticipé d’'impét (axit

Ce poste est constitué principalement de créaneeBVd\ pour 0,59 M€, d'un séquestre lié au
litige avec des minoritaires d’'une ancienne filigleur 1,7 M€ (cf. note 9.3.4 de I'annexe des
comptes consolidés au 31 décembre 2012).

Le montant des valeurs mobilieres de placemeneki des disponibilités s’établit a 2,59 M€
contre 1,59 M€ en 2011.

Le montant des capitaux propres au 31 décembre 28I&e a 153,88 M€. Sa variation (-10,99
M€) par rapport au 31 décembre 2011 résulte prabeipent :

- du réinvestissement de 19.411.211 coupons génkraméation de 5.814.007 actions et
une augmentation des capitaux propres de 1,74 M€ ;

- de la distribution du dividende pour un montant loie1 10,87 M€ ;

- d'un résultat déficitaire de I'exercice 2012 s’@ava 1,86 ME.

Le poste « Dettes auprées d’établissements de créigtablit a 1,35 M€ en 2012 contre 1,48 M€
en 2011. La diminution est due au remboursemengressif selon I'échéancier de I'emprunt
bancaire.

Le poste « Emprunts et dettes financiéres » s’'é€$67,88 M€ contre 97,85 M€ au 31 décembre
2011 ; la variation concerne principalement desneesa de trésorerie des filiales présentant des
excédents de trésorerie et du solde de I'emprurgcsid aupres de la société LIPO lors de I'achat
des titres FINANCE CONSULTING. Cet emprunt a été&gnalement remboursé en 2013.

Le poste « Fournisseurs et comptes rattachés coastitué de 0,44 M€ de dettes fournisseurs et
0,75 M£ de factures non parvenues.

Le poste « Dettes fiscales et sociales » d’un nmma 0,42 M€ est constitué principalement d’'une
dette de TVA.

Le résultat de I'exercice est une perte de 1,86ddftre une perte de 9,58 M€ pour I'exercice
précédent ; il est notamment constitué :

- d'un chiffre d’affaires de 2,19 M€, comprenant leyers du bien immobilier sis rue
d’Athénes (Paris 89 pour 0,34 M€, les refacturations de loyers dgeside Bassano au
groupe ADC SIIC pour 0,14 M€, ainsi que des prestatrefacturées a vos filiales pour
1,34 M€ (frais de siege pour 1,03 M€ et salairesr @31 M€) et au groupe FIPP pour
0,31 M€ ;

- de charges d’'exploitation qui s’élévent a 3,81 Mént une partie refacturée cf. paragraphe
précédent). Celles-ci comprennent essentiellemesnitdnoraires pour 1,49 M€ (dont 0,49
M€ d’honoraires d’avocats dans le cadre des lit@esc les actionnaires minoritaires de
I'ancienne filiale FIG), des publications finan@serpour 0,09 M€, des loyers et charges
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locatives pour 0,94 M€, des salaires pour 0,40 NES jetons de présence versés aux
administrateurs pour 0,13 M€ et des dotations awrissements pour 0,26 M€ ;

- de charges d'intéréts pour 0,16 M€ sur les emprdids a vos investissements
immobiliers ;

- de dividendes percgus des filiales pour 1,18 M€ ;

- de charges nettes financiéres sur les avancesrt@msseu recues des filiales pour 1,70
M€ ;

- des dotations (nette de reprise) de provisionesuattifs financiers pour 0,61 M€ ;

- des produits d’'intéréts moratoires sur les créanoeaissées détenues sur le Trésor Public
pour 1,02 ME£.

2.2.Comptes consolidés

Bilan consolidé

Les immeubles de placement au 31 décembre 201@rtimssa 250,03 M€ apres prise en compte
des opérations d’acquisitions et de cessions @éauit point 1.1 du présent rapport de gestion.
Cette valeur au 31 décembre 2012 tient compteédalliation des immeubles de placements a la
juste valeur.

Les locaux occupés par le Groupe (389 m? au Xjeugassano — Paris*T§ suivent la norme IAS
16 régissant les Immobilisations corporelles. Epliagtion de la norme IAS 16836, le groupe
continue d’appliquer la méthode de la réévalugpiour les catégories d’'actifs corporels Terrains et
Constructions. La valeur nette réévaluée de cesifoest de 6,05 M€ au 31 décembre 2012.

Sa cession étant intervenue en janvier 2013, dlaanété des comptes 2012, 'immeuble sis rue
d'Argenteuil a été classé en « immeuble destifas/ante » pour 8,5 M£.

Le poste « Trésorerie et équivalent de trésorergéleve a 4,55 M€ et se compose de
Disponibilités pour la totalité.

Le détail des autres postes d’actif est fourni dassannexes aux comptes consolidés, paragraphe
4.3.

Les fonds propres au 31 décembre 2012 s’éleved® 83 M€ hors intéréts minoritaires.

La variation des fonds propres par rapport au 8emére 2011 s’explique par les points suivants :

- La réduction des réserves consolidées groupe Uiéeliatributions de dividendes pour
—-10,87 M€ ;

- L'augmentation du capital pour + 0,79 M€ et deiliane d’émission pour + 0,95 M€,
du fait du réinvestissement des dividendes enrstio

- Les mouvements de l'exercice sur les actions ewocaatrdle qui impactent les
capitaux propres de + 2,501 M€, les résultats dsice ou d’attribution des titres
d’autocontréle étant comptabilisés en réserves.

- Le résultat consolidé « groupe » de I'exerciceestiun bénéfice de 14,7 M€.

Les provisions pour risques et charges conceraeptdvision pour indemnité de départ a la
retraite d’'un montant de 129 K€ et dotée au coaredtercice de 11 K€.

Les postes « Passifs financiers » (courants et goamants) passent de 78,27 M€ en 2011 a
70,48 M£ fin 2012. Cette variation est essentieflettiée au remboursement par anticipation, suite
a sa cession, pour un montant de 7,7 M€ de I'emtgpuinfinancait 'immeuble situé rue Boissiere
a Paris 18™ et a la souscription d’'un emprunt aupres de l#&8d¢IPO pour financer I'achat des
titres de la société FINANCE CONSULTING dont ledmbku 31 décembre 2012 s’éléve a 2,1 ME.
Cet emprunt a été intégralement remboursé en 2013.

13/74



Le détail des autres postes de passif est fours e annexes aux comptes consolidés paragraphe
4.6 etd.7.

Compte de résultat consolidé

Le chiffre d’affaires consolidé au 31 décembre 2@%2de 8,74 M€ (dont 7,28 M€ de loyers et
1,46 M€ de charges refacturées) contre 9,97 M€ladé8embre 2011 (dont notamment 8,05 M€
de loyers et 1,92 M€ de charges refacturéegkplication du chiffre d’affaires est donnée au
paragraphe 1.1 du présent rapport de gestion

Le revenu net des immeubles s'établit a 5,77 M€3audécembre 2012 contre 6,57 M€ au
31 décembre 2011.

A fin décembre 2012, le résultat opérationnel méssiltat de cession des immeubles de placement
s'éléve a 14.477 K€ contre 4.769 K€ pour I'exer@@d.1 soit une amélioration de 9.708 K€. Les
principales composantes de cette évolution sont :

- la variation de la juste valeur des immeublegpldeement de 13.618 K€ en 2012 contre une
augmentation de 7.059 K€ en 2011 soit une variat®positive de 6.559 K€ ;

- la variation de la provision pour risque afféeeaux intéréts minoritaires de la société SOGEB
(cf. 84.5 de 'annexe aux comptes consolidés) aveanpact positif de 3.984 K€ ; en 2011, cette
provision était dotée a hauteur de 3.984 K€ ettd'dhjet d’'une reprise intégrale en 2012.

- les autres charges augmentent de 4.180 K€. EHesgistrent pour 3.984 K€ I'annulation du

badwill qui avait été constatée lors de 'augmeaiatie capital dans la société SOGEB (2.788 K€)
et des réserves du groupe réattribuées aux inténiéigritaires (1.196 K€) ; cette charge était
couverte par une provision pour risque a la préuédeloture qui a été reprise sur I'exercice (Cf.
supra).

- les frais de personnel diminuent de 1.422 K€agson notamment de la comptabilisation en 2011,
conformément a IFRS 2, de la charge d'attributitactibns gratuites octroyées en 2007 dont la
période d'acquisition était de quatre ans pour W8 La charge comptabilisée avait pour
contrepartie, les réserves consolidées. En 201R)yila plus d'effet de charges d’attribution
d’actions gratuites.

- les autres frais généraux augmentent de 933 ISE.cdmprennent notamment les droits
d’enregistrement pour 1M€ afférents a I'acquisititas titres de la SCI de 'HOTEL AMELOT par
la société SIN aupres de la société IMOGEST.

Le résultat de cession des immeubles de placersenheprofit de 2.545 K€. Le détail du résultat
des cessions est indiqué dans la note 5.4 de Kkersnex comptes consolidés au 31 décembre 2012.
Le résultat net consolidé est un bénéfice de 182@&n 2012 non compris les intéréts minoritaires.
Ceux-ci sont de 0,56 M€ : le résultat consolidé pgargroupe ressort donc a un bénéfice de 14,7

ME.

Les litiges significatifs de toutes natures sorglieikés et analysés dans la note 9.3 de I'annaxe a
comptes consolidés.
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2.3.Facteurs de risques

La société a procédé a une revue des risques guigent avoir un effet défavorable significatif
sur son activité, sa situation financiere ou sesltéts (ou sur sa capacité a réaliser ses olgpetif
considére gu'il n'y a pas d’autres risques sigatifs hormis ceux présentés.

Risque sur la gestion du capital

Le Groupe gére son capital pour s'assurer quent®e du Groupe seront capables de continuer
leur exploitation en maximisant le retour sur inissement des actionnaires par I'optimisation de
I’équilibre « capitaux propres » et « dettes finares nettes ».

Les « dettes financiéres nettes » retenues inclasr@mprunts mentionnés en note 4.6 de I'annexe
aux comptes consolidés minorés de la trésorergegtéquivalents de trésorerie. Les « capitaux
propres » comprennent le capital social de la sbor@re, augmenté des réserves consolidées et du
résultat consolidé de la période.

en millier d'€ 31/12/2012 31/12/2011
Dettes financiéres auprées d'établissements det crédi 70 475 78 663
Trésorerie et équivalents de trésorerie (4 553) (1 754)
Dettes financiéres nettes 65 922 76 909
Capitaux propres part du Groupe 196 849 189 651
Ratio Dettes financieres nettes / Capitaux propegsdu Group 33% 41%

Le ratio dettes financieres nettes / capitaux megart du Groupe ne tient pas compte des titres
d’Autocontréle dont la valeur est nulle, ni dextédent dégagé sur le réalisable courant défini par
la différence entre les actifs courants (hors tefs® et équivalents de trésorerie) et les dettes
courantes (hors passifs financiers courants).

Apres une période ou I'objectif principal de la &ition était le désendettement, ce ratio pourrait
toutefois étre amené a évoluer. En effet, le Grooperrait financer par emprunt d'éventuelles
opportunités d’acquisitions qui se présenteraianties marché des immeubles de bureaux au sein
du quartier central des affaires et en Europe.olirmit également décider de céder certains
immeubles en fonction des opportunités du marché.

Risque de taux

Le groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT ayant recours anfgunt & taux variable, un risque de
taux pourrait peser sur la dette du Groupe. CepdrdaGroupe pratiquant une politique prudente
et adaptée au profil de ses activités a eu recodes instruments financiers permettant de couvrir
le risque lié a la hausse des taux d’intéréts.

Les emprunts a taux variable sont ainsi partiell@noapés (a hauteur de 22,9 M€), du fait de la
mise en place de contrats d’échange de taux (swap).

Couvertures de risque de taux au 31/12/2012

Notionnel au
Instruments financiers dérivés échéande 31/12/2012
en K€
Swap CAP (taux garanti 3,65%) 30/06/2016 14 906
Swap CAP (taux garanti 3,50%) 14/05/2014 8 000
Total 22 906
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Afin d’apprécier le risque pesant sur la dettetaleleau suivant (voir note 4.6. de I'annexe aux
comptes consolidés) récapitule les valeurs, aiosi l@s périodes des remboursements pour les
emprunts a taux variables, et pour ceux a taux fixec une re-fixation de taux par période
quinquennale ou décennale.

L’analyse de la sensibilité a été établie sur Isebde la situation de la dette et des instruments
financiers dérivés de taux (le Groupe n’étant pa®gé au risque de change) a la date de cléture.
Cette sensibilité correspond a l'incidence surdegte de résultat ou les capitaux propres d’'une
variation de taux d’'intérét de + et — 0,6 % pamp@p aux taux d'intéréts en vigueur au cours de
I'exercice.

Le dérivé étant un échange de taux variable camreux variable capé, il est estimé que les taux
échangés augmentent de maniére symétrique, saisdedt le seuil du CAP, et n'ont pas par
conséquent, d’incidence sur le résultat.

Le tableau ci-aprés présente l'incidence d’'uneatimm a la hausse ou a la baisse, de taux d’'intérét
de 0,6% sur le résultat et les capitaux proprexladécembre 2012 et au 31 décembre 2011 :

31/12/2012 31/12/2011
Impact Impact
en K€ Impact Capitaux Impact Capitaux
résultat résultat
propres propres
Taux d'intérét +/- 0,6 % +/- 237 - +/- 293 -

Risque de liquidité

La politique du Groupe consiste cependant a difiersies contreparties pour éviter les risques liés
a une concentration excessive et a sélectionnesafgseparties de maniere qualitative. En outre, le
Groupe contrdle les risques de crédits associésnatximents financiers dans lesquels il investit
en limitant les investissements en fonction dedtation de ses contreparties. Au 31 décembre
2012, les excédents de trésorerie du Groupe reyieéset un montant net de 4,6 M€ contre 1,8 M€
au 31 décembre 2011. Ils sont gérés par le Grougerg principalement investis en OPCVM
monétaires. Le Groupe place ses excédents sunskegments financiers monétaires court terme
négociés avec des contreparties dont les notdfiimguscieres sont au minimum AA- (Standard &
Poors) et AA2 (Moody’s). Les instruments dérivésshinilan sont négociés avec des contreparties
bancaires de premier plan.

Aucun risque de liquidité a court terme ne peselsusroupe. Le montant des dettes courantes

(12,7 M€ au 31 décembre 2012 contre 11,3 M€ auvé8trdbre 2011) est compensé par le montant
des actifs courants (25,2 M€ au 31 décembre 20d2e80,5 M€ d’euros au 31 décembre 2011).
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Créances échues mais non dépréciées :

31/12/2012
Actifs Actifs ni
Actifs échus a la date de clbture . dépréciés ni
en K€ dépréciés , Total
échus
0-6 mois | 6-12 mois| + 12 mois Total Total Total
Créances clients - - 84 84 191 2442 2717
Autres créances 7 102 1930 2 039 - 5783 7 82
TOTAUX 7 102 2014 2123 191 8 225 10 539
31/12/2011
. Actifs ni
e N ~ Actifs ..
Actifs échus a la date de cl6ture « . .. | dépréciés ni
en K€ dépréciés schu Total
0-6 mois | 6-12 mois¢ | + 12 mois Total Total Total
Créances clients - - 237 237 66 2 253 2 556
Autres créances 27 959 5191 6 171 - 8612 14 78p
TOTAUX 27 959 5428 6414 66 10 865 17 345

Les baux font I'objet de dépdts de garantie fixésogs mois de loyers hors charges, limitant le
risque d’irrécouvrabilité des créances de loyers.

Le tableau suivant fait apparaitre les échéancempmfunts, afin de compléter I'information
concernant les risques pesant sur les liquiditéSrdupe.

Valeur au Parts
Nature du taux 31/12/2012 <3 mois >3 mois >l an a+5ans
(en K€) <1lan et<5ans
Taux fixes 15 454 80 257 1859 13 258
Taux Variables
Euribor 34623 192 780 15848 17 803
Taux fixes avec refixation
quinquennale
PEX 5 ANS 17 871 1372 895 5164 10 440
67 948 1644 1932 22 871 41 501

Certains emprunts sont assortis de clauses prévaparexigibilité anticipée dans certains cas (cf.
note 7.2 de I'annexe aux comptes consolidés a¥8&mbre 2012).

Concernant enfin le montant du dividende a diseiben application du régime SIIC, la société
prendra toutes les mesures lui permettant de fare a ses obligations, par la réalisation de
certains actifs, le cas échéant.
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Il sera également proposé aux actionnaires le estissement du dividende en actions a créer ou
en actions auto-détenues, étant précisé que Ifatice principal ne pourra dépasser le seuil de
60% du capital ou des droits de vote d’ACANTHE DEVEPPEMENT eu égard aux critéres
SIIC.

La Société a procédé a une revue spécifique deisgue de liquidité et elle considére étre en
mesure de faire face a ses échéances a venir.

Risque lié aux investissements futurs

Les opportunités stratégiques du Groupe dépendergadcapacité a mobiliser des ressources
financieres, soit sous la forme d’emprunts, sailssia forme de capitaux propres, afin de financer
ses investissements. Il est possible d’envisageédénements affectant le marché de I'immobilier
ou une crise internationale affectant les marcim@n€iers, et que la société ne dispose pas ators d
'accés souhaité aux ressources financieres nédmEsgaour financer l'acquisition de nouveaux
immeubles soit en terme de volume de capitaux dibfEs soit en terme de conditions proposées
pour I'obtention des financements souhaités.

Risque de contrepartie

Le risque de contrepartie concerne les placemdfast@es par le Groupe et les contreparties du
Groupe dans les transactions commerciales et sduips dérivés. Le risque de contrepartie sur les
actifs financiers de transaction est limité payfge de support utilisé, essentiellement des OPCVM
monétaires gérés par des établissements notoireraeahnus. Le Groupe place en effet ses
excédents sur des instruments financiers monéteges terme négociés avec des contreparties
dont les notations financieres sont au minimum ABtandard & Poors) et AA2 (Moody'’s).

Concernant les transactions sur les produits dgrieélles-ci ne sont engagées qu’avec des
établissements financiers d’envergure.

La capacité ’/ACANTHE DEVELOPPEMENT a recouvrer legers dépend de la solvabilité de
ses locataires. La qualité de signature des |gestast prise en considération par ACANTHE
DEVELOPPEMENT avant la signature de tous ses baexésultat d’exploitation d’ACANTHE
DEVELOPPEMENT pourrait toutefois étre relativemaffecté de défauts de paiements ponctuels
de la part de locataires.

L’ensemble de nos locations est réalisé aupresvte En cas d'impayés des loyers, le locataire se
retrouverait en état de cessation des paiemensiniinistrateur judiciaire doit alors décider de la
poursuite du bail et, dans ce cas, est respongddde paiements sur ses propres deniers.
L’Administrateur pourrait dans un délai en géné&tal3 mois (couvert par le dépbt de garantie)
renoncer a la poursuite du bail et donc nous reledrelefs des locaux.

Le seul risque pour le groupe étant alors lié péaode de vacance afin de retrouver un nouveau
locataire avec un loyer négocié qui pourrait étie lBausse ou a la baisse en fonction du marché.

Au 31 décembre 2012, aucun client ne représenge q#ul?7,59 % de I'encours des créances au
bilan hors entreprises liées (contre 11,84 % aw@&dembre 2011). Seules les créances clients
ROBAGLIA, SOPARI et ASSOCIATION VIGUIER SCHMIDT repsentent plus de 10% de
I'encours au bilan des créances clients.

Les cing premiers clients de I'encours des créameedilan représentent 53,97 % et les dix
premiers clients représentent 63,53 %.

Le premier client hors entreprises liées représe@ du chiffre d'affaires de I'exercice 2012.
Concernant les autres débiteurs tels que les mstau les gestionnaires d’immeubles, ces
professions sont couvertes par des assurances.
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Risque fiscal lié au statut de SIIC

ACANTHE DEVELOPPEMENT a opté, a effet dff fanvier 2005, pour le régime fiscal des SIIC.

A ce titre, elle est exonérée d'IS sur la fractienson bénéfice fiscal provenant (i) de la location
dimmeubles et de la sous-location d'immeubles @niscrédit-bail ou dont la jouissance a été
conférée a titre temporaire par I'Etat, une cdll@ét territoriale ou un de leurs établissements
publics, (ii) des plus-values réalisées lors deelssion d'immeubles, de droits afférents a un abntr
de crédit-bail immobilier, de participations dares dociétés de personnes ou de participations dans
des filiales ayant opté pour le régime spécial, @ieés dividendes recus des filiales soumises au
régime spécial, et des dividendes percus d'une &IC lorsque la société bénéficiaire de la
distribution détient au moins 5 % du capital et dests de vote de la société distributrice pendant
deux ans au moins.

Cette exonération d'IS est cependant subordonnéespect de certaines obligations et notamment
de distribution des revenus locatifs nets, des-phises et des dividendes, pour des montants
donnés et dans des délais déterminés. Ainsi, leus locatifs nets doivent étre distribués aux
actionnaires a hauteur d’au moins 85% avant laditiexercice qui suit celui de leur réalisation et

les plus-values a hauteur d’au moins 50% avanhldd deuxieme exercice qui suit celui de leur

réalisation. Quant aux dividendes recus des fli@eumises au régime spécial, ils doivent étre
redistribués en totalité au cours de I'exerciceasuicelui de leur perception.

Les filiales dACANTHE DEVELOPPEMENT détenues a 9% moins par cette derniére ont pu
opter, dans des conditions comparables, pour leamégime.

Le bénéfice du régime des SIIC est également soandiautres conditions et notamment celui
relatif a la détention du capital. Comme toutes38E€, ACANTHE DEVELOPPEMENT ne doit
pas avoir son capital social détenu directementndirectement a 60% ou plus par un méme
actionnaire ou plusieurs actionnaires agissant aecert (a l'exception des situations dans
lesquelles la participation a 60% ou plus est détgrar une ou plusieurs SIIC). Pour les sociétés
déja placées sous le régime des SIIC avant'liarivier 2007, cette condition devait, en principe,
étre respectée al' janvier 2009. Toutefois, le | de l'article 24 delbi de finances pour 2009 avait
reporté I'entrée en vigueur de cette condition @jatvier 2010.

Ce plafond de détention peut toutefois étre dépasttre exceptionnel, du fait de la réalisati@n d
certaines opérations (OPA ou OPE visées a l'artick33-1 du Code monétaire et financier,
fusions, scissions ou confusions de patrimoineegis& l'article 210-0 A du Code Général des
Impobts et opérations de conversion ou de rembowsediobligations en actions) sous réserve que
le taux de détention soit ramené en dessous de &8@#tt I'expiration du délai de dépébt de la
déclaration de résultats de I'exercice concerné.

La loi vise deux situations, celle du dépassemamipbraire du seuil de 60% non justifié par I'un
des événements mentionnés ci-avant, et celle dgoglle il n’a pas été remédié a cette situation a
la cléture de I'exercice de dépassement.

Dans le premier cas, le régime SIIC est suspendulpalurée de ce seul exercice si la situation est
régularisée avant la cléture de cet exercice.

Au titre de cet exercice de suspension, la SliICireapbsée a I'lS dans les conditions de droit

commun, sous réserve des plus-values de cessimmelibles qui sont, aprés déduction des
amortissements antérieurement déduits des résekateres, taxées au taux réduit de 19 %.
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Le retour au régime d'exonération au titre de t@re suivant entraine en principe les
conséquences de la cessation d'entreprise, maiattdesiations sont toutefois prévues en ce qui
concerne l'imposition des plus-values latentessiAiles plus-values latentes sur les immeubles,
droits afférents a un contrat de crédit-bail etgpde sociétés de personnes ayant un objet identiqu
a celui des SIIC ne sont soumises a I'lS au taduitrée 19 % que sur la fraction acquise depuis le
premier jour de l'exercice au cours duquel le pldfa été dépassé et les plus-values latentes
relatives aux immobilisations autres ne font pabjét d'une imposition immédiate si aucune
modification n'est apportée aux écritures compgable

Enfin, le montant de I'imp6t di est également néafte I'imposition au taux réduit de 19 % sur les
plus-values latentes sur les immeubles, droitsreité & un contrat de crédit-bail immobilier et
participations, acquises durant la période de sisspe, qui aurait été exigible si la société ntétai
pas sortie du régime.

Dans le second cas, la non-régularisation du dépesg du seuil de 60% entraine, au surplus, la
sortie définitive du régime.

Or, en cas de sortie, notamment pour ce motif etesiévénement intervient dans les dix ans
suivant I'option pour le régime des SIIC, la SlI§ alors tenue d'acquitter un complément d'lS sur
les plus-values qui ont été imposées lors de Benttans le régime au taux réduit, portant le taux
d’'imposition globale des plus-values en questiortaax de droit commun prévu a l'article 219 |
du Code Général des Impéts.

Par ailleurs, la SIIC et ses filiales doivent régrer dans leurs résultats fiscaux de I'exercice de
sortie la fraction du bénéfice distribuable existaha date de cléture de cet exercice et provenant
de sommes antérieurement exonérées. Le montant@'est également majoré d'une imposition

au taux de 25 % des plus-values latentes sur leeuhles, droits afférents a un contrat de crédit-
bail immobilier et participations, acquises pendantégime, diminuées d'un dixieme par année

civile écoulée depuis l'entrée dans le régime.

Au 31 décembre 2012, aucun actionnaire n'atteinsdas conditions précitées, le seuil de 60% de
détention directe ou indirecte dans le capital iMNITHE DEVELOPPEMENT.

En ce qui concerne les dividendes distribués paAMTHE DEVELOPPEMENT, la loi prévoit
enfin I'application d’'un préléevement de 20% surxa&es dividendes prélevés sur des bénéfices
exonérés et distribués a un actionnaire autre gupersonne physique, détenant, directement ou
indirectement, au moment de la mise en paiemenmains 10 % des droits a dividendes de la
SIIC distributrice, lorsque ces dividendes ne qmag soumis a I'imp6t sur les sociétés (ou a un
imp6t équivalent) chez cet actionnaire, sauf loesgelui-ci est une société tenue a une obligation
de redistribution de l'intégralité des dividend@ssapercus.

Risque d'assurance

ACANTHE DEVELOPPEMENT bénéficie d’'une couvertureagsurance destinée a garantir ses
actifs immobiliers qui permettrait une reconstroctia neuf des immeubles de placement du
Groupe. La société dépendant du marché de l'asseirdas primes versées pourraient subir une
augmentation en cas de sinistre majeur supportiepaompagnies d’assurance.

Nos immeubles sont assurés auprés de compagniesenmnt solvables, soit aupres d’AXA,
HISCOX et de SAGEBAT LYON.
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Risque de change

L’activité du Groupe étant exercée uniqguement ereZeuro, aucun risque de change ne pese sur le
Groupe.

Risque sur actions propres

Au 31 décembre 2012, les actions propres déterards Groupe sont au nombre de 1.532 dont le
co(t total d’acquisition est nul.

2.4.Facteurs d’'incertitudes

Incertitudes liées au marché

Les incertitudes liées a la gestion du portefeuilld’immeubles de placement sont liées aux
éléments suivants :

- Le taux d’'indexation des loyers :

0 Pour les bureaux et les commerces : le principak ®@indexation retenu par le
groupe dans les baux signés est I'indice INSEEail de la construction. La révision
des baux est réalisée, principalement, tous les S&gls certains baux font I'objet
d’une révision triennale.

o Pour les logements : le principal taux d'indexatietenu par le groupe dans les baux
signés est l'indice IRL (indice de référence degets). La révision des baux fait,
principalement, I'objet d’'une révision annuelle.

Par conséquent, les revenus futurs des immeubiestsmrrélés a I'évolution de ces indicateurs.

Il est & noter qu'au cours de ces cing derniereges) ces taux ont varié a la baisse une seule fois
d’un trimestre a l'autre.

Le montant du loyer de référence et son évolutiantdixés dans le bail, il s'impose aux parties de
par la loi jusqu’'a la fin de celui-ci. Toutefoisesl renégociations des loyers avec le locataire
peuvent intervenir en cours de bail, uniquemertaasnde volonté commune des deux parties.

- Le taux d’occupation des immeubles :

Le taux d’occupation financier est de 94% au 3leddre 2012. Le taux d'occupation physique a
la méme date est de 72%. Ces taux passent regmeetiv a 98% et 90 % en faisant abstraction des
immeubles en cours de vente ou en stock et dequeudrnt I'objet de travaux importants et qui ne
peuvent donc étre occupés (rue Vieille du Temple).

Le taux d’occupation financier est défini commenéti@ montant des loyers actuels divisé par le
montant des loyers qui seraient percus si 'imme@dit intégralement loué.

- L’évolution du marché immobilier :
L'évolution du marché est décrite dans la note Aclif net réévalué de I'annexe aux comptes
consolidés au 31 décembre 2012.

- L’impact de I'évolution des indices de référence :

o Evolution de I'indice du co(t de la construction :

Le tableau ci-aprés présente I'incidence d’'uneatiam a la hausse ou a la baisse de l'indice du
co(t de la construction de 30 points de base.r@d@te est considéré comme représentatif.
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Le dernier indice du co(it de la construction coarla date d’'arrété des comptes est celui g 3
trimestre 2012. L'indice s’éleve a 1.648.

31/12/2012 31/12/2011
Impact Impact
en K€ ",“paCt Capitaux ",“paCt Capitaux
résultat résultat
propres propres
Colt de la construction +/- 30 points +/- 123 - +/513 -

o Evolution de l'indice de référence des loyers

Le tableau ci-aprés présente l'incidence d'uneatiam a la hausse ou a la baisse de l'indice de
référence des loyers de 2 points de base. Cegiredicconsidéré comme représentatif. )

Le dernier indice de référence des loyers conna date d’'arrété des comptes est celui dii 4
trimestre 2012. L’indice s'éléve a 123,97.

31/12/2012 31/12/2011
Impact Impact
en K€ Impact Capitaux Impact Capitaux
résultat résultat
propres propres
Indice de référence des loyers +/- 2 points +/-9 - - 138/ -

- La maturité des baux

La maturité des baux sur la base des baux en eouBd décembre 2012 (montant des loyers dont
les baux vont étre renouvelés selon une certain@digteé) est présentée dans le tableau ci-

dessous.
Echéance a
En Ke Total Echéance a un p[us d.un an et|] Echéance a
an au plus amoins de 5| plus de 5 ans
ans
Maturité 9 385 947 2593 5845

Les impacts sur les résultats de I'application dealméthode de la juste valeur

Les impacts sont centralisés dans le compte ddtaésu la ligne « Variation de valeur des

immeubles de placement ».
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Tests de sensibilité

Des tests de sensibilité ont été conduits par xgeres immobiliers et aboutissent aux résultats
suivants :

a) Sur la base du taux de rendement au 31 décembge @34 augmentation de 25 points de
base ferait baisser de 2.139 K€, la valeur dumpatrie de commerces.

b) Une variation de -10% de la valeur du marché danfiobilier d’habitation, entrainerait
une baisse de 1.375K€ de ce patrimoine (hors drbftgis de mutations).

c) Au niveau des bureaux, une augmentation de 25dambase du taux de rendement ferait
baisser de 12.492K€ la valeur totale du patrimded®ureau.

d) Une variation de -10% de la valeur du marché dentiobilier des biens divers, entrainerait
une baisse de 2.005K€ de ce patrimoine (hors drbftgis de mutations).

Ces tests de sensibilité auraient donc un impagatiiésur le patrimoine immobilier de 18.011K€
sur la valeur du patrimoine immobilier soit 7.02%ak dernier.

Les hypothéses retenues pour I'élaboration de ests tde sensibilité ont été choisies pour
permettre d’obtenir une estimation d’'un impact deation possible du marché immobilier.

3. Information sur les délais de paiement (article L.41-6-1 du Code de Commerce)

En application des dispositions de I'article L.48+1-du Code de Commerce, nous vous indiquons
la décomposition, a la cléture des deux dernieeraioes, du solde des dettes a I'égard des
fournisseurs, par date d’échéance, en K€ :

Année 2012

Fournisseurs

FNP Solde 2 Solde| Solde Total
Solde a 30 jours . a 90 | a 120| Avair
60 jours| . )
jours | jours
753 325 0 0 115 0| 1.193
Année 2011

Fournisseurs

FNP Solde| Solde| Solde Total
Solde a 30 jours a 60| a90|a 120|Avoir
jours | jours | jours

574 114 0 0 80 0 769
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4. Prises de participations et/ou de controle dans desociétés (articles L.233-6 et L.247-1 du

Code de Commerce)

s o Pourcentage Pourcentage de
Nom des sociétés consolidées NN ~

d'intéréts contrble
N N-1 N N-1

FINANCE CONSULTING

Société Anonyme au capital de 61 973,38 € 100 % 100 %

0452 016 33 RPM Bruxelles

FINANCE CONSULTING

Société Anonyme au capital de 61 973,38 € Absorbée Absorbée

0452 016 33 RPM Bruxelles

TRENUBEL

Société Anonyme au capital de 30 986,69 € 100 % 100 %

B48444 RC Luxembourg

SFIF Société par Actions Simplifiée au capital de

362 600 € 100 % 100 %

542 046 792 PARIS

ATREE

Société a Responsabilité Limitée au capital ded €0 100 % 100 %

789 536 174 RCS PARIS

5. ldentité des personnes détenant des actions au-delain certain seuil (article L.233-13 et
L.247-2 du Code de Commerce)

Actionnariat de la Société (article L.233-13 du Coelde Commerce)

Actionnariat

A.Duménil et sociétés controlées
A.Duménil

Rodra Investissement

Groupe Acanthe
Acanthe Développement

Surbak

Alliance 1995

Sous-Total Groupe Acanthe

Sous-Total Alain Duménil
et sociétés controlées
(y compris Groupe Acanthe)

PUBLIC
Public

TOTAL

Situation au 31/12/2012 Situation au 31/12/2011 Situation au 31/12/2010
% des % des % des
nombre % du droitsde| nombre % du droitsde| nombre % du droits de
d'actions capital vote d'actions capital vote d'actions capital vote

137000 0.11% 0.11% 137000 0.11% 0.12% 4330000 3.92% 4.28%
64037908 50.57% 50.57%|| 59437076 49.20% 51.62%| 45723360 41.42% 45.19%
1532 0.00% 0.00%, 1532 0.00% 0.00%, 123560 0.11% 0.00%,
0 0.00% 0.00%| 5681209 4.70% 0.00%, 0 0.00% 0.00%,
0 0.00% 0.00% 0 0.00% 0.00% 9081578 8.23% 0.00%
1532 0.00% 0.00%|| 5682741 4.70% 0.00%| 9205138 8.34% 0.00%
64176440 50.68%  50.68%| 65256817 54.01% 51.74%| 59258498 53.68% 49.47%
62454437 49.32%  49.32%|| 55560053 45.99% 48.26%| 51133707 46.32% 50.53%)
126 630877 100.00% 100.00%]( 120 816 870 100.00% 100.00%| 110 392 205 100.00%  100.00%
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Par ailleurs, la SA PARIS HOTELS ROISSY VAUGIRARB.H.R.V), filiale des groupes Allianz

et GMF et de la société COFITEM-COFIMUR a déclané février 2008, détenir plus de 5% du
capital social et des droits de vote aux Assembl&&sérales (seuil franchi le 7 février 2008 en
procédant a I'acquisition de 4.355.295 actionslsunarché). Les dernieres attestations fournies
par P.H.R.V (3/11/2011) faisaient état d’'une pgtition de 6,35 % soit 7.672.940 action sur un
total de 120.816.870. La société P.H.R.V n’a pétsdie franchissement de seuil a la baisse depuis
cette date.

A la connaissance de la Société, il n'existe awautre actionnaire détenant plus de 5 % du capital
ou des droits de vote.

Au 31 décembre 2012, le capital de la Société esiposé de 126 630 877 actions et droits de
vote, il n'existe pas de droit de vote double.

Titres d’autocontrdle (article L.233-13 du Code deCommerce)

Situation au 31 décembre 2012 :

La société ACANTHE DEVELOPPEMENT détient 1.532 an8 propres sur les 126.630.877
actions composant le capital d’ACANTHE DEVELOPPEMEBuU 31 décembre 2012.

Avis de détention et ali€énation de participations misées

Il N’y a pas eu d’'aliénation d’actions interveni@ebeffet de régulariser les participations crogsée
conformément & l'article R.233-19 du Code de Conemer

6. Evénements importants survenus depuis la clétureed’exercice de la Société et du Groupe

Patrimoine :
La vente de 'immeuble de la rue d’Argenteuil agighée fin janvier 2013.

Une promesse a été signée le 5 avril 2013 pouguiagion d’'un immeuble & usage mixte
(commerces, bureaux, habitations) de 2.300 m2 emvgénérant un loyer annuel de 880 K€, situé
au cceur de I'un des quartiers historiques de Raasquisition devrait étre réalisée avant la fin d
2°™trimestre 2013.

L'immeuble de la rue Frangois'¥tant maintenant totalement loué, un nouveau tcc&d28.000

K€ a pu étre signé le 24 avril 2013 avec une bamdjeenande pour son refinancement. L’ancien
prét, pour lequel un capital de 12.996 K€ restaiad Crédit Foncier, a été entierement remboursé.

Direction Générale ;

Par décisions en date du 15 janvier 2013, les ddrateurs de la Société ont décidé de dissocier
les fonctions de Président du Conseil d’Adminigbraiet de Directeur Général. Monsieur Patrick
Engler a été nommeé en qualité de Directeur Gépéxal la durée de son mandat d’Administrateur,
soit jusqu’'a l'issue de 'Assemblée Générale appélétatuer sur les comptes de I'exercice clos le
31 décembre 2012, tandis que Messieurs Alain DuméniPhilippe Mamez sont restés
respectivement Président du Conseil d’AdministragbDirecteur Général Délégué.
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7. Situation et valeur du patrimoine — évolution prévsible et perspectives d'avenir de la
Société et du Groupe

Le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMMENT a décidé d’adopiteption d’évaluation a la juste
valeur de la norme IAS 40, afin d’évaluer les imivles de placement en juste valeur a compter du
1*" janvier 2006. Cette option a pour objet de refléiEns les comptes consolidés les variations du
marché des « immeubles de placement », et de danrgatrimoine sa valeur de marché.

La crise économique et financiére qui a touchéohémie mondiale & compter dd®Zemestre
2008, a renforcé tout particulierement la vigilanoe le groupe portait déja a I'estimation de cette
juste valeur des immeubles, celle-ci ayant, dd’petivité méme du groupe, un impact significatif
sur les comptes.

2012 aura été dans la lignée des derniers tringe20#1 affichant une croissance atone. Faute de
réel moteur de I'économie, la situation ne deypag connaitre de changement majeur en 2013.
Cependant, la politique monétaire de la zone ewmwmedire trées accommodante, avec un taux
principal de refinancement de 0,75%. L'année 20atx &té une bonne année pour la bourse
francaise avec +15% de progression de I'indice QAGdEme s'il n'a pas retrouvé son hiveau
d’avant crise. Ainsi, si la situation économiquesteedifficile, 2013 pourrait étre une année
charniére en terme de défis présents et futurstiesde crise, réduction des déficits publics,
réformes structurelles ...

- Le Marché de I'investissement en 2012 :

L'année 2012 se cl6ture par un volume significdéfl’'ordre de 14,5 milliards d’euros investis en
immobilier d’entreprise.

Comme en 2011, au rdle moteur joué par certainguegttraditionnels du marché francais
(assureurs, SCPI, OPCI) se sont ajoutés quelqguegaox entrants aux capacités d’investissement
considérable, confirmant I'attractivité du marchentais sur la scéne internationale.

Néanmoins l'intérét des investisseurs pour le m@affcancais continue de s'affirmer sous I'angle
d’'une forte sélectivité des allocations d’actifs.

La résistance du marché s’expligue notamment pasidaature de grandes transactions (38
opérations supérieures a 100 millions d’euros)oquisoutenu le volume tout au long de I'année. A
lautre extrémité le segment des petites transastiost demeuré dynamique tandis que les
créneaux intermédiaires ont traversé un trou d’air.

Le marché francilien concentre 75 % du total destartts investis en France. Paris capte 64% des
engagements en lle de France et totalise 6,8 nddlid’euros investis (dont le Quartier Central des
Affaires — QCA- pour 3,8 milliards d’euros), soit tecord historique pour la capitale et une hausse
de 26 % par rapport & 2011.

Le marché reste dominé par les acquisitions en aomrequi ont représenté 70 % des
investissements en 2012.

Les taux de rendement « prime » s’établissent pOLR autour de 4,25 % pour les meilleurs actifs
tertiaires de Paris QCA.

En ce qui concerne le résidentiel, I'activité sarrharché haut de gamme poursuit sa bonne
dynamique et apparait peu sujette aux aléas denjarcture économique. L'intérét d’une clientéle
aisée est toujours grandissant et ce malgré déaes hausses de prix sur des marchés « prime »
extrémement tendus.
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Les investissements en commerce en France sontrgudsstables depuis trois ans autour de
3Mds d'euros. En lle de France, ils ont enregildté meilleure performance en 2012 dépassant
I'année record de 2010 (1.7 Mds d’euros).

Le début de I'année avait pourtant mal commencés Hetivité a été croissante au fil des mois,
avec un quatrieme trimestre comptant a lui seulr ppt9o des volumes totaux. Comme sur
I'ensemble des marchés de I'immobilier d’entreprisetivité a été portée par le retour de grandes
transactions : 12 opérations supérieures a 80 kégent 65% des volumes engagés.

Les investisseurs se sont montrés prudents stolg de I'emplacement, privilégiant les boutiques
de pied d'immeubles et les galeries commercialesedtre-ville (60% des volumes enregistrés) au
détriment de périphérie. Le taux « prime » de lpitaée s’est stabilisé en fin d’année, au niveau
plancher de 4% pour les boutiques contre 4.5%(2

- Le Marché locatif en 2012 :

En 2012, la demande placée francilienne s’'est élav&245 millions de m2, soit un recul limité de
8% par rapport a 2011.

Dans le Quartier Central des Affaires de Paristesecparisien le plus actif, ‘Ie volume de
transactions s'inscrit en retrait de 13% sur unreis s’est quelque peu redressé ati #imestre
2012.

A Paris, les loyers faciaux régressent partouteackption de Paris QCA qui résiste avec une
évolution encore légerement positive. Mais il faxdter que, dans un marché difficile, la
transparence des transactions n’est plus de mide. rBaintien de loyers d'affichage reste une
priorité pour les institutionnels, c’est le loyero@omique que considérent les utilisateurs, préts a
besoin a élargir leur champ de prospection : laschises et les aménagements consentis battent
ainsi leur plein.

Le marché des commerces est scindé en deux, avagds « prime » et n°1 d'un c6té, et les axes
secondaires de l'autre. Les enseignes priviléedenemplacements « prime » des centres villes, au
cceur de zones de chalandise et des flux piétonéiekdis. En effet, ces zones bénéficient d’'une
demande accrue de nouvelles enseignes qui chezlmplanter un « flagship », et également des
enseignes cherchant a rationaliser leurs pointedies au profit des meilleurs emplacements.

A Paris, les meilleurs emplacements sont raresstrecherchés, notamment par les marques de
luxe et haut de gamme. Les grandes enseignes «merket » sont également tres sélectives.
Ainsi, les valeurs « prime » sont tirées a la haulemns le Triangle d'Or, telles que les avenues des
Champs Elysées, Montaigne et Georges V.

- Le Patrimoine du Groupe :

La société CREDIT FONCIER EXPERTISES a évalué Benisle des biens.

Les expertises ont été réalisées, comme pour leiegs précédents, selon des critéres définis
dans la Charte de I'Expertise en Evaluation Immetgl et appliqués par 'ensemble des sociétés

foncieres cotées.

Les biens qui font I'objet, au 31 décembre, de mssas de vente ou d'offres acceptées par le
Groupe ont été pris, pour ce qui les concerneyiaudp négociation.
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Le Groupe a encore procédé cette année aux cessioventes: un immeuble de bureaux,
commerces et habitation sis a ParisT96et les derniers lots d'un autre immeuble sis &vaild
Poissonniere (29. Le terrain de Nanterre a été conservé dans deigér mais fait I'objet d’'une
promesse de vente, signée en février 2011, quisdaifaliser au®2°trimestre.

Le patrimoine du groupe est estimé a 265.057 K&stlcomposé a hauteur de 150.425 K€ de
bureaux, 78.714 K€ de commerces, 15.306 K€ d'imiesubésidentiels et 655 K€ de parkings
auxquels se rajoutent 19.755 K€ correspondantieliparticulier sis rue Vieille du Temple acquis
en octobre 2010 et qui va faire I'objet d’'une resturation en bureaux, commerces et
éventuellement en habitation ainsi qu’un terrainr®00 K€. En surfaces, les bureaux représentent
16.257 m?, les commerces 3.778 m2?, et le résidetmtl®’2 m2. Les surfaces non affectées
représentent 3.403 m?, 1.718 m? pour I'immeubleestructuration et 1.685 m?2 pour le terrain &
Nanterre.

Les expertises sur le patrimoine du groupe ACANTBHEVELOPPEMENT ont dégagé, par
rapport au 31 décembre 2011, et a périméetre cdansitam augmentation de 5,54 %.

La situation nette du Groupe ressort de ce faB@a849 K€. Pour le calcul de I'Actif Net Réévalué
(ANR), il est ajouté a ce montant celui des tite¥autocontrle (actions) dont la valeur
d’acquisition a été déduite des fonds propres esaaation valorisés a leur juste valeur. L'Actif
Net Réévalué hors droits se détermine ainsi ailé8&mbre 2012 :

En K€
Capitaux propres consolidés 196.849
Sur valeur sur stock 25
Titres d’autocontréle : 0
Actif Net Réévalué au 31/12/12 196.874
Nombre d'actions au 31/12/12 126.630.877
- ANR: 1,555 €par action

Au 31 décembre 2012, il n'est pas tenu compte stfiments dilutifs. En effet, la deuxiéme
enveloppe d’actions gratuites a été acquise eletj@d011. Les derniers BSA qui restaient encore
en circulation sont arrivés a échéance le 31 oetdbi 1.

Il reste 4.896.436 stocks options attribués en 2008 au prix de souscription de 1,24 € par action.
Leur exercice n'a cependant pas été pris en compteaison du peu d’intérét que cet exercice
représente pour le bénéficiaire au regard du cdarbourse (cours de cloture au 31 décembre
2012 :0,42 €).
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8. Approbation des comptes - Affectation du résultat -Dividendes versés - quitus aux
Administrateurs

Affectation du résultat

L'affectation du résultat de votre Société, queseous proposons, est conforme a la loi et a nos
statuts.

Nous vous proposons d'affecter la perte de I'exeralos le 31 décembre 2012 s’élevant a la
somme d'un million huit cent cinquante-six millengi cent soixante-quatorze euros et cing
centimes (1 856 574,05 €) comme suit :

- Perte de I'exercice clos le 31 décembre 2012 : 56.5%4,05 €)
- Report a nouveau créditeur au 31 décembre 2012 : 1099 902,47 €
Soit un bénéfice distribuable de 39243 328,42 €

Dont I'affectation serait la suivante :

- Aux actions a titre de dividende : 7 597 852,62 €
- Le solde, au poste « Report a nouveau » 31 648Ba%5,

Nous vous proposons que chacune des 126 630 8ibhsacomposant le capital social au 31
décembre 201&c¢oive un dividende de 0,06 euro par action.

Nous vous proposons de permettre aux actionnalogged entre le paiement de la totalité du

dividende mis en distribution lui revenant au titkes actions dont il est propriétaire, en numéraire
ou en actions de la Société, la date de mise eamemit sera déterminée par le Consell
d’Administration, conformément a la loi.

Nous vous rappelons gque, dans le cadre du régite Bdus avons des obligations de distribution
de nos résultats ; celles-ci s’élevent a 6 343@8&@s au titre de 'année 2012 pour un résultat
exonéré (résultat SIIC) de 8 490 407 euros, comgedR 521 586 euros) de résultat déficitaire de
location (& distribuer au minimum a hauteur de §5dé 9 336 283 euros de produits de cession (a
distribuer au minimum a hauteur de 50 %) et de8L'8/L euros de dividendes recus de filiales
SIIC (a redistribuer a hauteur de 100 %). La distibn proposée sera donc un dividende « SIIC »
a hauteur de 6 343 852 euros et un dividende deatrmmun pour le surplus.

Nous vous précisons qu’'au cas ou, lors de la mispagement de ces dividendes, la Société
détiendrait certaines de ses propres actionsplames correspondant aux dividendes non verseés a
raison de ces actions seraient affectées au rapativeau.

Nous vous demandons de conférer au Conseil d’Adtnition tous pouvoirs a I'effet de prendre
toutes dispositions nécessaires en vue de laatalidde cette distribution.

Charges non déductibles fiscalement (article 39-4udCode Général des Impots)

Nous vous informons que nos comptes annuels cl®$ tBécembre 2012 ne font apparaitre aucune
charge, ni dépense visées par I'article 39-4 dueGBénéral des Impbts.
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Distributions antérieures de dividendes (article 23 bis du Code Général des Impots)

Conformément aux dispositions de l'article 243 His Code Général des Impbts, nous vous
signalons qu’au titre des trois derniers exerclesgdistributions de dividendes par action ont été
les suivantes :

31/12/2009 31/12/2010 31/12/2011
(par action) (par action) (par action)
Dividende distribué éligible a la 0,15 € 0,47 € 0,09€

réfaction mentionnée a l'article 158-3-
2° du Code Général des Impdts (goit
40%).

Montant global (en milliers d’€) 15 180 K€ 51 88&K 10 874 K€

Nous vous rappelons qu’au cours des trois derrégescices les distributions exceptionnelles
suivantes ont été verseées :

Exercices Distribution exceptionnelle Montant global
(par action) (en milliers d’'€)
2012 néant néant
2011 0,60 € (*) 72 490 K€
2010 néant néant

(*) distribution exceptionnelle intégralement préde sur le poste « report a nouveau » effectuée
en nature par remise d’'une action FIPP (code ISRIFD00038184), valorisée a 0,60 euro.

A titre complémentaire, les distributions exceptielles depuis 2004 ont été les suivantes :

Exercices Distribution Montant global
(par action) (en milliers d'€)

2008 0,19 € 17 752 K€ (*)
2007 0,16 € 13 472 K€ (*)
2006 0,45 € 36 021 K€ (1%)
2005 0,47 € 23 721 KE (2%)
2004 0,53 € 26 757 KE (3%)

(*)distributions exceptionnelles intégralement prées sur le poste « prime d’émission ».
(1*)distribution exceptionnelle prélevée sur lesies « autres réserves » et « prime d’émission ».
(2*)distribution exceptionnelle intégralement prnéde sur le poste « autres réserves ».
(3*)distribution exceptionnelle intégralement pnéde sur le poste « prime d’émission » effectuée
en nature par remise d'une action ALLIANCE DEVELE@&RHENT CAPITAL code ISIN
FR0000065401 valorisée a 0,50 € et d'un montantienéraire de 0,03 € par action.

Quitus aux administrateurs

Nous vous proposons de donner quitus a vos adnaitgsts.
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9. Faculté ouverte aux actionnaires d’obtenir le paiment du dividende en actions

Nous vous proposons, conformément & l'article 48 statuts, aprés avoir constaté que le capital
social est entierement libéré, de déléguer au Qod'¥eministration le pouvoir de proposer a
chaque actionnaire une option entre le paiemeitd tigtalité du dividende mis en distribution, en
numéraire ou en actions de la Sociéte.

Les actions nouvelles, objet de la présente opsiergient émises ou remises a un prix égal a 90%
de la moyenne des premiers cours d’ouverture @ites/ingt séances de bourse précédant le jour
de I’'Assemblée Générale, diminuée du montant nelivddende unitaire.

Si le montant des dividendes auquel il a droit agespond pas a un nombre entier d’actions,
l'actionnaire pourrait obtenir soit le hombre diaos immédiatement supérieur en versant la
différence en numéraire le jour ou il exerce sotioop soit recevoir le nombre d’actions
immédiatement inférieur complété d’une soulte ereess.

Les actions ainsi émises porteront jouissance 'garivier 2013. Nous vous proposons de déléguer
tous pouvoirs au Conseil d’Administration pour fixe date d’ouverture et de cléture de la période
laquelle durée ne pourra étre supérieure a 3 rpergjant laquelle les actionnaires pourront opter
pour le paiement du dividende en actions. A l'isdeecette période, les actionnaires n'ayant pas
opté recevraient le paiement du dividende en numera

Nous vous proposons de conférer au Conseil d’Adstration tous pouvoirs pour assurer
'exécution des décisions précitées, en préciser odalités d'application et d’exécution,
notamment : fixer la date du paiement effectif dad#nde, date qui devra, conformément a la loi,
intervenir dans les 3 mois de la réunion de I'Adsiéa Générale, constater le nombre d’actions
émises ou remises en application de la préserutié et apporter aux articles 6 et 8 des statuts
toutes modifications nécessaires relatives au moia capital social et au nombre des actions qui
le représentent.

10. Activité en matiere de recherche et de développemepour la Société et le Groupe (article
L.232-1 du Code de Commerce)

Nous vous rappelons, conformément aux dispositiensarticle L.132-1 du Code de Commerce
que notre Société et le Groupe n'‘ont engagé audépense au titre de I'exercice en matiere de
recherche et de développement.
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11.Informations sur les mandats et fonctions exercésap les mandataires sociaux (article
L.225-102-1 alinéa 4 du Code de Commerce)

Nom et Mandat dans laj] Date de | Date de fin Autre(s) Mandats et/ou
Prénom ou Société nomination| de mandat| fonction(s) dang fonctions dans
dénomination la Société une autre
sociale des société
mandataires (Groupe et

hors groupe)

Alain Administrateur | 30/06/2000 AGO Président du Cf liste en
DUMENIL renouvelé lg appelée a Consell annexe
25/07/2006| statuer sur| d’Administration
etle les comptes depuis le
29/06/2012| 31/12/2017| 25/07/2007 et
Directeur
Général jusqu’aul
15/01/2013
Patrick Administrateur | 31/05/2001 AGO Directeur Cf liste en
ENGLER renouvelé lg appelée a | Général depuis |e  annexe
22/05/2007| statuer sur| 15/01/2013
les comptes
31/12/2012
Philippe Administrateur | 19/06/2002 AGO Directeur Cf liste en
MAMEZ renouvelé lg appelée a | Général Délégu¢  annexe

30/05/2008| statuer sur depuis le
les compteg  25/07/2007
31/12/2013

Pierre Administrateur | 10/06/2003 AGO néant Cf liste en
BERNEAU renouvelé lg appelée a annexe
17/06/2009| statuer sur
les comptes
31/12/2014

Bernard Administrateur | 08/12/2008 AGO néant Cf liste en
TIXIER appelée a annexe

statuer sur
les comptes
31/12/2012

Nous vous invitons a consulter, en application dispositions de l'article L.225-102-1 alinéa 3 du
Code de Commerce en annexe 3 du présent rapptistdades autres mandats exercés par les
membres du Conseil d’Administration de notre Sécat cours de I'exercice 2012.

Conformément aux dispositions de larticle 19 ddatuts de la Société, le nombre des

administrateurs ayant atteint I'age de 75 ans airdttpas le tiers des membres du consell
d'administration.
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12.Informations sur les rémunérations et avantages veges aux mandataires sociaux (article
L.225-102-1 alinéa 1 du Code de Commerce)

En application des dispositions de I'article L.2BHE-1 du Code de Commerce, nous vous rendons
compte de la rémunération totale et des avantagetoutes natures versés durant I'exercice a
chaque mandataire social.

Nous vous informons gu'il a été versé a Monsiedligtie MAMEZ :

- Au titre de ses contrats de consultant, pour léogérallant du ¥ janvier 2012 au 31
décembre 2012, conclus entre la Société MEP CONSWUT et la Société

ACANTHE DEVELOPPEMENT un montant de 188 000 eurds H

Tableau 1

Tableau de synthese des rémunérations brutes et dggtions et actions attribuées a chaque
dirigeant mandataire social

M. Alain DUMENIL,
Président du Conseil d’Administration

Exercice 2011

Exercice 2012

Rémunérations _dues au titre de I'exerd

(détaillées au tableau 2)

ice

0

0

Valorisation (selon la norme IFRS et sg
étalement de la charge) des options attribuée
cours de I'exercice (détaillées au tableau 4)

\NS
S au

0

0

Valorisation (selon la norme IFRS et sg
étalement de la charge) des actions gratl
attribuées au cours de I'exercice (détaillées
tableau 6)

NS
lites
au

TOTAL

0

0

M. Philippe MAMEZ,
Administrateur et Directeur Général Délégué

Exercice 2011

Exercice 2012

Rémunérations dues au titre de I'exercice 5000 € 5000 €
(détaillées au tableau 2)

Prestations facturées par la société MEP

Consultants au titre de I'exercice (détaillées au 204 000 € 188 000 €
tableau 2)

Valorisation des options attribuées au cours de 0 0
I'exercice (détaillées au tableau 4)

Valorisation des actions gratuites attribuéeg au 0 0
cours de I'exercice (détaillées au tableau 6)

TOTAL 209 000 € 193 000 €
M. Patrick ENGLER, Exercice 2011 Exercice 2012
Administrateur et Directeur Général depuis

le 15/01/2013

Rémunérations dues au titre de I'exercice 59 000 € 60 000 €
(détaillées au tableau 2)

Valorisation des options attribuées au courg de 0 0
I'exercice (détaillées au tableau 4)

Valorisation des actions gratuites attribuéeg au 0 0
cours de I'exercice (détaillées au tableau 6)

TOTAL 59 000 € 60 000 €
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M. Pierre BERNEAU,
Administrateur

Exercice 2011

Exercice 2012

Rémunérations dues au titre de [I'exerdice 43 000 € 40 000 €
(détaillées au tableau 2)

Valorisation des options attribuées au cours de 0 0
I'exercice (détaillées au tableau 4)

Valorisation des actions gratuites attribuéeg au 0 0
cours de I'exercice (détaillées au tableau 6)

TOTAL 43 000 € 40 000 €

M. Bernard TIXIER,
Administrateur

Exercice 2011

Exercice 2012

Rémunérations dues au titre de [I'exerdice 23000 € 25000 €

(détaillées au tableau 2)

Valorisation des options attribuées au courg de 0 0

I'exercice (détaillées au tableau 4)

Valorisation des actions gratuites attribuéeg au 0 0

cours de I'exercice (détaillées au tableau 6)

TOTAL 23000 € 25000 €
Tableau 2

Tableau récapitulatif des rémunérations brutes de ltaque dirigeant mandataire social

Montants au titre de Montants au titre de
M. Alain DUMENIL, I'exercice 2011 I'exercice 2012
Président du Conseil d’Administration dus versés dus Versés
Rémunération fixe 0 0 0 0
Rémunération variable 0 0 0 0
Rémunération exceptionnelle 0 0 0 0
Jetons de présence 0 0 0 0
Avantages en nature 0 0 0 0
TOTAL 0 0 0 0
M. Philippe MAMEZ, Montants au titre de Montants au titre de
Administrateur et Directeur Général I'exercice 2011 I'exercice 2012
Délégué dus Verses dus Versés
Prestation fixe facturée par MBEP 180 000 € 180 000 180000€ 180000 €
Consultants
Prestation variable facturée par MEP 24 000 € 23000 € 8 000 € 10 000 £
Consultants
Rémunération exceptionnelle 0 0 0 0
Jetons de présence 5000 € 5000€ 5000 € 500p €
Avantages en nature 0 0 0 0
TOTAL 209 000 € 208000€ 193000 195000 €
M. Patrick ENGLER, Montants au titre de Montants au titre de
Administrateur et Directeur Général I'exercice 2011 I'exercice 2012
depuis le 15/01/2013 dus Verses dus Verseés
Rémunération fixe 0 0 0 0
Rémunération variable 0 0 0 0
Rémunération exceptionnelle 0 0 0 0
Jetons de présence 59 000 € 59 000 € 60 000 € @ 0p
Avantages en nature 0 0 0 0
TOTAL 59 000 € 59 000 € 60 000 £ 60 000 £
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M. Pierre BERNEAU,
Administrateur

Montants au titre de
I'exercice 2011

Montants

au titre de

I'exercice 2012

dus versés dus Versés
Rémunération fixe 0 0 0 0
Rémunération variable 0 0 0 0
Rémunération exceptionnelle 0 0 0 0
Jetons de présence 43000 € 43 000 € 40 000 € 90
Avantages en nature 0 0 0 0
TOTAL 43 000 € 43 000 € 40 000 € 40 000 £
M. Bernard TIXIER, Montants au titre de Montants au titre de
Administrateur I'exercice 2011 I'exercice 2012

dus versés dus Versés
Rémunération fixe 0 0 0 0
Rémunération variable 0 0 0 0
Rémunération exceptionnelle 0 0 0 0
Jetons de présence 23000 ¢ 23000 € 25000 € @60
Avantages en nature 0 0 0 0
TOTAL 23 000 € 23 000 € 25 000 £ 25000 £

Tableau 3
Tableau sur les jetons de présence (valeur brute)
Membres du Conseil Jetons de présence versés enletons de présence versés en
2011 2012
M. Alain DUMENIL 0 0
M. Philippe MAMEZ 5000 € 5000 €
M. Patrick ENGLER 59 000 € 60 000 €
M. Pierre BERNEAU 43 000 € 40 000 €
M. Bernard TIXIER 23 000 € 25000 €
TOTAL 130 000 € 130 000 €
Tableau 4

Options de souscription ou d’achat d’actions attrituées durant I'exercice a chaque dirigeant

mandataire social

Options N° et | Nature des| Valorisation| Nombre Prix Période
attribuées a date options des options| d’options d’exercice | d’exercice
chaque dirigeant du (achat ou selon la attribuées
mandataire social plan | souscription) méthode durant
par I'émetteur et retenue I'exercice
par toute société pour les
du Groupe comptes
consolidés
Neéant
Tableau 5

Options de souscription ou d'achat d’actions levéedurant I'exercice par chaque dirigeant
mandataire social

Néant
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Tableau 6

Actions gratuites attribuées a chaque dirigeant matataire social durant I'exercice

Néant

Tableau 7

Actions gratuites devenues disponibles durant I'exeice pour chaque dirigeant mandataire

social

Néant

Tableau 8

Historique des attributions d’options de souscriptbn ou d’'achat d’actions

Information sur les options de souscription ou d’abat

Plan 1

(le bénéficiaire a renoncé &

cette attribution le

L

Plan 2

03/08/2009)
Date d'assemblée 21 mars 2007 21 mars 2007
Date du Conseil d’Administration 25 juillet 2007 8 dolt 2009

Nombre de total d’actions pouvant étr
souscrites ou achetées, dont le nomb
pouvant étre souscrites ou achetées

(-D(D

ar :

M. Alain DUMENIL

8 667 520 options

9 936 436 options
d'achat d’'actions

Point de départ d’exercice des options 26 juila 28 aolt 2009
Date d’expiration 25 juillet 2017 28 aolt 2019
Prix de souscription ou d’achat 292 € 1,24 €
Modalités d’exercice (lorsque le plan
comporte plusieurs tranches)
Nombre cumulé d’options de 9 528 336 options de
souscription ou d’achat actions annuleées souscription d'actions
ou caduques annulées en raison de la

renonciation de M. Dumeéni
Options de souscription ou d’achat 4 896 436

d’actions restantes en fin d’exercice
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Tableau 9

Options de souscription ou d’achat d'actions Nombre total Prix moyen pondéré¢
consenties aux 10 premiers salariés non d’'options attribuées /

mandataires sociaux attributaires et options d’actions souscrites oy

levées par ces derniers achetées

Options consenties, durant I'exercice, par Néant

I'émetteur et toute société comprise dans le
périmetre d’attribution des options, aux dix
salariés de I'émetteur et de toute société comprise
dans ce périmetre, dont le nombre d’options ainsi
consenties est le plus élevé (information globale)

Options détenues sur I'émetteur et les sociétés Néant
visées précédemment, levées, durant I'exercice,
par les dix salariés de I'émetteur et de ces
sociétés, dont le nombre d’options ainsi achetées
ou souscrites est le plus élevé (information

globale)
Tableau 10
Dirigeants Contrat de Régime de retrairg  Indemnités ou Indemnités
mandataires travail supplémentaire | avantages dus oy relatives a une
sociaux susceptibles d’'étre clause de non
dus araison de la concurrence
cessation ou du
changement de
fonctions

oui non oui non Oui non oui non
M. Alain X X X X
DUMENIL
Président
Directeur
Général
du 25 juillet
2007 au
15/01/2013 et
Président du
Consell
d’Administration
depuis le
15/01/2013

Fixation de I'enveloppe des jetons de présence polexercice 2013 :

Nous vous proposons de verser des jetons de peeaevms administrateurs et de fixer le montant
de ces jetons de présence a répartir entre leqetirateurs pour I'exercice en cours a la somme de
140.000 euros.
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13. Informations sur la maniére dont la Société prenden compte les conséquences sociales et
environnementales de son activité (article L.225-291 alinéa 4 du Code de Commerce)

Nous vous prions de vous reporter en annexe 2 paudre connaissance de la maniére dont la
Société prend en compte les conséquences sodi@ergi®nnementales de son activité.

14. Seuil de participation des salariés au capital s@ (article L.225-102 du Code de
Commerce)

A la cléture de I'exercice, la participation dedasigs, telle que définie a l'article L.225-102 du
Code de Commerce, représentait 0% du capital steikd Société.

15. Informations relatives a la mise en ceuvre du progmme de rachat d’actions (article
L.225-211 du Code de Commerce)

Un programme de rachat par notre Société de s@sgsr@ctions a été autorisé par 'Assemblée
Générale Ordinaire et Extraordinaire du 29 juin2ptur une durée de 18 mois.

Ce programme arrivant donc a échéance en déceb8e iRsera proposé a la présente Assemblée
la mise en place d'un nouveau programme de racaetiahs annulant et remplacant I'ancien.

Dans le cadre de I'autorisation conférée et conéonent aux objectifs déterminés par '’Assemblée
Générale en date du 25 juillet 2006 - telle quequée par 'Assemblée Générale en date du 29
juin 2012- un descriptif du programme a été pusliéle site internet de 'AMF le 21 aolt 2006 et
la Société a procédé, au cours de I'exercice 2802 ppérations suivantes :

AU COURS DE L’EXERCICE ECOULE

Nombre d’actions propres rachetées

Nombre des actions propres vendues

Cours moyen des achats

oO|0|0|0o

Cours moyen des actions vendues

Montant global des frais de négociation : -

ACTIONS PROPRES INSCRITES
AU NOM DE LA SOCIETE AU 31/12/2012

Nombre : 1.532

Fraction du capital gu’elles représentent 0,0012%

Valeur globale évaluée au cours d’achat 0

Il n'y a pas eu de contrat de liquidité conclu p@Qd2. Par conséquent, le tableau figurant dans le
rapport spécial, mentionné au point 32 du présapport, établi conformément aux dispositions de
I'article L.225-209 alinéa 2 du Code de Commerdeseeafin de vous informer sur les opérations
réalisées en vertu des dispositions prévues ilait.225-209 alinéa 1 du Code de Commerce, est
a néant.
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16. Bases de conversion des valeurs mobiliéres donnaadces au capital (articles R.228-90 et
R.228-91 du Code de Commerce)

Nous vous indiquons que les valeurs mobiliéres &npgr votre Société donnant acces au capital
social actuellement en circulation sont les suesnt

» des options de souscription ou d’achat d’actions atbuées le 28 aolt 2009 a Monsieur
Alain DUMENIL.

Le 28 aol(t 2009 :Le Conseil d’Administration, agissant en vertu l@daitorisation donnée par
'Assemblée Générale Mixte du 21 mars 2007, a deaihttribuer 9 936 436 options de
souscription ou d’achat d’actions a Monsieur AldWMENIL, en sa qualité de Président
Directeur Général de la Société, options dontibegiexercice a été fixé a 1,24 euros.

Le Conseil d’Administration du 31 décembre 2009a 12 heures a décidé que les options
attribuées par le Conseil d’Administration du 282009 sont des options d’achat d’actions. Le
Conseil d’Administration décide en outre que leSars d’achat d’actions seront exercables par le
Bénéficiaire seulement si au jour de I'(des) opidnla Société détient le volume d’actions

nécessaire pour les servir.

Le Conseil d’Administration du 31 décembre 2009 a4 heuresa précisé a la suite de la décision
du Conseil d’Administration du méme jour a 12 hsugeie si au jour de I'(des) option(s), la
Société ne détient pas le volume d’actions néaesgabur les servir, les options seront
prioritairement des options d’achat a concurrencenaimbre d’actions détenues par la Société et
des options de souscription pour le solde n'ayanétpe levées faute par la Société de détenir les
nombre d’actions suffisant pour le servir.

17. Situation des mandats des administrateurs

Les mandats d’Administrateurs de Messieurs PaEiugler et Bernard Tixier arrivant & expiration
lors de la présente assemblée, nous vous propdsdas renouveler dans leurs fonctions pour une
nouvelle période de six années, soit jusqu’a lésde I'assemblée générale appelée a statuer sur les
comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2018.

Messieurs Patrick Engler et Bernard Tixier ont faétvoir par avance qu'ils acceptaient le
renouvellement de leurs fonctions et n’étaient géspd’aucune mesure ou incapacité susceptible
de leur en interdire I'exercice.

18. Situation des mandats des Commissaires aux Comptes

Aucun mandat de Commissaire aux Comptes n'arrigeh@&ance a la présente assemblée.
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19. Autorisation donnée au Conseil d’Administration a leffet de mettre en place un nouveau
programme de rachat d’actions

L'Assemblée Générale Ordinaire Annuelle et Extramaile en date du 29 juin 2012 a autorisé le
Conseil d'Administration a I'effet de mettre engadaun nouveau programme de rachat d’actions
pour une période de dix-huit mois.

Cette autorisation arrivant a échéance en déce2di8, il sera donc proposé a la présente
Assemblée de renouveler cette autorisation pounoogelle période de dix-huit mois.

Ces achats et ventes pourraient étre effectuésitastdins permises ou qui viendraient a étre
autorisées par les lois et reglements en vigueur.

L'acquisition, la cession ou le transfert des adtipourraient étre effectués, sur le marché oudle g
a gré, par tout moyen compatible avec la loi etdglementation en vigueur, y compris par
I'utilisation d'instruments financiers dérivés at pcquisition ou cession de blocs.

Ces opérations pourraient intervenir a tout monmeous réserve des périodes d'abstention prévues
par le reglement général de I'Autorité des Mardfidanciers.

Le prix maximum d'achat ne pourrait excéder 4 &fjgueuros) par action et le nombre maximum
d'actions pouvant étre acquises au titre de laeptésautorisation serait, conformément a l'article
L.225-209 du Code de Commerce, fixé a 10 % du abgpitcial de la Société ; étant précisé que (i)
le nombre d'actions acquises par la Société erdguleur conservation et de leur remise ultérieure
en paiement ou en échange dans le cadre d'unetiopéda fusion, de scission ou d'apport ne
pourra excéder 5% de son capital, conformémentd&positions de l'article L.225-209, alinéa 6
du Code de Commerce, et (ii) cette limite s'ap@igun nombre d'actions qui sera, le cas échéant,
ajusté afin de prendre en compte les opératiorectaffit le capital social postérieurement a la
présente assemblée, les acquisitions réaliséela [Bwciété ne pouvant en aucun cas I'amener a
détenir, directement ou par I'intermédiaire d’'umegpnne agissant en son propre nom mais pour le
compte de la Société, plus de 10 % du capital koitiant précisé que le montant global que la
Société pourra consacrer au rachat de ses progressasera conforme aux dispositions de l'article
L.225-210 du Code de Commerce. En cas d'augmem@dicapital par incorporation au capital de
primes, réserves, bénéfices ou autres sous foattelmition d'actions gratuites durant la durée de
validité de la présente autorisation ainsi qu'en a& division ou de regroupement des actions, le
prix unitaire maximum ci-dessus visé serait ajugstéun coefficient multiplicateur égal au rapport
entre le nombre de titres composant le capitaltdicggrération et ce nombre apres l'opération.

Nous vous proposons d’'accorder a votre Conseil whifscstration tous pouvoirs nécessaires a
I'effet de :

- décider la mise en ceuvre de la présente autorisatio

- passer tous ordres de bourse, conclure tous aceordse, notamment, de la tenue des
registres d'achats et de ventes d'actions, confoemga la réglementation boursiere en
vigueur ;

- effectuer toutes déclarations et de remplir towesres formalités et, de maniére
générale, faire ce qui sera nécessaire.
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20.Délégation de compétence a donner au Conseil d’Adnistration a I'effet de procéder a
'augmentation du capital par incorporation de réseves, bénéfices ou primes

Nous vous demandons de déléguer au Conseil d’Adtration, avec faculté de subdélégation,

pendant une période de vingt-six mois a comptdiadeemblée, la compétence de décider une ou
plusieurs augmentations du capital par incorpanasio capital de primes, réserves, bénéfices ou
autres dont la capitalisation sera légalementagtitsirement possible et sous forme d’attribution

d’actions gratuites ou/et d’élévation de la valeominale des actions existantes.

Nous vous proposons de limiter le montant total alggmentations de capital social susceptibles
d’étre ainsi réalisées, augmenté du montant nécegsaur préserver, conformément a la loi, les
droits des porteurs de valeurs mobilieres donnanit & des actions et indépendamment du plafond
global fixé au point n° 27 sur lequel il s'imputjn qu’il ne soit pas supérieur au montant des
comptes de réserves, primes ou bénéfices visésssiid qui existent lors de I'augmentation de
capital.

En cas d'usage par le Conseil d’Administration aetésente délégation, nous vous proposons,
conformément aux dispositions de l'article L.22%318u Code de Commerce, que les droits
formant rompus ne soient pas négociables et qudittes correspondants soient vendus ; les
sommes provenant de la vente seront allouées mlires des droits dans le délai prévu par la
réglementation au plus tard trente jours aprésta d'inscription a leur compte du nombre entier
de titres attribués.

Nous vous proposons d’'accorder a votre Conseil aiiidgstration tous pouvoirs avec faculté de
subdélégation dans les conditions prévues pai,lpdar mettre en ceuvre la présente délégation de
compétence et modifier en conséquence les statuts.

Nous vous proposons de prendre acte de ce gu'irpdire fait usage de ladite délégation en
période d'offre publique d’achat ou d’échange ss titres de la Société conformément aux
dispositions de l'article L.233-32 et L.233-33 dadé de Commerce.

Cette délégation privera d’effet toute délégatintédeure ayant le méme objet.

21. Autorisation donnée au Conseil d’Administration a leffet de réduire le capital social par
annulation des actions auto-détenues

L’Assemblée Générale Extraordinaire en date du @B j2012 a autorisé le Conseil
d'Administration a réduire le capital social, erewu plusieurs fois, dans les proportions et aux
époques qu'il décidera, par annulation de toutatgaad'actions auto-détenues gu'il décidera dans
les limites fixées par la loi, conformément auxpdistions des articles L.225-209 et suivants du
Code de Commerce.

Cette autorisation a été consentie pour une péded#ix-huit mois et arrivera donc a échéance en

décembre 2013. Il sera donc proposé a la présessentblée de renouveler cette autorisation pour
une nouvelle période de dix-huit mois.
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22.Délégation de compétence a donner au Conseil d’Admstration a I'effet de procéder a
'augmentation du capital par émission, avec maingn du droit préférentiel de souscription,
d’actions ordinaires et/ou de valeurs mobilieres danant acces au capital et/ou de valeurs
mobilieres donnant droit a I'attribution de titres de créance

Nous vous demandons de conférer au Conseil d’ Aditnation :

Une délégation de compétence avec faculté de skdmtén, a I'effet de décider une ou plusieurs
augmentations du capital avec maintien du droifépeéitiel de souscription, par I'émission, en
France ou a 'étranger, en Euros, d'actions ord&saile la Société ou de toutes valeurs mobilieres
donnant acces par tous moyens, immédiatement &tienme, a des actions ordinaires de la Société
ou d'une société qui posséde directement ou ingineent plus de la moitié de son capital ou dont
elle possede directement ou indirectement plusadeditié du capital, ou de valeurs mobiliéres
donnant droit a lattribution de titres de créankas valeurs mobiliéres autres que des actions
pouvant étre également libellées en monnaies &raagu en unité monétaire quelconque établie
par référence a plusieurs monnaies, par sousgripticmuméraire ou par compensation de créances
dans les conditions Iégales.

La délégation que nous vous proposons de confar€oaseil d’Administration serait valable pour
une durée de vingt-six mois a compter de I'asseemblé

Le plafond de ces augmentations de capital saratdonformément aux dispositions du point
n°27 du présent rapport ci-apres.

Les actionnaires disposeraient, proportionnellemamt montant de leurs actions, d'un droit
préférentiel de souscription aux actions et/ou walenobiliéres dont I'émission serait décidée en
vertu de la présente délégation de compétence.

Si les souscriptions a titre irréductible et, les é&chéant, a titre réductible, n'ont pas absorbé la
totalité d’'une émission d’actions et/ ou de valeomsbilieres telles que définies ci-dessus, le
Conseil pourrait offrir au public tout ou partiesdéres non souscrits.

Si les souscriptions des actionnaires et, le chéa#tt, du public n'ont pas absorbé la totalité des
actions et/ou valeurs mobilieres a émettre, le €bdsAdministration aura la faculté, dans 'ordre
qu’il déterminera, soit de limiter, conformémeniadoi, I'émission au montant des souscriptions
recues sous la condition que celui-ci atteigne ainsnles trois-quarts de I'émission qui aura été
décidéesoit de répartir librement tout ou partie des $itéenis non souscrits.

Nous vous proposons de constater que, le cas éclh@dalégation susvisée emporte de plein droit
au profit des porteurs de valeurs mobiliéres dohaecés a des actions de la Société, susceptibles
d’étre émises, renonciation des actionnaires a deoit préférentiel de souscription aux actions
auxquelles ces valeurs mobiliéres donnent droit.

Nous vous proposons d’accorder a votre Conseil aiiddstration tous pouvoirs avec faculté de
subdélégation dans les conditions prévues pai,lpdar mettre en ceuvre la présente délégation de
compétence et modifier en conséquence les statuts.

Nous vous demandons de prendre acte de ce quitpétre fait usage de ladite délégation en
période d'offre publique d’achat ou d’échange ss titres de la Société conformément aux
dispositions des articles L.233-32 et L.233-33 d@d€de Commerce.

Cette délégation privera d’effet toute délégatintédeure ayant le méme objet.
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23.Délégation de compétence a donner au Conseil d’Admstration a I'effet de procéder a
laugmentation du capital par émission, avec suppision du droit préférentiel de
souscription, d’actions ordinaires et/ou de valeursnobilieres donnant acces au capital et/ou
de valeurs mobiliéres donnant droit a I'attribution de titres de créance

Nous vous proposons également de conférer a vansdll d’Administration une délégation de
compétence, avec faculté de subdélégation, at'déedécider une ou plusieurs augmentations du
capital par I'émission, en France ou a |'étranger yoie d’offre au public de titres financiers,
d’actions ordinaires de la Société libellées eroguwu de toutes valeurs mobilieres donnant acces
par tous moyens, immédiatement et/ou a terme, aadisns ordinaires de la Société ou d’'une
société qui posséde directement ou indirectemarg @é la moitié de son capital ou dont elle
posséde directement ou indirectement plus de laiéndu capital, ou de valeurs mobilieres
donnant droit a I'attribution de titres de créanies valeurs mobiliéres autres que des actions
pouvant étre également libellées en monnaies @&rasgu une unité monétaire quelconque établie
par référence a plusieurs monnaies, dont la sqigeripourra étre libérée soit en espéces soit par
compensation de créances dans les conditions sgalec suppression du droit préférentiel de
souscription et ce, afin d’assurer le financemestattivités et des investissements du Groupe.

Conformément a l'article L.225-148 du Code de Commmgeles actions nouvelles pourront étre
émises a l'effet de rémunérer des titres apportis @ociété dans le cadre d'une offre publique
d’échange ou d’une offre publique mixte sur desoastd’'une autre société dont les actions sont
soumises aux négociations sur un marché réglemeard, précisé que le Conseil d’Administration
aura en particulier a fixer les parités d’échanigsiaque, le cas échéant, la soulte en especes a
verser aux actionnaires qui apporteront leursstitkel’'offre publique d’échange initiée par la
Sociéte.

La délégation que nous vous proposons de confar€oaseil d’Administration serait valable pour
une durée de vingt-six mois a compter de I'assemblé

Nous vous proposons de supprimer le droit préférleté souscription des actionnaires aux actions
ordinaires et/ou valeurs mobiliéres qui pourroné &mises en vertu de la présente délégation de
compétence et de conférer au Conseil d’Administratie pouvoir d’instituer au profit des
actionnaires un délai de priorité pour les souscet d’en fixer la durée, en application des
dispositions de l'article L.225-135 du Code de Care.

Dans I'hypothese ou les souscriptions des actioesagt du public n’auraient pas absorbé la
totalité des actions et/ou valeurs mobilieres at&menous vous proposons d’autoriser votre
Conseil d’Administration dans l'ordre qu’il détemaira, de limiter, conformément a la loi,

I'émission au montant des souscriptions recues ksocsndition que celui-ci atteigne au moins les
trois-quarts de I'émission qui aura été décidéedoffrir au public tout ou partie des titre non

souscrits.

Le prix d’émission des actions et/ou des valeurdilidoes a émettre de maniére immédiate ou
différée sera au moins égal au minimum autoriséapl@gislation.

Le prix d’émission des actions résultant de I'ei@rcde valeurs mobiliéres donnant accés au
capital émises en vertu de la présente délégatwa soumis aux dispositions de [larticle
L.225-136 du Code de Commerce.

Nous vous proposons d'autoriser le Conseil d'Adstiation, conformément a [I'article
L.125-129-2 et du deuxieme alinéa de l'article 5236 1° du Code de Commerce et dans la
limite de 10 % du capital existant & ce jour, 2effixe prix d’émission selon les modalités
suivantes : la somme revenant ou devant reverdr Sotiété, pour chacune des actions émises,
apres prise en compte, en cas d’émission de bosswiription autonome d’actions, du prix de
souscription desdits bons, devra au moins étre @§8% de la moyenne pondérée des cours des
trois dernieres séances de bourse précédant tafixades modalités d’émission.
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Nous vous proposons de constater que, le cas dcheatg€légation susvisée emportera de plein
droit au profit des porteurs de valeurs mobiliedesinant acces a des actions de la Sociéte,
susceptibles d’étre émises, renonciation des awiiogs a leur droit préférentiel de souscription

aux actions auxquelles ces valeurs mobiliéres durdreit.

Le plafond de ces augmentations de capital saratdonformément aux dispositions du point
n°27 du présent rapport ci-apres.

Nous vous proposons d'autoriser votre Conseil d'idstration avec faculté de subdélégation
dans les conditions prévues par la loi, pour mettr@euvre la présente délégation de compétence
et modifier en conséquence les statuts.

Nous vous proposons de prendre acte de ce qu'itpétre fait usage de la présente délégation en
période d'offre publigue d’achat ou d’échange ss titres de la Société conformément aux
dispositions de l'article L.233-33 du Code de Conuee

Cette délégation privera d’effet toute délégatintédeure ayant le méme objet.

24. Autorisation d’augmenter le montant des émissionsrecas de demandes excédentaires

Nous vous proposons pour chacune des délégatietsssius proposées d'autoriser le Conseil
d’Administration, lorsqu’il constate une demandeédentaire d’augmenter le nombre de titres a
émettre dans les conditions fixées par I'articl225-135-1 du Code de Commerce.

25. Autorisation donnée au Conseil d’Administration a leffet de procéder a 'augmentation
du capital, dans la limite de 10 % du capital en ve de rémunérer des apports en nature de
titres de capital ou de valeurs mobilieres donnaraccés au capital

Nous vous demandons de bien vouloir autoriser v@waseil d’Administration & augmenter le
capital social dans la limite de 10 % de son mdraammoment de I'émission en vue de rémunérer
des éventuels apports en nature consentis a lét8a@ticonstitués de titres de capital ou de valeur
mobilieres donnant accés au capital.

Cette autorisation serait consentie pour une ddeééngt-six mois. Elle annulerait et remplacerait
celle donnée par 'Assemblée Générale Ordinaireughe et Extraordinaire en date du 30 juin
2011 en sa quatorzieme résolution.

Le montant nominal global des actions ordinairesceptibles d'étre émises en vertu de cette

délégation ne pourra étre supérieur a 10 % dualagmtial. Ce plafond s’imputera sur le plafond
global ci-apres proposé au point n°27.
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26.Délégation de pouvoirs a donner au Conseil d’Admigtration a I'effet de procéder a
'augmentation du capital social par émission d’adbns réservées aux adhérents d’'un plan
d’épargne d’entreprise établis en application desréicles L.225-129-6 du Code de Commerce
et L.3332-1 et suivants du Code de Travail

Nous vous proposons également d’autoriser votres€brd’Administration a réaliser une
augmentation de capital, réservée aux adhérentspun d’épargne d’entreprise et effectuée dans
les conditions des articles L.3332-18 a L.3332-24Qbde du Travail par I'émission d’actions
ordinaires de numéraire et, le cas échéant, paildation gratuite d’actions ordinaires ou d’austre
titres donnant accés au capital.

Il est précisé que, conformément aux dispositi@satticles L.3332-19 et L.3332-21 du Code du
Travail, le prix des actions a émettre ne pourra ét inférieur de plus de 20 % (ou de 30 %
lorsque la durée d’indisponibilité prévue par larplen application des articles L.3332-25 et
L.3332-26 du Code du Travail est supérieure oueégalix ans) a la moyenne des premiers cours
cotés de l'action lors des 20 séances de bourseegmat le jour de la décision du Conseil
d’Administration fixant la date d’ouverture des sorptions, ni supérieure a cette moyenne.

Le montant nominal maximum de la ou des augmemsifimuvant étre réalisées par utilisation de
la délégation est de 3 % du montant du capitalasaateint lors de la décision du Conseil

d’Administration de réalisation de cette augmentatiCe plafond s'imputera sur le plafond global
ci-apres proposé au point n°27.

A cet effet nous vous proposons de conférer au €lodig\dministration, pour une durée de vingt-
six mois, tous pouvoirs a I'effet d’utiliser la ééation.

Le Conseil d’Administration disposera, dans lestls fixées ci-dessus, des pouvoirs nécessaires
notamment pour fixer les conditions de la ou deds&ions, constater la réalisation des
augmentations de capital qui en résultent, procédda modification corrélative des statuts,
imputer, a sa seule initiative, les frais des augat®ns de capital sur le montant des primes qui y
sont afférentes et prélever sur ce montant les smmmacessaires pour porter la réserve légale au
dixieme du nouveau capital apres chaque augmemtaiglus généralement faire le nécessaire en
pareille matiere.

27.Plafond global

Conformément a l'article L.225-129-2 du Code de @emte, le plafond global de 'augmentation
du capital social qui pourrait résulter, immédiat@mou a terme, de I'ensemble des émissions
d'actions, titres et/ou valeurs mobiliéres donrsaces au capital réalisées en vertu des délégations
de compétence et autorisations prévues aux poin2§n22, 23, 24, 25 et 26 du présent rapport,
serait fixé a un montant nominal total maximal @@ 000 000 (cent millions) d’euros, ce montant
ayant été établi compte non tenu du montant nondiesittitres de capital a émettre, le cas échéant,
au titre des ajustements effectués, conformémetd &i et aux stipulations contractuelles
applicables, pour préserver les droits des porteirgleurs mobilieres donnant acces au capital de
la Société.
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28. Modification de I'article 32 des statuts

Conformément aux dispositions de I'article R.225d60Code de Commerce, nous vous proposons
de fixer le délai entre la date soit de l'insertammtenant l'avis de convocation soit de I'enva de
lettres et la date de I'assemblée a au moins de@jours sur premiere convocation et dix jours sur
convocation suivante.

En conséquence, il appartiendrait a I'Assembléet@dan statuant aux conditions de quorum et de
majorité requises pour les assemblées généraleriinaires de modifier le dernier paragraphe
de l'article 32 des statuts de la maniére suivante

« ARTICLE 32 - FORMES ET DELAIS DE CONVOCATION
(...)
Le délai entre la date, soit de l'insertion contenbavis de convocation soit de I'envoi des lattre

et la date de I'assemblée est au moins de quinze §ur premiere convocation et de dix jours sur
convocation suivante. »

Le reste de I'article demeure inchange.

29. Conventions et engagements réglementés

Lesconventions visées a l'article L.225-38 du CodéCdenmerce ont donné lieu a I'établissement
d'un rapport spécial des Commissaires aux Comptiesls vous demandons d’approuver les
conventions, visées a l'article L.225-38 du CodeG#enmerce, régulierement autorisées par le
Conseil d’Administration.

Vos Commissaires aux Comptes vous les présentembuet donnent a leur sujet toutes les
informations requises dans leur rapport spécialqus sera lu dans quelques instants.

30. Rapport du Président établi en application des digpsitions de I'article L.225-37 du Code
de Commerce

En application des dispositions de l'article L.22Z5-du Code de Commerce, le Président vous
rendra compte dans un rapport joint des condititnpréparation et d’organisation des travaux du
Conseil ainsi que des procédures de contrble imteises en place par la Société.

31.Rapport complémentaire du Conseil d’Administration sur ['utilisation des délégations
relatives aux augmentations de capital (articles 225-129-1 et L.225-129-2 du Code de
Commerce)

En application des dispositions de larticle L.2ZB-5 du Code de Commerce, le rapport
complémentaire du Conseil d’Administration sur ilisation des délégations relatives aux
augmentations de capital est joint au présent rappo
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32.Programmes de rachat d'actions

Conformément a la loi, nous vous rendons compte aiEsations d’'achat d’actions propres
réalisées par la Société di janvier 2012 au 31 décembre 2012, en vertu detofeation
conférée par 'Assemblée Générale des actionnaicegprmément a l'article L.225-209 du Code
de Commerce.

L'Assemblée Générale des actionnaires de la SOBIEENTHE DEVELOPPEMENT du 29 juin
2012 a autorisé un programme de rachat d’actionfoomément a I'article L.225-209 du Code de
Commerce.

Finalités de I'opération Nombre d'actions | Prix des actions Volume Réallocation a
d’achat d’actions achetées pour achetées d’actions d’autres finalités
cette finalité cédées pour

cette finalité

Animation du marché
secondaire ou de la liquidit|
de I'action de la Société au

travers d'un contrat de 0 0 0 0

liquidité conforme a une
charte de déontologie
reconnue par 'AMF

L))

Mise en ceuvre de tout plal
d’options d’achat d'actions|

-

Attribution gratuite
d’actions a des salariés
et/ou mandataires sociau

Attribution d’actions a des
salariés, et le cas échéant,
des mandataires sociaux &
titre de la participation aux|
fruits de I'expansion de
I'entreprise et de la mise en
ceuvre de tout plan
d’'épargne d’entreprise

c

Achat d’actions pour la
conservation et remise
ultérieure a I'échange ou en
paiement dans le cadre
d’opérations éventuelles d
croissance externe

W

Remise d’actions lors de
I'exercice de droits attachés
a des valeurs mobiliéres
donnant acces au capital

Annulation des actions
rachetées
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33.Tableau récapitulatif des délégations accordées d@onseil d'Administration en matiere
d’augmentation de capital en cours de validité

Vous trouverez en annexe 4 un tableau récapitudatf délégations conférées par I'Assemblée
Générale au Conseil d’Administration actuellementeurs de validité (article L.225-100 du Code
de Commerce).

Lesdites délégations de compétence ont été domme€snseil d’Administration par I’Assemblée
Générale Ordinaire Annuelle et Extraordinaire dyu 2011 et arriveront a échéance le 29 aolt

2013.

34.Tableau récapitulatif des opérations visées a l'aitle L.621-18-2 du Code Monétaire et
Financier (article 2 du décret du 2 mars 2006 et dicles 222-14 et 222-15 du Réglement
Général de 'AMF)

Aucune opération n'ayant été realisée et/ou poité®tre connaissance au cours de I'exercice
écoulé, le tableau récapitulatif visé par I'articlé21-18-2 du Code Monétaire et Financier n’est en
conséqguence pas requis au titre de I'exercice 2012.

35.Opérations d'attribution d’actions réalisées en vetu des articles L.225-197-1 a
L.225-197-3 du Code de Commerce et opérations résdies en vertu des dispositions
prévues aux articles L.225-177 a L.225-186 du Code Commerce

En application des dispositions des articles L.228-et L.225-197-4 du Code de Commerce, le
rapport spécial du Conseil d’Administration sur tg#rations d’attribution d’actions et sur les
opérations visées aux articles L.225-177 a L.225-di8 Code de Commerce est joint au présent

rapport.

36. Eléments susceptibles d’avoir une incidence en cd®ffre publique (article L.225-100-3
du Code de Commerce)

10 structure du capital de la Société
Le capital social est fixé a la somme de 17 2D6&uros.
Il est divisé en 126 630 877 actions ordinairgg&eement libérées.

20 restrictions statutaires a l'exercice des glrdié vote et aux transferts d'actions ou les
clauses des conventions portées a la connaissanieeSbciété en application de l'article
L.233-11 du Code de Commerce
Néant.

3° participations directes ou indirectes dansgtal de la Société dont elle a connaissance en
vertu des articles L.233-7 et L.233-12 du Code dmf@erce
cf. point 5 du présent rapport.
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liste des détenteurs de tout titre comportantdioits de contréle spéciaux et la description
de ceux-Ci
Néant.

mécanismes de contréle prévus dans un évesysédme d'actionnariat du personnel,
quand les droits de contrble ne sont pas exerecésemernier
Néant.

accords entre actionnaires dont la Société mmatssance et qui peuvent entrainer des
restrictions au transfert d'actions et a I'exerdeg droits de vote

La Société n'a connaissance d'aucun accord entienaaires qui pourrait entrainer des
restrictions au transfert d'actions et a I'exerdieg droits de vote.

regles applicables a la nomination et au remept@nt des membres du Consell
d'Administration ainsi gu'a la modification deststa de la Société

Les administrateurs sont nommeés par I'assembléagérordinaire qui peut les révoquer a
tout moment. En cas de fusion ou de scission, lemination peut étre faite par
l'assemblée générale extraordinaire. En cas dewgaqaar déces ou par démission d'un ou
plusieurs sieges d'administrateur, le conseil daidination peut, entre deux assemblées
générales, procéder a des nominations a titre gowei Si le nombre d'administrateurs
devient inférieur a trois, le ou les administragseurestants doivent convoquer
immédiatement I'assemblée générale ordinaire enl@wampléter I'effectif du conseil. Les
nominations provisoires effectuées par le consmit Soumises a ratification de la plus
prochaine assemblée générale ordinaire. L'admatéstr nommé en remplacement d'un
autre demeure en fonction pendant le temps redtemtirir du mandat de son prédécesseur.

L'assemblée générale extraordinaire est seuleitéagbd modifier les statuts dans toutes
leurs dispositions. Par dérogation a la compétenckisive de I'assemblée extraordinaire
pour toutes modifications des statuts, les modifioa aux clauses relatives au montant du
capital social et au nombre des actions qui le ésprtent, dans la mesure ou ces
modifications correspondent matériellement au tésub'une augmentation, d'une

réduction ou d'un amortissement du capital, peuv&n¢ apportées par le conseil

d'administration.

Sous réserve des dérogations prévues pour ceri@imggsentations du capital et pour les
transformations, I'assemblée générale extraordina@ délibére valablement que si les
actionnaires présents, votant par correspondanceeésentés posseédent au moins un
quart des actions ayant le droit de vote et, suxidene convocation, un cinquieme des

actions ayant le droit de vote. A défaut de ceideruorum, la deuxieme assemblée peut
étre prorogée a une date postérieure de deux magidua a celle a laquelle elle avait été

convoquée, le quorum du cinquiéme étant & nouveigé.eSous ces mémes réserves, elle
statue a la majorité des deux tiers des voix distodent les actionnaires présents, votant
par correspondance ou représenteés.

pouvoirs du Conseil d'/Administration, en pautier ['émission ou le rachat d'actions
cf. points 15, 19 et 32 du présent rapport.
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9o accords conclus par la Société qui sont maddié¢ prennent fin en cas de changement de
contrble de la Société, sauf si cette divulgatibors les cas d'obligation Iégale de
divulgation, porterait gravement atteinte a sefréts
Néant.

10° accords prévoyant des indemnités pour les memtiu Conseil d'Administration ou du
Directoire ou les salariés, s'ils démissionnensat licenciés sans cause réelle et sérieuse
ou si leur emploi prend fin en raison d'une offublmue
Néant.

37.Tableau des résultats
Au présent rapport est joint en Annexe 8 confornmitraeix dispositions de I'article R.225-102 du

Code de Commerce, le tableau faisant apparaitrédestats de la société au cours de chacun des 5
derniers exercices.

38. Pouvoirs en vue des formalités

Nous vous proposons de conférer tous pouvoirs aeyod’'un exemplaire, d'une copie ou d'un
extrait du présent proces-verbal a 'effet d’acctimputes les formalités de dépét et de publicité

requises par la loi.
Conclusion

Nous vous demandons de donner quitus entier atitiiédi votre Conseil d’Administration de sa
gestion pour I'exercice clos le 31 décembre 20¥%5i au’aux Commissaires aux Comptes pour
'accomplissement de leur mission qu’ils vous mtétdans leurs rapports.

Votre Conseil vous invite a approuver, par votreeyte texte des résolutions qu'il vous propose.

LE CONSEIL D’ADMINISTRATION
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ANNEXE 1- Patrimoine

Patrimoine vendu au 1T 2013, sous promesse ou faisdiobjet d’offres :

A Paris, 'immeuble de la rue d’Argenteuil a étégda.

En région Parisienne, la station-service a Nan{@2g est sous promesse de vente.

Patrimoine :
ACANTHE DEVELOPPEMENT - Patrimoine 31/12/2012
ADRESSE NATURE DU BIEN Surface Immeuble
PARIS
7, rue d'Argenteuil PARIS 2eme Immeuble mixte EV 1208 m2
15, rue de la Banque PARIS 2éme Immeuble de bureaux 2 019 m2
47, rue Vieille du Temple PARIS 4éme Hotél Particulier 1718 m2
6-8 Rue des Guillemites PARIS 4éme Parkings
3/5, quai Malaquais PARIS 6eme Appartements 549 m?
2-4, rue de Lisbonne PARIS 8eme Immeuble de bureaux 2 458 m?
55, rue Pierre Charron PARIS 8éme Immeuble de bureaux 2 890 m?
17, rue Frangois ler PARIS 8éme Immeuble commercial 2 095 m?
7, rue de Suréne PARIS 8éme Immeuble mixte 1378 m2
18,20 rue de Brerry PARIS 8éme Parkings 0 m2
26, rue d'Athenes PARIS 9eme Immeuble mixte 963 m2
24, rue Georges Bizet PARIS 16eme Immeuble de bureaux 930 m?
2, rue de Bassano (Bat A & B) |[PARIS 16éme Immeuble de bureaux 2 535 m?
2, rue de Bassano (Béat C) PARIS 16eme Immeuble de bureaux 865 m?
Total PARIS 19 608 m?
REGION PARISIENNE
57 Av Mal Joffre [NANTERRE (92) [ Commerce | Ev 1685 m? |
Total Région Parisienne 1 685 m?
PROVINCE et ETRANGER
Avenue de I'Astronomie Bruxelles (B) Commerce 3 043|m?
23 Av. de la Grande Armée Ajaccio Habitation Imm. en stock 173|m?2
Terrain Villeneuve d'Asq Villeneuve d'Asq (59) Terrain 0 |
Total Province et Etranger 3216 m?
| TOTAL GROUPE ACANTHE (T) 24 510 m?
| T - en cours de vente ou négociation (EV) 21 617 m?
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ANNEXE 2 — Information sur la maniére dont la Soci¢ée prend en charge les conséquences
sociales et environnementales de son activité

Les sociétés cotées sont tenues depuis la loi NREsdmai 2001 de préciser dans leur rapport de
gestion la maniere dont elles prennent en comptedaséquences sociales et environnementales de
leur activité.

Notre Société ayant une activité de fonciere soi¢ activité d’acquisition ou de construction
d'immeubles en vue de la location et de prise dégjzation directe ou indirecte dans des sociétés
ayant cette méme activité, celle-ci n’a pas d'imsgnificatif en matiere d’emploi en lle de France
compte tenu des effectifs du Groupe, ni d'effetipalierement nocif sur I'environnement.

1. Informations sociales
a. Emploi :
- I'effectif total et la répartition des salariéa gexe, par age et par zone géographique

Au 31 décembre 2012, le Groupe emploie, en Frétiealariés dont 2 salariés a mi-temps soit 19iéala
en équivalent temps plein (9,5 cadres, 9,5 empjoy&sGroupe emploie aussi 3 salariés en BelgiGue (
hommes entre 30 et 40 ans et 1 femme entre 30at)0Le Groupe bénéficie de la mise a disposit®n
personnels refacturés par des sociétés extériaur€oupe. Ce personnel est essentiellement affieleté
recherche et a I'analyse des acquisitions, au f@aent des immeubles acquis, au suivi du patrimoine
(valorisation) et au contréle de gestion du Groupe.

Le Groupe met aussi a disposition du personnettaf@ a des sociétés extérieures au Groupe.

La répartition des salariés est la suivante :

Hommes Femmes
Moins de 20 ans 0 0
Age compris entre 20 et 29 ans 1 0
Age compris entre 30 et 39 ans 7 5
Age compris entre 40 et 49 ans 3 1
Age au-dela de 50 ans 1 5
Total 12 11

Les salariés travaillent a Paris pour les saldrad;ais et a Courtrai pour les salariés belges.

De nombreuses autres taches sont sous-traitées Gabimets de gérance d'immeubles et a des conseils
immobiliers pour la commercialisation des surfazésuer.

Au 31 décembre 2011, le Groupe employait 18 saldhiérs gardiens d'immeubles) dont 3 salariés a mi-
temps soit 16,5 salariés en équivalent temps pl€ircadres, 6,5 employés). Le Groupe employaiti duss
salariés en Belgique (2 hommes entre 30 et 40téhfeenmes entre 30 et 40 ans).

- les embauches et les licenciements
Le Groupe a embauché, trois salariés sur I'exer20¥2 et deux salariés dont un a mi-temps sonispart
(deux démissions). Il n'y a pas eu de licenciement.
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- les rémunérations et leur évolution

Les frais de personnels s’élevent & 1.067 K€ er2 20htre 2.489 K€ en 2011. Ces montants comprennent
les rémunérations et charges sociales des salaigs1.601 K€ diminués des refacturations nettes de
personnels mis a disposition pour 534 K€. Lors'eéeetcice 2011, les montants respectifs s’élevagent
1.584 K€ et 415 K€. La différence étant constitpae 1.320 K€ représentant la rémunération des stock
options et actions gratuites (cf. note 9.8 de l&@ndes comptes consolidés de I'exercice clos le 31
décembre 2011).

b. Organisation du travail :

- I'organisation du temps de travalil
Le Groupe a appliqué la semaine de 35 heures périade.

- 'absentéisme

Les salariés n'ont pas été absents sur I'exer@dagbn significative.

c. Relations sociales :

- l'organisation du dialogue social, notamment peecédures d'information et de consultation du
personnel et de négociation avec celui-ci :

Compte tenu du faible nombre de salariés sur l@ger2012, les procédures de communications sent pe
formalisées.

La transformation de la forme juridigue de la stci@CANTHE DEVELOPPEMENT en société
européenne lors de I'exercice 2012 a entrainé tetitation d’un Groupe Spécial de Négociation. Ce
groupe avait pour objectif la mise en place d’ugaoe de représentation des salariés. Les quatrémem
de ce Groupe ont été élus par les salariés (2iésmlaavaillant en France et 2 salariés travailkamt
Belgique). Le Groupe Spécial de Négociation a #&sods lors de la signature de l'accord de mise en
place de I'Organe de représentation des salariés.

- le bilan des accords collectifs

Le Groupe a conclu un accord collectif avec searigal portant sur l'information/consultation detagas
dans le cadre de la réglementation sur la socigt@péenne le 5 juillet 2012. L'organe de reprédemtaest
I'interlocuteur de I'organe dirigeant de la sociétéopéenne, pour I'information et la consultati@s salariés
de la société européenne et de ses filiales.

L'organe de représentation est composé de 3 mendeas pour le groupe frangais et un pour le groupe
belge.

Leur nombre respectif pourra étre augmenté d’'un Ioneraupplémentaire, si I'effectif du groupe frascai
belge dépassait les 50 salariés.

Les membres de l'organe de représentation somgrasspour une durée de 4 ans.

d. Santé et sécurité :
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- les conditions de santé et de sécurité au travail

Le Groupe respecte les normes applicables darsiaide de la santé et de la sécurité au travail.

- le bilan des accords signés avec les organisagipmdicales ou les représentants du personneat@ren
de santé et de sécurité au travalil

Le Groupe n’a pas conclu d'accord dans ce domamé&roupe n'est donc pas en mesure de faire la bila
de ces accords.

- les accidents du travail, notamment leur tauxfréguence et leur gravité, ainsi que les maladies
professionnelles

Les salariés présents au 31 décembre 2012 n'ortupd'aiccident du travail, ni de maladie professeaiie.

e. Formation :

- les politiques mises en ceuvre en matiére de twma
Le Groupe est attentif au besoin en matiére dedtbam. La Direction recense les besoins de formatio
Elle s’adresse a des organismes de formation agotgssatisfaire les besoins.

- le nombre total d'heures de formation

La formation se fait en partie par la présencesaardatinées ou des petits déjeuners autour d’'unehpar
exemple la loi de Finances. Le décompte des heexastes n'est pas encore évalué mais il le ser
prochainement (cléture au 31 décembre 2013).

f. Egalité de traitement :

- les mesures prises en faveur de I'égalité easréeinmes et les hommes

- les mesures prises en faveur de I'emploi eirdeltion des personnes handicapées
- la politique de lutte contre les discriminations

La réglementation en faveur des trois points csdesst affichée dans les locaux du Groupe de neaaié
informer et a faire prendre conscience aux salaleéses questions.

g. Promotion et respect des stipulations des conv@ns fondamentales de I'Organisation internationag
du travail relatives :

- au respect de la liberté d'association et du deonégociation collective

Le Groupe respecte la liberté d’association etrdit de négociation collective.
- a I'élimination des discriminations en matiéenploi et de profession

Le Groupe affiche dans ces locaux les regles enémat’égalité de traitement de maniére a les
promouvoir.
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- a I'élimination du travail forcé ou obligatoire
Le Groupe n’a pas recours au travail forcé ou albdige.

- a I'abolition effective du travail des enfants

Le Groupe n’a pas recours au travail des enfants.

2. Informations environnementales
a. Politique générale en matiere environnementale :

- 'organisation du Groupe pour prendre en conmgaeajliestions environnementales, et, le cas échéant,
démarches d'évaluation ou de certification en meat&nvironnement

Votre Groupe s'intéresse de pres au respect desesorelatives a I'environnement, cette politique se
caractérise par une attention particuliere lorsl'dequisition de nouveaux immeubles ou lors des
décisions prises dans les programmes de travamdassurer un respect de la Iégislation en vigetur
de maniere plus générale de se protéger contrddotesirs de risque de pollution et de toxicité.

- Mesures et démarches en matiere d’environnement :

Les investissements immobiliers sont réalisés speaant la Iégislation en vigueur concernant tats é
parasitaires, la réglementation sur 'amiante &itte contre le saturnisme.

Les investissements nécessitant des travaux deigesation ou d’aménagement sont tous réalisés en
conformité avec I'ensemble des regles relativesgrdtection de I'environnement.

A cet égard, en qualité de Maitre d’ouvrage, noasdatons systématiquement :

- des organismes de contréle (VERITAS, SOCOTEC, QIZONSULT...) afin de vérifier
le respect de toutes les normes en vigueur suristimction ou la sécurité des personnes ;

- des missions de coordination en matiere de <éceti de protection de la santé des
travailleurs.

Cette politique se traduit également par la vétfan des diagnostics et des préconisations effestpar
les bureaux de contréle et par la réalisation @eatrx de mise en conformité des immeubles concernés

- les actions de formation et d'information desusés menées en matiére de protection de I'envéroent

Le Groupe ne méne pas d’actions formalisées deaftitwm et d’information en matiere de protection de
I'environnement. Toutefois, lorsqu’un client posewquestion sur le sujet nous lui apportons langeo

- les moyens consacrés a la prévention des rissquéonnementaux et des pollutions

L'activité du Groupe n’entraine pas de pollutionartigulieres ni de risques environnementaux
spécifiques. Le Groupe n'a donc pas consacré demnsogpécifiques sur I'exercice 2012.

- le montant des provisions et garanties pour esgn matiére d'environnement, sous réserve gtee cet
information ne soit pas de nature a causer un glicgisérieux a la société dans un litige en cours

Le Groupe n'a pas de litiges environnementaux &tdgnc pas constitué de provisions ni de garaaties
titre.
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b. Pollution et gestion des déchets :

- les mesures de prévention, de réduction ou daragpn de rejets dans l'air, I'eau et le sol &difietc
gravement I'environnement

L’activitt du Groupe n’entraine pas de rejets ddlasr, I'eau et le sol affectant gravement
I'environnement.

- les mesures de prévention, de recyclage et d&ltion des déchets
Compte tenu de la réponse ci-dessus, le Groupeend pas de mesures spécifiques.

- la prise en compte des nuisances sonores etitbedotre forme de pollution spécifique a une #@étiv
L’activité du Groupe ne produisant pas de nuisasoesres, celles-ci ne font pas particulieremenijét
d’étude acoustique. Sauf dans certains cas spéeffi(ppu linstallation de climatisation dans un
environnement d’habitat ont fait I'objet d’'une étualfin d’éviter tout problemes futurs.

c. Utilisation durable des ressources :
- la consommation d'eau et I'approvisionnementaenes fonction des contraintes locales

La charge de consommation en eau qui s'éleve ®BE Zoncerne la fourniture d’eau de vos immeubles.
Le Groupe ne dispose pas de reporting des volumesmsommation d’eau en m3.

Votre Société s'efforce de maitriser sa consommatan électricité, gaz et combustibles propre aux
immeubles de votre Groupe. La charge s'éleve 4288 concernant la fourniture d’électricité etgde
et & 40.416 € s’agissant de la consommation de astibles.

Le Groupe ne dispose pas de reporting des volumedsommation d’électricité, gaz et combustibles e
Kw.

- la consommation de matiéres premiéres et les meesurises pour améliorer l'efficacité dans leur
utilisation
Le Groupe dans son activité ne consomme pas denemfiremieres.

- la consommation d'énergie et les mesures prisesgméliorer I'efficacité énergétique et le resoaux
énergies renouvelables

Le Groupe envisage une concertation sur le sugt s locataires de ses immeubles sur le sujet.

- ['utilisation des sols

Le Groupe dans son activité n'a pas un usage des|giopourraient conduire a leurs dégradations.

d. Changement climatique :

- les rejets de gaz a effet de serre
Le Groupe ne dispose pas de reporting des rejejazla effet de serre.
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- I'adaptation aux conséquences du changementticjuea
Le Groupe s’adaptera aux changements de maniggenptiue au fur et & mesure des besoins.

e. Protection de la biodiversité :

- les mesures prises pour préserver ou développmodiversité

Néant

3. Informations relatives aux engagements sociétawn faveur du développement durable

a. Impact territorial, économique et social de I'ativité de la société :
- en matiére d'emploi et de développement régional
Néant

- sur les populations riveraines ou locales
Néant

b. Relations entretenues avec les personnes ou angsations intéressées par l'activité de la
société, notamment les associations d'insertion, sleétablissements d'enseignement, les
associations de défense de l'environnement, les edations de consommateurs et les
populations riveraines :

- les conditions du dialogue avec ces personnesganisations

Le Groupe n’est actuellement pas concerné par égseciations avec ce type d’organisme.
Toutefois, nos assets managers se tiennent a iispages locataires et/ou des associations
concernées pour toutes discussions sur ces sujets.

- les actions de partenariat ou de mécénat

Néant

c. Sous-traitance et fournisseurs :

- la prise en compte dans la politique d'achatedgsux sociaux et environnementaux

Compte tenu de l'activité du Groupe, les enjeuxsdendomaine sont faibles. En effet, les
achats sont majoritairement des dépenses d’emretess immeubles d’'un montant peu

significatif par rapport a la valeur des immeublEsutefois, le Groupe est attentif a ces enjeux.
La prise en compte se fait lors du processus dgeuit prévenir les actions de corruption.

- 'importance de la sous-traitance et la prise@npte dans les relations avec les fournisseurs
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et les sous-traitants de leur responsabilité seeilbénvironnementale

Le Groupe sélectionne ses sous-traitants avec (shifes actions engagées pour prévenir la
corruption).

d. Loyauté des pratiques :
- les actions engagées pour prévenir la corruption

Le Groupe a mis en place un ensemble de mesuresppdenir la corruption. Les mesures
couvrent les acquisitions et cessions d'immeubiess aussi les décisions d’engagement de
travaux et le choix des locataires.

Les acquisitions et cessions d'immeubles

Les propositions d’achats et/ou de ventes transnpigeles intermédiaires (agents immobiliers,
apporteurs d’'affaires) sont étudiées par le CowmhitéDirection. Les prix de ventes proposés
sont fonction des expertises réalisées tous lemgig sur les immeubles et la connaissance du
marché de la Direction Générale. Les expertisegeaeen général de prix de référence. Pour
les acquisitions de la méme maniére des évaluasons faites suivant le marché par des
experts indépendants.

La décision finale relative a I'acquisition ou lassion d'immeuble est prise par la Direction
Générale.

Les engagements de travaux

Les travaux importants sont suivis par un arcteteBtes appels d’offres sont lancés. Aprés
négociation des devis (toujours au moins deux JéxiBirection Générale choisi I'un d’entre
eux.

Les petits travaux d'entretien sont validés sursenéation d’au moins deux devis de
'administrateur de I'immeuble.

Le choix des locataires

Les baux les plus importants sont négociés diremmérantre les locataires et la Direction
Générale.

- les mesures prises en faveur de la santé etslaité des consommateurs

Le Groupe respecte I'ensemble des mesures prisés/enr de la santé et de la sécurité qui
s’applique & son activité et a ses immeubles.

e. Autres actions engagées en faveur des droitslth®mme

Le Groupe n’a pas engagé d’action particuliéreagedir des droits de I'homme.
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ANNEXE 3 - Liste des mandats des mandataires sociau

Monsieur Alain DUMENIL , Président du Conseil d’Administration et DirecteGénéral
(jJusqu’au 15 janvier 2013) de votre Société a ex@endant tout ou partie de I'exercice clos le 31
décembre 2012 les fonctions suivantes :

Président Directeur Général et Administrateur deogiété : Acanthe Développement jusqu’au 15
janvier 2013 ;

Président du Conseil d'Administration des sociétésAcanthe Développement, Alliance
Développement Capital SIIC — ADC SIIC, Smalto, Bgidoaillier jusqu’au 6 mars 2012 et a
nouveau depuis le 6 février 2013, Société Nouwtlexploitation de Rénovation du Théatre de
Paris — SNERR jusqu’au 21 décembre 2012 ;

Administrateur des sociétés : FIPP jusqu'au 17i@n®012, Fonciere 7 Investissement depuis le
24 février 2012, Fonciere Paris Nord depuis le @ 2012 ;

Président des sociétés : Ad Industrie, Compagmnis Baene Production ;

Gérant des sociétés : BSM jusqu’au 20 janvier 2@jons de I'Herne, Padir, Poiray Joaillier
Suisse, Société Civile Mobiliére et Immobiliere JSEchet, Valor ;

Co-gérant de la société : Smalto Suisse,

Monsieur Philippe MAMEZ , Administrateur et Directeur Général Délégué daev&ociété a
exercé pendant tout ou partie de I'exercice cl@lldécembre 2012, les fonctions suivantes :
Directeur Général et Administrateur de la sociédliance Développement Capital S.I.1.C - ADC
SIC;

Directeur Général Délégué et administrateur degtsc: Acanthe Développement, Compagnie
MI 29, Euroball ;

Président du Conseil d’Administration de la sociétiavigestion ;

Administrateur de la société : Compagnie Fermier&dstion et de Participation — Cofegep ;
Gérant de la société : MEP Consultants.

Monsieur Patrick ENGLER, Administrateur et Directeur Général depuis lejdivier 2013 de
votre Société, a exercé pendant tout ou partiéedertice clos le 31 décembre 2012 les fonctions
suivantes :

Président Directeur Général et Administrateur delété : Alliance Finance ;

Directeur Général et administrateur des sociét@santhe Développement depuis le 15 janvier
2013, Société Nouvelle d’Exploitation de Rénovatieh de Renaissance du Théatre de Paris —
SNERR jusqu’au 21 décembre 2012 ;

Directeur Général Délégué de la société : Poirajlli SA du 8 janvier au 6 février 2013 ;
Administrateur des sociétés : Acanthe Développendiiance Développement Capital S.I.1.C -
ADC SIIC, FIPP, Fonciere 7 Investissement depuiéévrier 2012, Poiray Joaillier SA, Smalto ;
Représentant d’'une personne morale administratng k& société : Alliance Finance ;

Gérant des sociétés: Agence Haussmann Transachlion®bilier de Prestige, Ingénierie,
Ingénierie et Gestion, Sep 1.

Monsieur Pierre BERNEAU, administrateur de votre Société a exercé perndahtou partie de
I'exercice clos le 31 décembre 2012 les fonctiangastes :

Administrateur des sociétés : Acanthe Développenfdhiance Développement Capital S.1.1.C. —
ADC SIIC;

Gérant de la société : Sinef.

Monsieur Bernard TIXIER , administrateur de votre Société a exercé perndaitou partie de
I'exercice clos le 31 décembre 2012 les fonctiangastes :

Administrateur de la société : Acanthe Développdmen

Gérant des sociétés : Financiére Nortier, Nortran$actions depuis le 28 janvier 2013.
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ANNEXE 4 — Tableau récapitulatif des délégations aordées au Conseil d’Administration en
matiere d'augmentation de capital en cours de valité

En euros Date d¢  Date Montant | Augmentatio| Augmentation(s) Montant résidue
'AGE |d’expiration| autorisé n(s) réalisée(s) au au jour de
dela réalisée(s) les  cours de I'établissement
délégation années I'exercice du présent
précédentes tableau
Exercice 2012
Délégation de
compétence a I'effet
d’augmenter le capitdl 30 juin 29 aolt | 100 000 000
par incorporation de| 2011 2013 € 0.67€ 022¢€ 99999 999,11
réserves, bénéfices qu
primes
Délégation de
compétence a l'effet| 30 juin 29 ao(t | 100 000 000 . .
d’augF:nenter le capital 20111 2013 € neant neant 99 999 999,11
avec maintien du DP$
Délégation de
compétence a l'effet - N
d'aug?nenter le capital 30 juin 29 aolt | 100 000 000 néant néant 99 999 999,11
) 2011 2013 €
avec suppression du
DPS
Autorisation
d’augmenter le capitdl 30 juin 29 ao(t 10 % du néant néant 99 999 999,11 €
en rémunération d'un 2011 2013 capital social
apport de titres
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ANNEXE 5 - Rapport complémentaire du Conseil d’Admnistration sur [l'utilisation des
délégations relatives aux augmentations de capitdéarticles L.225-129-1 et L.225-129-2 du
Code de Commerce)

Le Conseil d’Administration a arrété les termespdésent rapport complémentaire conformément
aux dispositions des articles L.225-129-5 et R.226-du Code de Commerce, afin de porter a la
connaissance de I'Assemblée Générale des Acti@sdies conditions définitives des opérations
réalisées sur décision du Conseil d’Administraioncours de I'exercice clos le 31 décembre 2012
agissant sur délégation de I'Assemblée, en vertu dispositions des articles L.225-129-1 et
L.225-129-2 du Code de Commerce.

« Augmentation de capital social décidée par le GbmdAdministration a des fins
d’arrondissements.

Au cours de I'exercice clos le 31 décembre 2012 deseil d'’Administration a fait usage de la
délégation de compétence accordée par 'Assemi@@ér@le Ordinaire Annuelle et Extraordinaire
en date du 30 juin 2011 en augmentant le capitalspar incorporation d’'une somme prélevée sur
le poste « prime d’émission » afin d’arrondir lechipital.

L'augmentation ci-apres a été réalisée par éléwvatio pair des actions composant le capital
social :

- Conseil dAdministration en date du 28 septembre220Augmentation de capital d’'un
montant de 0,22 euro.

Le Conseil d’Administration
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ANNEXE 6 - Rapport spécial du Conseil d'Administraion sur les opérations d’attribution
d’actions réalisées en vertu des articles L.225-197a L.225-197-3 du Code de Commerce et
opérations réalisées en vertu des dispositions prées aux articles L.225-177 a L.225-186 du
Code de Commerce

Conformément aux dispositions des articles L.22%5-48L.225-197-4 du Code de Commerce, le

présent rapport spécial a pour objet d'informersbAmblée Générale des actionnaires des
opérations visées par les articles L.225-197-122%-197-3 et L.225-177 a L.225-186 du Code de

Commerce réalisées au cours de I'exercice clog @8embre 2012.

Le Conseil d’Administration du 25 juillet 2007 acité d’attribuer des actions gratuites et des
options de souscription ou d’achat d’actions :

- S'agissant des opérations visées aux articles E12Z51 a L.225-197-3 du Code de
Commerce : En vertu de l'autorisation, votée a plesD9% des actionnaires présents, donnée
par la 2™ résolution de 'Assemblée Générale Ordinaire atdexdinaire du 21 mars 2007, le
Conseil d'Administration a décidé d'attribuer 8 @D actions gratuites, représentant 9,99132
% du capital social émis de la Société au 25 juile07, au profit de Monsieur Alain
DUMENIL en sa qualité de Président Directeur Géndeda Société. Ces actions gratuites sont
réparties comme suit :

e 4,99566 %, soit 4 330 000 actions, sont soumisasedpériode d’'acquisition de 2 ans et
une période de conservation de 2 ans,

En vertu de la décision du Conseil d’Administratien date du 25 juillet 2007 agissant sur
délégation de pouvoirs conférée par 'Assembléeé@da Ordinaire et Extraordinaire du 21
mars 2007, le Conseil d’Administration du 22 juilB®09 a décidé d’augmenter le capital social
de la Société a effet au 26 juillet 2009 par éraissiu pair de 4 330 000 actions gratuites dont
la propriété a été transférée le 26 juillet 2008l@nsieur Alain DUMENIL, en sa qualité de
Président Directeur Général, par prélevement supdste "prime d’émission, de fusion,
d’apport" de la somme de 1 645 400 € correspondianhontant de I'augmentation de capital
nécessaire a I'émission desdites actions.

e 4,99566 %, soit 4 330 000 actions, sont soumiseregériode d'acquisition de 4 ans, sans
période de conservation.

Ces 4 330 000 actions gratuites sont devenuesrdigps en juillet 2011.

Le Conseil d’Administration du 26 juillet 2011 acide que les 4 330 000 actions gratuites
constitutives de I'enveloppe B et acquises parrksiBent Directeur Général étaient des actions
existantes. A cet effet, la Société détenant 2d@zes propres actions, le Conseil a décidé de
procéder au rachat de 4 327 578 actions de lat8peié cours de cloture de la séance du 25 juillet
2011, aupres de sa sous-filiale Alliance 1995, damsdre des dispositions de I'article L.225-209
du Code de Commerce, en vue de leur attributiotuigeaa Monsieur Alain Dumeénil.

- S’agissant des opérations visées aux articles F1775a L.225-186 du Code de Commerce : En
vertu de lautorisation, votée a plus de 99% desomacaires présents, donnée par & 1
résolution de I’Assemblée Générale Ordinaire etdtinaire du 21 mars 2007, le Conseil
d’Administration a décidé d’attribuer & Monsieura&l DUMENIL, en sa qualité de Président
Directeur Général de la Société, 8 667 520 optittnsouscription ou d’achat d’actions. Le prix
d’exercice desdites options est fixé a 3,21 euons [a souscription d’une action et a 3,22 euros
pour I'achat d’'une action. Les options sont exeegglprés une période d’acquisition d’'un an
(soit a partir du 26 juillet 2008) et seront vatigesqu’au 25 juillet 2017.
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Le Conseil d’Administration en date du 18 juill€0B a décidé que les options attribuées le 25
juillet 2007 sont des options de souscription déats et a ajusté leur nombre et leur prix afin de
tenir compte de la distribution du dividende exteptel prélevé sur le poste "prime
d’émission” en date dufjuillet 2007, veillant ainsi a la protection deséréts des bénéficiaires
d’options, conformément aux dispositions des a$icR.225-137 a R.225-142 du Code de
Commerce. A la suite de ces ajustements, le nomtloions de souscription d’actions est
porté a 9 528 336 au prix de souscription de 2,92 €

Le Conseil d’Administration en date du 28 aolt 2@0@onstaté qu’aucune levée d’options
n'avait eu lieu et qu’en vertu d’'un courrier enaddu 3 ao(t 2009, Monsieur Alain DUMENIL
a renoncé de maniére expresse a I'exercice desqlitess.

Ce méme Conselil, agissant en vertu de l'autorisatimnnée par I'’Assemblée Générale Mixte
du 21 mars 2007, a décidé d’attribuer 9 936 43®pptde souscription ou d’achat d’actions a
Monsieur Alain DUMENIL, en sa qualité de PrésidBitecteur Général de la Société, options
dont le prix d’exercice a été fixé a 1,24 eurogst toutefois précisé que Monsieur DUMENIL

devra conserver 1 % des actions issues de la ldgééoption jusqu'a la cessation de ses
fonctions de Président Directeur Général de laéécious réserve que cette obligation nait
pas pour conséquence la remise en cause du maintieénéfice du régime SIIC dont bénéficie

la Société.

Le Conseil d’Administration du 31 décembre 2009 12 heures a décidé que les options
attribuées par le Conseil d’Administration du 28122009 sont des options d'achat d’actions.
Le Conseil d’Administration décide en outre quedpfons d’achat d'actions seront exercables
par le Bénéficiaire seulement si au jour de I'(dep}ion(s), la Société détient le volume

d’actions nécessaire pour les servir.

Le Conseil d’Administration du 31 décembre 200% 14 heures a précisé a la suite de la
décision du Conseil d’Administration du méme jourlZ heures que si au jour de I'(des)
option(s), la Société ne détient pas le volumetas nécessaire pour les servir, les options
seront prioritairement des options d’achat a caeciwe du nombre d’actions détenues par la
Société et des options de souscription pour leesolayant pu étre levées faute par la Société de
détenir les nombre d’actions suffisant pour le iserv

Enfin, il convient de rappeler ici gqu'il n'a pasééattribué par la Société ou par les sociétés du
Groupe d’actions gratuites et/ou d’option de sdpion ou d'achat d’actions & des salariés de la
Société non mandataires sociaux, au cours de teeer

Le Conseil d’Administration,
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ANNEXE 7 — Rapport du Président du Conseil d’Adminstration sur les procédures de
contréle interne

Chers Actionnaires,

En application des dispositions de Il'article L.2Z5-du Code de Commerce, des modifications
apportées par l'ordonnance n°2009-80 du 22 jan2809, le Président du Conseil
d’Administration a établi le présent rapport.

Ce rapport rend compte de la composition, des tiongdi de préparation et d'organisation des
travaux du Conseil ainsi que des procédures der@eninterne et de gestion des risques
actuellement mises en place ou dont la mise ene@stren cours au sein de la Société.

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

Le Conseil d’administration ayant décidé de ne pasréférer a un code de gouvernement
d’entreprise élaboré par les organisations reptésees des entreprises, sont exposées dans ce
rapport les raisons de ce choix ainsi que les sedgecontréle interne retenues.

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

Ce rapport précise en outre que la transformatioaceiété européenne (societas europaea — SE)
décidée par 'Assemblée Générale Extraordinairead@ennaires du 29 juin 2012 n’a pas entrainé
la création d’'une personne morale nouvelle et gugokciété est demeurée sous sa forme de société
anonyme, de telle sorte que la composition, leditions de préparation et d’organisation des
travaux du Conseil ou les modalités particuliergatives a la participation des actionnaires a
I'’Assemblée Générale ainsi que les principes desegrrétés par le Conseil d’administration pour
déterminer les rémunérations et avantages de taitee accordés aux mandataires sociaux sont
demeurés inchangeés.

Le présent rapport a été approuvé par le Consailnainistration dans sa séance du 26 avril 2013.

C’est dans ces circonstances et afin de respeeterdispositions relatives a la gouvernance
d’entreprise (article L.225-37 du Code de Commercgie 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 200Bstaure une distinction selon que la Société&ere ou non

volontairement a un code de gouvernement denseprélaboré par les organisations
représentatives des entreprises.

Notre Société ne se conformant pas a l'intégral@é recommandations du Code AFEP MEDEF
pour les raisons légitimes ci-apres évoquées, mé@onformément & ce que prévoit la loi elle-
méme, de déclarer qu’elle ne se référait pas alwwote (code AFEP-MEDEF ou Middlenext).
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Pour autant, depuis plusieurs années, des procedareontrole interne ont été mises en place et
ont été renforcées, de sorte que de réels progtedefn pu étre constatés et que la référence a un
tel code ne s’est non seulement pas imposée ntap@arue de surcroit inadaptée a la Société.

La cotation de notre Société sur Euronext Parisalpermis d’opter pour le régime juridique et
fiscal dérogatoire des SIIC. Toutefois, notre Gegpi ne compte notamment que 19 salariés n'a
ni les ramifications ni I'organisation de la plupaes sociétés cotées en bourse. La structure
restreinte des équipes facilite la communicatiertrdvail en commun et par suite, I'efficacité des
mesures de controle interne.

En effet, I'effectif réduit des organes de dirextifacilite la mise en ceuvre des orientations de la
Société.

La souplesse de la structure permet par exemplague administrateur d’obtenir facilement les
informations nécessaires a I'accomplissement dmisaion — notamment celle de contréle — et
d’échanger sur ce point avec les autres admirgstriet/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 stratégide I'entreprise, désigne les dirigeants
mandataires sociaux chargés de gérer I'entrepase & cadre de cette stratégie et choisit le mode
d’organisation (dissociation des fonctions de piési et de directeur général ou unicité de ces
fonctions), contréle la gestion et veille a la dpgatle I'information fournie aux actionnaires ainsi
gqu'aux marchés, a travers les comptes ou a I'aecd%pérations importantes.

Composition

Conformément aux dispositions de l'article L.225d&ihéa 6 du code de commerce, le présent
rapport rend compte de la composition du Consaifliainistration.

- Monsieur Alain DUMENIL Président du Conseil d’Adnsiration,

- Monsieur Philippe MAMEZ, administrateur et Direatésénéral Délégué,

- Monsieur Patrick ENGLER, administrateur et Direct&énéral depuis le 15 janvier 2013,
- Monsieur Pierre BERNEAU, administrateur indépengdant

- Monsieur Bernard TIXIER, administrateur indépendant

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

Nous vous informons que deux membres de votre @alideministration, Messieurs BERNEAU
et TIXIER, remplissent les critéres d’'indépendacm@munément admis :

 Ne pas étre salarié ou mandataire social de l&t®gcsalarié ou administrateur de sa
société mere ou d'une société qu'elle consolideegbas I'avoir été au cours des cing
années précédentes.

« Ne pas étre mandataire social d'une société dapella la société détient directement ou
indirectement un mandat d’administrateur ou dagsde un salarié désigné en tant que
tel ou un mandataire social de la société (actudlayant été depuis moins de cing ans)
détient un mandat d’administrateur.
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« Ne pas étre client, fournisseur, banquier d’affdx@nquier de financement significatif de
la société ou de son groupe, ou pour lequel laégbcu son groupe représente une part
significative de I'activité.

« Ne pas avoir de lien familial proche avec un maadaisocial.
» Ne pas avoir été auditeur de I'entreprise au cdesscing années précédentes.

« Ne pas étre administrateur de I'entreprise depus ¢ie douze ans.

Aucun membre de votre Conseil n’est actuellemanpétmi les salariés.

Il est rappelé que la loi 2011-103 du 27 janviel R@mpose une représentation équilibrée des
femmes et des hommes dans les Conseils d’AdmitistraA compter de la °Ff Assemblée
Générale Ordinaire qui suivra |& janvier 2014, la proportion des administrateursligque sexe

ne pourra étre inférieure & 20 %. Cette propomierpourra pas étre inférieure a 40 % a l'issue de
la premiére Assemblée Générale Ordinaire qui sulierd™ janvier 2017. La Société fera le
nécessaire d'ici 1a pour respecter le principe degrésentation équilibrée des femmes et des
hommes au sein du Conseil d’Administration.

Organisation

Les Commissaires aux Comptes sont convoqués aufdoré du Conseil d’Administration qui
arréte les comptes annuels et les comptes senwstinsi, le cas échéant, qu'a toute réunion du
Conseil ou leur présence serait jugée utile.

Les convocations sont faites par écrit dans unid&sonnable. A titre d’exemples, vos
administrateurs et Commissaires aux Comptes ontégélierement convoqués par courriels et
courriers en date du 6 avril 2012 pour le consailrété des comptes annuels du 25 avril 2012 et le
3 aolt 2012 pour le conseil d’arrété des compteeseiels du 30 aolt 2012.

La programmation des dates de Conseil est faitBsanfment t6t pour assurer une bonne et

compléte information des administrateurs ; étaatigé que ces derniers disposent du droit de se
faire communiquer toute information ou tout documeécessaire 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 nesndu Conseil de préparer utilement les
réunions. De méme, chaque fois qu'un membre du &€loas fait la demande, le Président lui
communique dans la mesure du possible les élématitsiésire recevoir.

Les réunions se tiennent au siege social. En 20X2onseil d’administration s’est réuni treize fois

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

Outre les points et décisions relevant Iégalemeast dttributions de cet organe, le Conseil
d’Administration a débattu, en complément du Conde Direction, des principales actions
majeures conduites en 2012 tant sur le plan ext@oguisitions, cessions, commercialisations,
marchés) qu’en matiere de stratégie du Groupe lgigpe financiere (restructuration du Groupe,
financement de I'activité, émission de valeurs rields, augmentations de capital)

Aucune réunion n’a été provoquée a l'initiativedfianistrateurs.
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2. Comité de Direction

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

Composition

Le Comité de Direction est composé d’au moins temsinistrateurs de la Société sur les cing
administrateurs composant le Conseil d’Administrati

Missions
Il a pour missions principales de procéder a I'eslam

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

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

- des arbitrages et de toutes les cessions,

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

- de la communication financiére,

- de la gestion financiére et de la trésorerie,

- de la politique sociale (recrutements),

- du suivi des procédures juridiques (contentieux).

Organisation

En période d’'activité courante, le Comité de Ditie réunit au moins une fois tous les 15 jours
selon un calendrier fixé par le Président en famctles disponibilités sur un ordre du jour préparé
par le Directeur Général et/ou le Directeur GénBrdégué.

Participent au Comité de Direction :

- Le Président du Conseil d’administration et Diract&énéral (jusqu’au 15 janvier 2013),
Monsieur Alain Duménil,

- Le Directeur général délégué, Monsieur Philippe Mam

- Un administrateur, Monsieur Patrick Engler, (DiergtGénéral depuis le 15 janvier 2013),

- La Directrice financiere, Madame Florence Soucéamadlin,

- Le Directeur juridique, Monsieur Nicolas Boucheron.

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

A l'occasion de la réunion de ce Comité, les ddfés services de la Société préparent des
documents de synthése et peuvent requérir I'ingonigle tout point jugé utile & I'ordre du jour de
ce dernier.

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

Comité de Direction qui décide de I'opportunitéads opérations et de leur analyse et nomme, le
cas échéant, un responsable de projet.
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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 difwlistration :

- de suivre le processus d'élaboration de l'informmatiinanciére trimestrielle, des comptes
semestriels et des comptes annuels, avant tranemes Conseil d’Administration en vue
de leur examen et arrété le cas échéant,

- et, plus généralement,

0 de s’assurer de la pertinence, de la permanende & fiabilité des méthodes
comptables en vigueur dans la Société et ses pales filiales, notamment par
I'analyse des documents financiers périodiquesalieen de la pertinence des
choix et de la bonne application des méthodes cavigs et I'examen du
traitement comptable de toute opération signifiegti

o0 d’entendre et questionner les Commissaires aux @snp

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

o dexaminer les candidatures des Commissaires auxp@®s des sociétés du
Groupe dont les mandats arrivent a échéance,

0 de s'assurer de l'efficacité des procédures dergleninterne 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 Codgeliministration, il peut recourir a des
experts extérieurs a la Société et entendre toetsopne susceptible 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,sdas domaines 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 depétences particulieres en matiére
financiere et comptable. Deux de ses membres, BlassiTIXIER et BERNEAU sont des
administrateurs indépendants.

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

Au cours de sa réunion du 24 avril 2013, le Coraitgdotamment examiné les comptes annuels et
consolidés de I'exercice 2012. Il a procédé a haea 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.
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4. Autres Comités

Compte tenu de la taille du Groupe ACANTHE DEVEL@®RIENT, il n'a pas été mis en place a
ce jour d'autres comité spécifique concernant k& dé I'entreprise et l'activité de la Société
(Comité des rémunérations, Comité de sélectioneonodnination).

Le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT poursuit ses effoen matiére de gouvernance
d’entreprise.

[1l - Dispositif et description des procédures de antréle interne

La Société ACANTHE DEVELOPPEMENT, par l'intermédmide ses comités hebdomadaires,
organise un contréle interne et effectue des wétifbtns dans le but de contrdler le bon
déroulement de ses décisions.

Les opérations concourant a I'exercice des activsticiales du Groupe comme a leur traduction
dans les comptes sont vérifiées, avec pour objgétiEral de respecter ou faire respecter les lois,
reglements et normes en vigueur et de mettre towueevre pour éviter la survenance de sinistres
susceptibles de mettre en cause la pérennité dup&ro

La mise en place de ce dispositif de contréle esuigi vise a couvrir les principaux risques
identifiés a ce jour et & définir les pistes d’ar@ltions des procédures de contrdle 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 P(g€priétaire non occupant) pour
l'intégralité des immeubles dont il est propriéaiPour les immeubles acquis en copropriété, la
filiale du Groupe propriétaire des lots s’'assure djimmeuble est bien assuré en PNO par le
syndic. L'intégralité des contrats garantit, en dassinistre, une reconstruction a neuf sans aucun
plafonnement, ainsi que la perte de loyers dalimite de deux ans de loyers.

Concernant les opérations de promotion, lors diéseé@n de travaux lourds ou de restructuration
d'immeubles, entrant dans le champ d’applicatiotedgarantie décennale, les sociétés concernées
souscrivent une assurance dommage ouvrage.

Hors celles mentionnées ci-dessus, il n'y a passtience couvrant le risque locatif, ce risque
étant cependant a relativiser compte tenu de krsification importante des locataires qui ne place
pas le Groupe dans une situation de dépendanceréimpre significative.

Au-dela de la couverture assurance des actifs, deié®e fait procéder régulierement a la
vérification et a la conformité des installatiomshniques pouvant avoir des conséguences sur
I'environnement ou sur la sécurité des personngsigéments de lutte contre les incendies,
ventilation, production d’'air conditionné, instaitas électriques, ascenseur etc.).

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

La gestion locative courante est confiée a desntgidlimmeubles. Les décisions sont prises en
fonction de I'importance, soit & I'occasion de réwms hebdomadaires entre les Assets managers et
le Directeur Général Délégué, soit pour les questus importantes par le Comité de Direction.
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La commercialisation des actifs est réalisée paré&giipes dédiées, assistées par des prestataires
extérieurs de renom. Les objectifs (prix, délaifles) sont définis en collaboration avec la
Direction Générale et le Comité de Direction et, das échéant, autorisés par le Conseil
d’Administration.

Les propositions de location sont étudiées pardssts managers. Pour des offres de location plus
importantes en termes de valeur (actifs de buredesconditions et clauses particulieres donnent

lieu & une autorisation préalable du Directeur Garat/ou du Comité de Direction.

Enfin un contrdle trimestriel du compte de résudtsitréalisé permettant de détecter les éventuelles
irrégularités de fonctionnement.

3. Procédures de contréle interne liées aux risquéimanciers

La gestion des risques de taux est en partie cosdpguar des couvertures de type SWAP ou CAP
et toute question relevant de ce domaine est sgsigfiement examinée en Comité de Direction
qui fait un point hebdomadaire sur la gestion dedsorerie et les besoins de financement.

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

L'activité 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 nevariés, ce qui leur confere une grande sécurité
et limite la responsabilité éventuelle de la SECARCANTHE DEVELOPPEMENT.

La conformité aux normes relatives a I'environnetr{@miante, saturnisme et état parasitaire) est
également vérifiée par les notaires a chaque tcdosa(acquisition, cession, bail et financement
hypothécaire), la Société faisant appel a des algtels agréés pour procéder a ces controles et
recherches.

Les risques juridiques sont suivis au sein de taddion Juridique qui s’assure du bon respect de la

réglementation applicable aux opérations de laé@citle ses filiales et aux intéréts du Groupe.

IV - Procédures de contrble interne relatives a |I'&boration et au traitement de l'information
financiére et comptable

Les données comptables liées a I'activité immotglidu Groupe sont transmises par des cabinets
spécialisés en gestion d’'actifs et de patrimoihen lest de méme pour les informations relatives au
traitement des paies et des déclarations socidlefisa@les y afférent puis enregistrées en
comptabilité.

Chaque arrété comptable fait I'objet d’un contréie Service de contrdle de Gestion qui analyse
les écarts de résultats en prévision du budgeteprévisions de cloture.

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

L’information financiere et comptable est ensuiéeifiee par les Commissaires aux Comptes, puis
présentée et expliguée en Comité des comptes e®miksions ont été énumérées précédemment
ainsi qu’au Comité de Direction avant d'étre améigar le Conseil d’Administration. Les
informations financiéres et comptables permettémi ale refléter une image sincere et fidele de
I'activité et de la situation de la Société ACANTHEVELOPPEMENT.
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Depuis l'exercice 2005, la Société ACANTHE DEVELGENPENT a établi des comptes
consolidés présentés selon les normes comptaligrationales (IAS/IFRS).

V — Modalités particulieres a la participation desactionnaires a I'’Assemblée Générale

Conformément aux dispositions de l'article L225-8lhéa 8 du Code de Commerce tel que
modifié par l'article 26 de la loi n°2008-649 dyBllet 2008, le présent rapport indique que les
modalités de participation des actionnaires a bhsslée Générale sont contenues aux articles 30 a
43 des statuts de la Sociéteé.

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

La liste de ces éléments figure au point 36 du aepannuel de gestion établi par le Conseil
d’administration de la Société.

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

Il est rappelé que lors du Conseil d’administragondate du 25 juillet 2007, il avait été décidé
d’opter pour le cumul des fonctions de PrésidentCduaseil d’Administration et de Directeur
Geénéral.

Depuis le Conseil du 15 janvier 2013, les admiatetirs ont décidé de dissocier les fonctions
de Président du Conseil d’Administration et de Eteer Général. Ainsi, Monsieur Alain
Duménil est demeuré Président du Conseil d’Admiaiistn alors que Monsieur Patrick Engler
a été désigné en qualité de Directeur Général deotaété, pour la durée de son mandat
d’Administrateur.

Les actionnaires et les tiers sont parfaitememtrimés de I'option retenue, cette décision ayant
fait I'objet d'une annonce légale parue dans lerjallLa Loi du 4 février 2013 et un extrait du
proces-verbal du Conseil d’Administration du 15vjan 2013 a été déposé le 8 février 2013 au
Greffe du Tribunal de Commerce de Paris, confornméraex dispositions des articles R.225-27
et R.123-105 sur renvoi de l'article R.123-9 du €dé Commerce.

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 @loei sous réserve des pouvoirs expressément
attribués par la loi aux assemblées d'actionnainesi qu’au Conseil d’Administration.

Au cours de I'exercice 2012, aucune limitation été apportée par le Conseil aux pouvoirs du

Directeur Général.

IX — Principes et regles de détermination des rémué@rations et avantages de toute nature
accordés aux mandataires sociaux.

L’enveloppe des jetons de présence telle que diétéenpar 'Assemblée Générale Annuelle de la
Société est partagée entre les administrateursnetidn de différents criteres.
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Tout d'abord, l'assiduité aux différentes séancas ©onseil est naturellement prise en
considération.

Par ailleurs, il est également tenu compte deseétagécifiques qui peuvent étre réalisées par tel

ou tel administrateur dans le domaine immobili@g(asition/cession) ou financier (recherche de
financements).

Monsieur Alain Duménil, en sa qualité de Présideinecteur Général jusqu’au 15 janvier 2013, a
quant a lui renoncé a sa rémunération a la suitattiébution a titre gratuit d’actions de la Sété
par décision du Conseil en 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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ANNEXE 8 - Tableau des résultats des 5 derniers exaces

RESULTATS ET AUTRES ELEMENTS CARACTERISTIQUES DE LA

SOCIETE AU COURS DES CINQ DERNIERS EXERCICES

(Code de commerce - Article R225-102)

31/12/2008| 31/12/2009| 31/12/2010| 31/12/2011| 31/12/2012
Capital en fin d'exercice
Capital social 3531264] 38247014 4172135] 16416 399 17 206 397
Nombre d'actions ordinaires 93458 35§ 10119929 11039220y 120816870 12663087y
Nombre d'actions a dividende
prioritaire
Nbre maximum d'actions a créer :
- par conversion d'obligations
- par droit de souscription
Opérations et résultat
Chiffre d'affaires (H.T.) 1 892 487 2171 311 2218 971 2 191 58§ 2191 44(
Reésultat av. impots, participation, d| 6 708216| 14 928 26] 226 43394] -8 166 584 -983 326
aux amortissements, dépréciations
provisions
Impbts sur les bénéfices - 44000 0 126676 0 0
Participation des salariés 0 0 0 0 0
dot. auxamortissements, dépréciatig
et provisions
Résultat distribue 3738334 1517989 118119659 10873 518 7 597 85%1)
Résultat par action
Résultat aprés imp6ts, participation 0,07 0,15 2,05 -0,07 -0,01
avant dot. aux amort, dépréciations
provisions
Résultat apres impdts, participation 0.07 014 208 0.08 001
dot. aux amort, dépréciations et ' ' ' o ~
provisions
Dividende attribué 0,04 0,15 1,07 0,09
Personnel
Effectif moyen des salariés 2 2 3 3 3
Montant de la masse salariale 131 504 142 4449 321 947 295 194 276 434
Montant des sommes versées en 57 119 61 841 133 229 127 067 119 780
avantages sociaux (Sécu. Soc.
CEuvres

(1) Ce montant correspond a la proposition de idigion du Conseil d’Administration de la Société

ACANTHE DEVELOPPEMENT. Il devra étre entériné lafs I'AG d’approbation des comptes.
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BILAN ACTIF

31/12/2012 31/12/2011
Brut | Amort. dépréciat. Net Net
Capital souscrit non appelé
ACTIFIMMOBILISE
Immabilisationsincorporeles
Frais d'établissement
Frais de recherche et dével oppement
Concessions, brvts, licences, logiciels, drts & val. similaire 9990 9990
Fonds commercia (1) 5319 567 3027 827 2291 740
Autres immobilisations incorporelles
Immobilisations incorporelles en cours
Avances et acomptes
Immabilisations corporeles
Terrains 1590 778 1590 778 390 778
Constructions 3775212 1065 319 2709893 2701239
Installations techniques, matériel et outillage industriels
Autres immobilisations corporelles 52 811 45717 7094 4948
Immobilisations corporelles en cours 547 197 547 197 25419
Avances et acomptes
Immabilisations financiéres (2)
Participations 228139811 623 790 227516 021 227516 019
Créances rattachées a des participations 23492 610 760 002 22 732 608 24 439 167
Titres immobilisés de I'activité de portefeuille
Autres titres immobilisés
Préts
Autres immobilisations financiéres 181 194 181 194 169 349
263109 170 5532 645 257 576 525 255 246 920
ACTIF CIRCULANT
Stocks et en-cours
Matiéres premiéres et autres approvisionnements
En-cours de production (biens et services)
Produits intermédiaires et finis
Marchandises
Avances et acomptes ver sés sur commandes 18 160 18 160 16 676
Créances (3)
Clients et comptes rattachés 2047 585 2047 585 1911 347
Autres créances 2622 617 2622 617 6841 188
Capital souscrit - appelé, non versé
Valeurs mobiliéres de placement
Actions propres
Autrestitres 824 365 603 617 220748 1340 557
Instruments de trésorerie
Disponibilités 2373884 2373884 245743
Charges constatées d'avance (3) 41722 41722 39 827
7928 332 603 617 7324716 10 395 338
Charges a répartir sur plusieurs exercices
Primes de remboursement des emprunts
Ecarts de conversion Actif
TOTAL GENERAL 271 037 502 6 136 262 264 901 241 265 642 258
(2) Dont droit au bail 4957 871

(2) Dont @ moins d'un an (brut)
(3) Dont a plus d'un an (brut)




SA ACANTHE DEVELOPPEMENT

Exerciceclosle: 31 Décembre 2012

31/12/2012 31/12/2011
Net Net
CAPITAUX PROPRES
Capital (dont versé: 17 206 397 ) 17 206 397 16 416 399
Primes d'émission, de fusion, d'apport 50 796 061 49 841 857
Ecarts de réévaluation
Ecart d'équivalence
Réserves:
- Réserve légae 1 500 000 1 500 000
- Réserves statutaires ou contractuelles
- Réserves réglementées
- Autres réserves 45 137 751 5137 751
Report & nouveau 41 099 902 101 557 215
Résultat de I'exercice (bénéfice ou perte) -1 856 574 -9583 932
Subventions d'investissement
Provisions réglementées
153 883 537 164 869 290
AUTRES FONDS PROPRES
Produits des émissions de titres participatifs
Avances conditionnées
Autres fonds propres
PROVISIONS
Provisions pour risques 138 706
Provisions pour charges
138 706
DETTES (1)
Emprunts obligataires convertibles
Autres emprunts obligataires
Emprunts et dettes aupres d'établissements de crédit (2) 1345725 1483079
Emprunts et dettes financiéres (3) 107 882 091 97 849 334
Avances et acomptes regus sur commandes en cours 6 749 420
Fournisseurs et comptes rattachés 1192977 768 381
Dettes fiscales et sociales 423 960 671 754
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés
Autres dettes 27 496
Instruments de trésorerie
Produits constatés d'avance (1)
110 878 998 100 772 968
Ecarts de conversion Passif
TOTAL GENERAL 264 901 241 265 642 258
(1) Dont a plusd'un an (a) 106 884 415 99 187 074
(2) Dont a moins d'un an (a) 3987 833 1585474
(2) Dont concours bancaires courants et soldes créditeurs de banque 22335

(3) Dont emprunts participatifs

(a) A I'exception des avances et acomptes regus sur commandes en cours
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SA ACANTHE DEVELOPPEMENT

Exerciceclosle: 31 Décembre 2012

COMPTE DE RESULTAT

31/12/2012 31/12/2011
France ‘ Exportation ‘ Total Total
Produits d'exploitation (1)
Ventes de marchandises
Production vendue (biens)
Production vendue (services) 2191 440 2191 440 2191 588
Chiffre d'affaires net 2191 440 2191 440 2191588
Production stockée
Production immobilisée
Produits nets partiels sur opérations along terme
Subventions d'exploitation
Reprises sur provisions et transfert de charges 6078 53 412
Autres produits 27 453 40 076
2224972 2285076
Charges d'exploitation (2)
Achats de marchandises
Variation de stocks
Achat de matiéres premiéres et autres approvisionnements
Variation de stocks
Autres achats et charges externes (a) 2842 402 2830029
Impéts, taxes et versements assimilés 119 507 339 058
Salaires et traitements 276 436 295 196
Charges sociales 119 780 127 067
Dotations aux amortissements, dépréciations et provisions :
- Sur immobilisations : dotations aux amortissements 262 154 124 014
- Sur immobilisations : dotations aux dépréciations
- Sur actif circulant : dotations aux dépréciations
- Pour risques et charges : dotations aux provisions
Autres charges 189 059 207 772
3809 338 3923136
RESULTAT D'EXPLOITATION -1 584 366 -1 638 060
Quotes-parts derésultat sur opérations faites en commun
Bénéfice attribué ou perte transférée
Perte supportée ou bénéfice transféré
Produits financiers
De participations (3) 1176 586 979 425
D'autres valeurs mobiliéres et créances de I'actif immobilisé (3)
Autres intéréts et produits assimilés (3) 2 640 417 1614 869
Reprises sur dépréciations, provisions et tranfert de charges 14717 174 353
Différences positives de change
Produits nets sur cessions de valeurs mobiliéres de placement 1372 112 656
3833092 2881 303
Chargesfinanciéres
Dotations aux amortissements, dépréciations et provisions 625 811 1515021
Intéréts et charges assimilées (4) 3478912 1289 713
Différences négatives de change
Charges nettes sur cessions de valeurs mobiliéres de placement
4104 723 2804734
RESULTAT FINANCIER - 271631 76 569
RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS -1 855 998 -1 561 491
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SA ACANTHE DEVELOPPEMENT

Exerciceclosle: 31 Décembre 2012

COMPTE DE RESULTAT (Suite)

31/12/2012 31/12/2011
Total Total
Produits exceptionnds
Sur opérations de gestion
Sur opérations en capital 1 72 893 252
Reprises sur dépréciations, provisions et tranferts de charges
1 72 893 252
Char ges exceptionnelles
Sur opérations de gestion 577 236
Sur opérations en capital 1 80 915 457
Dotations aux amortissements, dépréciations et provisions
578 80 915 693
RESULTAT EXCEPTIONNEL - 577 -8 022 441
Participation des salariés aux résultats
Impéts sur les bénéfices
Total des produits 6 058 064 78 059 631
Total descharges 7914 639 87 643 563
BENEFICE OU PERTE -1 856 574 -9 583 932
(a) Y compris:
- Redevances de crédit-bail mobilier 14 079 14 079
- Redevances de crédit-bail immobilier
(1) Dont produits afférents & des exercices antérieurs.
(2) Dont charges afférentes a des exercices antérieurs
(3) Dont produits concernant les entités liées 2795911 2 585 898
(4) Dont intéréts concernant les entités liées 3318773 1220717
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Informations générales

ACANTHE DEVELOPPEMENT est une Société européenne;apital de 17.206.397 €, dont le siege sociahest
rue de Bassano — 75116 PARIS, et immatriculée gjisRe du Commerce et des Sociétés de PARIS sauatéro
735 620 205. Les actions ACANTHE DEVELOPPEMENT saotées sur Euronext Paris de NYSE Euronext
(compartiment C, ISIN FR 0000064602).

Note 1. Evénements principaux de I'exercice

o Distribution de dividendes

En date du 29 juin 2012, 'Assemblée Générale Q@idinAnnuelle et Extraordinaire a décidé d'affedteperte de
(9.583.931,61 €) au report a nouveau créditeus@levait au 31 décembre 2011 a 101.557.214,50 €n; a résulté
un bénéfice distribuable de 91.973.282,89 € qué affecté de la maniére suivante :

- Dividendes 10.873.518,30 €
- Autres réserves 40.000.000,00 €
- et, au poste «report a nouveau» pour le solde .0991764,59 €

L'Assemblée Générale a décidé que chacune des1B8® actions composant le capital social au Eerdére
2011 recevrait un dividende de 0,09 € par actiatteCdistribution permet a la société de s’acqudeson obligation
de distribution au titre du régime fiscal SIIC gi#levait pour 'année & 10.185.341 €.

L'Assemblée Générale a permis a chaque actionukgter entre le paiement du dividende en numérair en
actions a créer de la Société, la date de mise adgment sera déterminée par le Conseil d’Adminisina
conformément & la loi. Le prix de I'action pourénvestissement est de 0,30 €.

Le Conseil d'administration du 28 septembre 20kdmstaté que 19.400.211 coupons sur les 120.818@17fons
adressés aux porteurs des actions composant lealcaptial a la date du 31 décembre 2011 ont opté fe
réinvestissement du capital. Ce réinvestisseme@néré une augmentation du capital social de 78¥8% par la
création de 5.814.007 actions nouvelles, apresriondi de 0,22 €, prélevé sur le poste « prime @éion », le
capital social ressort a 17.206.397 €, divisé én6(3.877 actions.

o Acquisition de la société FINANCE CONSULTING et transformation en société européenne

En date du 11 avril 2012, ACANTHE DEVELOPPEMENTaais aupres de la société FIPP, la totalité ithes tde
la société FINANCE CONSULTING (société anonyme deitdbelge au capital de 61.973,38€, sise au Muvele
I’Astronomie, 1210 Bruxelles, Belgique) ; Cette igdé¢ détenait 100% des titres de la société TRENUBE
patrimoine immobilier détenu (un hotel particulsés & Bruxelles et un terrain attenant) par ce-gooigpe était évalué
a une juste valeur de 6 M€.

Il a été soumis a I’Assemblée Générale Ordinairautie et Extraordinaire du 29 juin 2012 un praietfusion entre

la société ACANTHE DEVELOPPEMENT et la société FINBE CONSULTING en vue de constituer une société
européenne. L’Assemblée a approuvé a la fois Igepde fusion et I'adoption simultanée de la forengopéenne,
cette transformation facilitera I'intégration dedaciété dans les pays ou elle posséde ou enteueracdes biens
immobiliers. Pour sa part, la société FINANCE CONSWNG, ayant le projet de transformer son immeubtée
Bruxelles en hétel de luxe a trouvé dans le rapgmoent avec la société ACANTHE DEVELOPPEMENT, la
capacité financiére pour mener a bonne fin ce proje

La société a été immatriculée le 23 aolt 2012 alit§ude société européenne.

Les titres de la société FINANCE CONSULTING ont @gquis par ACANTHE DEVELOPPEMENT pour un

montant de 1€ pour une situation nette réévalué@,@eM<€, celle-ci incluant une juste valeur durbiemmobilier de 6

ME.

Parallelement, ACANTHE DEVELOPPEMENT a acquis aix gle 6 M€ aupres de la société LIPO, filiale de la
3



société FIPP, un compte courant de 8,2 M€ soitaant&l’évaluation sur compte courant de 2,2 M€ pensant
I'acquisition de la situation nette négative.

Pour financer cette acquisition de compte courkntsociété LIPO a accordé un prét de 6 M€ a ACANTHE
DEVELOPPEMENT d'une durée d’un an, renouvelablanataux d'intérét fixe de 4% I'an et assorti d'ymmemesse
d’hypothéque a premiére demande sur 'immeublasi6 rue d’Athénes a Paris"8

Aprés les remboursements, intervenus au coursadeériode, le capital restant d0 sur ce prét étai8l décembre
2012 de 2,1 M€. Ce montant a été remboursé fin 2GiS8.

Note 2. Principes, regles et méthodes comptables

2.1 Généralités

Les comptes annuels ont été établis conformémextcanventions générales prescrites par le Plan Giiep
Général issu du réglement CRC 99-03.

Les conventions générales comptables ont été aggaligdans le respect du principe de prudence, reoéifieent aux
hypotheses de base :

- Continuité de I'exploitation,

- Permanence des méthodes comptables d’un exertaatre,

- Indépendance des exercices,

et sont conformes aux regles générales d’établisseet de présentation des comptes annualsnéthode de base
retenue pour I'évaluation des éléments inscrits@nptabilité est la méthode du colt historique.

Les méthodes comptables appliquées en 2012 samélees que celles utilisées lors de I'exercicedutént.

2.2 Bases d’évaluation, jugement et utilisation d’estilons

Les principales estimations portent sur I'évaluatiie la valeur recouvrable des immeubles de platime
Concernant I'évaluation des immeubles, les critéfésaluation sont ceux définis dans la Charte’Bgplertise en
Evaluation immobiliére.

La valeur vénale représente le prix que I'on pespiéeer retirer de la vente de I'immeuble dans Uaide 6 mois
environ, apres mise sur le marché entourée deqitéblauprés d'un acheteur n‘ayant pas de lieriquéidr avec le
vendeur.

La situation locative des locaux a été prise enptenies regles générales étant de :

- capitaliser la valeur locative des locaux libresnataux plus élevé que celui retenu pour les lodaugs pour
tenir compte du risque de vacance,

- faire varier le taux de rendement des locaux l@réfonction de la situation géographique, de lanea¢t de la
qualité des immeubles, du niveau des loyers paioraa la valeur locative et de la date des renments de baux.

Les clauses et conditions des baux ont été prisesompte dans l'estimation et notamment la charmger pes
locataires des éventuelles clauses exorbitantedraiti commun (taxe fonciere, assurance de I'immeublosses
réparations de l'article 606 du Code Civil et hais de gestion).

Enfin, les immeubles ont été considérés comme arétai d’entretien, les budgets de travaux a efaditant déduits.
Ces évaluations immobilieres concourent a I'éviadnates titres de participations.

Ces estimations sont établies sur la base d'infooms ou situations existant a la date d’établissgndes comptes
qui peuvent se révéler dans le future différendéeka réalité..

2.3 Date de clbture

Les comptes annuels couvrent la période Ujadvier 2012 au 31 décembre 2012.



2.4 Régime S.1.I.C.

Pour rappel, la société ACANTHE DEVELOPPEMENT SA@até en date du 28 avril 2005, avec effet durhi
2005, pour le régime des Sociétés d'Investisseinembbilieres Cotées.

Le régime des Sociétés d’Investissement Immob@ietees (SIIC) entraine I'exonération d'impdts |& $ociétés sur
les bénéfices provenant de la location d'immeuble de sous-location d'immeubles pris en crédit-pail contrat
conclu ou acquis depuis I€" IMai 2005), des plus-values réalisées sur certagessions d'immeubles ou de
participations dans des sociétés immobilieres etladelistribution de dividendes par certaines #&] cette
exonération est subordonnée a la distribution de :

* 85% des profits provenant de la location de biemwabiliers avant la fin de I'exercice suivant cedig leur
réalisation ;

* 50% de plus-values dégagées a l'occasion de laoceds biens immobiliers et de la cession de aeetai
participations dans des sociétés immobilieres, talarfin du deuxiéme exercice suivant celui de deur
réalisations ;

* 100% des dividendes recus de filiales ayant opté porégime fiscal des SIIC avant la fin de I'eciee
suivant celui de leur réalisation.

Note 3. Méthodes d'évaluation

3.1 Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont évaluées adelt d'acquisition ou a leur valeur d’apport.
Les amortissements sont calculés selon la méthéke sur les durées de vie estimées suivantes :

Gros ceuvre 100 ans
Constructions 30 ans
Facades Etanchéités 15 ans
Installations Générales Techniques 20 ans
Agencement Intérieur Décoration 10 ans
Logiciel 3 ans
Mobilier de bureau 3 ans
Matériels de bureaux et informatiques 3 ans

Conformément au réglement CRC 02-10, un test decdigpion est effectué en fin d’exercice. Ce tepbar but de
s’assurer que les valeurs issues des expertiséssgpérieures aux valeurs nettes comptables da biés actifs
concernés. Sinon, une dépréciation du montant diéféaence est comptabilisée.

3.2 Immobilisations financieres

Les titres de participations figurent au bilan ptaur colt d’acquisition ; ils sont, le cas échéaépréciés lorsque
leur valeur d’inventaire, déterminée a partir dactif net comptable, des plus ou moins-values tatndes
perspectives de rentabilité ou du prix du marcteese inférieure a leur colt d’acquisition. Lausqcette valeur
d’inventaire est négative, une dépréciation deestide participation est enregistrée, puis, urgrédé@tion des
comptes courants est comptabilisée et, enfin,deéchéant, si cela n'est pas suffisant, une pavigour risques. Les
créances rattachées sont constituées des compiresitsoavec les filiales.

3.3 Créances

Les créances sont enregistrées pour leur valeumagen Une provision pour dépréciation est pratgjle¥sque leur
recouvrement est compromis.



34 Valeurs mobilieres de placement

La valeur d’inventaire des valeurs mobilieres dacpiment est évaluée selon la méthode du cours nohyeernier
mois de I'exercice. Une éventuelle dépréciationcestptabilisée lorsque la valeur d’inventaire e$érieure a leur
codt d'acquisition sauf pour les titres ACANTHE DEMOPPEMENT auto-détenus, en raison de I'actif @évalué
(ANR) calculé qui est supérieur a la valeur nettmptable.

3.5 Chiffres d’affaires

Le Chiffre d’affaires « Services » provient desdmy/percus aupres des locataires des biens imergblitiués par la
société ainsi que des refacturations de prestatioxgiliales (frais de siege et salaires).

3.6 Provision pour Risques & Charges

ACANTHE DEVELOPPEMENT SA ne comptabilise pas le @t de ses engagements de départ en retraitefeomp
tenu du caractére non significatif des élémentseores.

3.7 Résultat par action

Conformément a 'avis N° 27 de I'O.E.C. le résullatbase par action est obtenu en divisant letedsdt revenant a
la société par le nombre moyen pondéré d’actiorwrenlation au cours de I'exercice.

Le nombre moyen pondéré d’'actions s’éleve a 1221380 Le résultat par action est donc de - 0,0152 €

Le résultat dilué par action est identique au tésydar action (- 0,0152 €). Les stock-optionsametsts ne sont pas
prises en compte car leur prix d’exercice est sapéau cours moyen 2012,

Note 4. Explications des postes du bilan et du compte deséltat et de leurs variations

4.1 Immobilisations

(en milliers d’euros)

Valeur brute Augm. Diminut. | Valeur brutg Amort. au Augm.| Diminut. [Amort.au 31/12/2012
01/01/2012 Apport 31/12/2014 01/01/2012 Apport 31/122Q1

Immohilisations
incorporelles
Logiciel 10 10 10 10
Droit au bail 4958 4958 3028 3028 1930
Mali de fusion 362 362 362
Immohilisations
corporelles
Terrains 391 1200 1591 1591
Constructions 2798 2798 405 41 446 2352
AAI construction 810 167 977 502 117 619 358
Mat bureau informatique 47| 6 53 42 4 46 7
Immobilisations en cours 25 522 547 547
Immobilisations
financieres
Titres de participation 228 139 228 139 624 624 227 515
Créances rattachées Pait. 24712 1219 23493 273 487 760 22733
Autres immo.fin., Préts 169 12 181 181

TOTAL 257 102 7226 1219 263 109 1856 3677 5533 257 577
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. Immobilisations incorporelles

Les postes d'immobilisations incorporelles compsstin

- Le bail emphytéotique de I'h6tel particulier gittue de I’Astronomie a Bruxelles dont la valeutteneomptable est
de 1.930 K&, le tréfonds appartenant a la filiadRENUBEL ;

- Le mali de fusion lié a I'acquisition des titrés la société TRENUBEL (362 K€).

. Immobilisations corporelles

Les postes d'immobilisations corporelles comprehnen ‘

- un immeuble a usage mixte de bureaux et de coommeitué dans €'Y Arrondissement d’une surface de 963 m?2
d’'une valeur nette de 3.517 K€ (dont des travaancernant la climatisation et 'aménagement intérabes bureaux
en cours a la cléture pour 547 K€.)

- un terrain attenant a 'immeuble situé rue destrAnomie a Bruxelles, apporté lors de la fusioacala société
FINANCE CONSULTING d’'une valeur nette de 1.331 K€ fote 1).

. Immobilisations financiéres

Les immobilisations financiéres se décomposent ains

Les titres de participation d'une valeur nette ctabfe de 227.516 K€ ;

Les créances rattachées a des participations galear nette comptable de 22.733 K€ ;
Les dépbts et cautionnements pour 175 K€ ; et

Les fonds de roulement versés aux gestionnairesvitiuble pour 5 K€.

Au cours de I'exercice, la société ACANTHE a céde titres BRUXYS, a acheté les titres FINPLAT eXl&ANCE
CONSULTING..

Les titres de la société FINANCE CONSULTING ont atéulés lors de I'opération de fusion et ACANTHIEecgu
par cette fusion les titres de la société TRENUBEL.

Tableau des Filiales et Participations
(en milliers d’euros)

(%) @0 w L o
© [0} =] D —
0 © ° c o = @ Q 5
£ B 2 2 ¢ 5 28 | 2% 35 g
s g g g 8§ gs | £E§ | 8% 8
14 ° 1S £ 0 = e 0o g 2 2 ¢
<4 = 9} o QD T o 8 c O T =
o o [} Q O a = .2 D = o >
SF £ 2 o o 824 2 o 89 S & S 8
Se g5 2 3 g8% | B¢ 52 ~3 2 =
3 5 58 &g 5 c 535 | 25| 3¢ g3 2538
T s S o g 2 5 5 0o 8 88 25 £ < ggo
S g g9 s 28 s 8 @5 E 5% EE 2t 8 $39¢
(%) (@] O T oo > B > B oo =3 0o ¥ oo 0ol
A filiales
50 % au moins
SA VELO 1 -900 100,00% 624 6093 -626
SA BALDAVINE 131 1908 100,00% 4 625| 4625 20 352 1259 1894 1005
SNC VENUS 224 811 8199 97,34% 217 719 217 719 760 2893 1310
FINPLAT 31 -1397 100,00% 52 -22
SAS BASSANO DVT 33301 76 15,10% 5172 5172 1371 2191 172
TRENUBEL 31 -1 286 100,00% 2 329 -81
B : filiales
moins de 10%
SA FONCIERE
ROMAINE 38 -548 0,04% 10 335
TOTAUX 228 140 227 516 23 493 11 625 5001 1177




4.2 Etat des créances

Evolution des créances

(en milliers d’euros)

Créances brutes Au 31/12/12 Au 31/12/11 Variation
Créances immobilisées
Créances Rattachées a des Participations 23 493 24 712 -1 219
Préts
Autres immobilisations financiéres 181 169 12
Actif circulant
Clients 2 048 1911 136
Etat et collectivités 819 5092 -4 273
Groupe & Associés 0 0 0
Débiteurs diver 1 80¢ 174¢ 54
Charges Constatées d'avances 42 40 2
TOTAUX 28 386 33674 -5 288

La variation du poste « créances rattachées a atéisipations » s’explique par la diminution desiaves faites aux
filiales.

La variation du poste « clients » s’expliquent paugmentation des factures a établir liees auratefrations de
loyers et charges locatives.

La variation du poste « Etat et collectivités »xple@ue par la perception en 2012 du produit a veirelié a un
versement anticipé d'impét (1.330 K€) ainsi qu’wréance sur le Trésor achetée en 2010 (3.295 KEkolde est
composé de créances de TVA (590 K£), d'un déptaldemande de carry-back (44 K€) et d'un produécivoir
(intéréts moratoires sur la créance sur le Tred®1)85 KE.

Le poste « Débiteurs divers » est composé d'unesdopi (1.700 K€ suite au litige opposant la Sociébé anciens
actionnaires d'une filiale), du solde de gestioméstriel de 'immeuble percu en janvier 2013 K&), d'un produit a
recevoir pour 21 K€ percu en janvier 2013 (suitditage opposant la société avec I'actionnaire PHIRA de diverses
créances (52 K€).

Echéancier des créances

(en milliers d’euros)

. Montant brut | Montant net |Echéance a un| Echéance a
Créances
an au plus plus d'un an

Créances immobilisées
Créances Rattachées a des Participatigns 23 493 23 493 23493
Préts
Autres 181 181 181
Actif circulant
Clients 2 048 2 048 2 048
Etat et collectivités 819 819 819
Groupe & Associés
Débiteurs divers 1804 1804 1804
Charges constatées d'ava 42 42 42
TOTAUX 28 386 28 386 28 205 181




4.3 Valeurs mobilieres de placement

La valeur d'inventaire des valeurs mobilieres depiment est évaluée selon la méthode du cours naleybaurse du
dernier mois de I'exercice.

(en milliers €uros)

VALEURS Nombres Valeur brute Valeur nette
comptable comptable
Actions propres 1532 0 0
Actions FIPP 1471651 824 221
(cours de bourse au 31/12/12 : 0,15 ¢
ANR au 30/06/12 : 0,60 :
1473183 824 221

4.4 Capitaux propres
(en milliers d’euros)

— %) E -

8 3 c 9 0 > s _ -

= e 88| £2 2 2 g g

3} o 2 g o 2 .
Au 31/12/11 16 416 49 847 1500 5138 101 557 -9 584 164 B69
Affectation résultat -9 584 9 584 q
Dividendes -10 874 -10 874
Affectation Autres Réserves 40 000 -40 000 (
Diminution de capital 0
Réinvestissement de dividendep 790 954 1744
Résultat 2012 -1 857 -1 857
Au 31/12/12 17 206 50 794 1500 45 138 41 099 -1 857 153 B83

Au cours de I'exercice, comme mentionné dans lgs &aractéristiques de I'exercice, nous relevassgrincipales
variations intervenant sur les postes de capitaoprps avec :
° des distributions réalisées sur le RAN pour umtant de 10.874 K€,
le poste « autres réserves a été soldé par safdrbau poste de report a nouveau,
° et un réinvestissement du dividende en capéaégant une augmentation de capitaux propres dd K&.

Le résultat de I'exercice se solde par une perte8lg7 K€.

Composition du capital social

Au 31 décembre 2012, le capital social est compes&26.630.877 actions ordinaires a vote simpléerement
libérées.
Au cours de I'exercice, 5.814.007 actions nouvedigsété créées a la suite du réinvestissemenivdledde.

BSA Coupons réinvestis Nombre d'action:
Début d'exercice 120 816 870
Conversion de 19.400.211 couporns 19 400 211 5814 007
TOTAUX - 19 400 211 126 630 877




4.5 Etat des dettes

Evolution des dettes
(en milliers d’euros)

Dettes Au 31/12/1Z2| Au 31/12/11] variatior
Emprunts et dettes financiéres auprés des étséthtcr 1 346 1483 -137
Emprunts et dettes financiéres divers 2 347 125 2 22B
Dettes fournisseurs 1193 768 425
Dettes fiscales et sociales 424 672 -248
Comptes courants 105 535 97 724 7 810
Autres dettes 27 0 27
TOTAUX 110 872 100 773 10 100

Le poste emprunts et dettes financieres aupreseddsissements de crédit comprend essentiellenemiptunt

suivant :

- Un emprunt souscrit auprés de la H.V.B. (devenu® DECHE PFANDBRIEFBANK) d’'une durée de 20 ans,
dont le solde s’éleve a 1.338 K€ en principal 8tk&€ d’intéréts courus, a taux fixe jusqu’au 31l@i2016, puis a
taux variable jusqu’au remboursement total de 'empau 31 juillet 2021.

La diminution de ce poste correspond au rembounsedsel’emprunt selon I'échéancier.

Par ailleurs, la société ACANTHE DEVELOPPEMENT dvaouscrit une convention de type SWAP (échamge d

taux) a hauteur de 20.000 K€ avec une limite de tamprise entre 0% et 6,94%, venu a échéanceire2@a2. Son

co(t a été refacturé aux filiales.

La variation du poste « Emprunts et dettes finaasiélivers » s’explique par le prét de 6.000 K€aaux de 4% l'an
accordé par LIPO suite a I'acquisition des titrddANCE CONSULTING. Au 31 décembre 2012, le soldstaat di
s'éléve a 2.100 K€ et les intéréts courus a 109 KEnprunt a été totalement remboursé le 27 mat820

La variation du poste « Fournisseurs » est liémotant aux factures de fournisseurs suite aux tsagaul'immeuble
de la rue d’Athenes (124 K£) ainsi qu’a l'augmeiotades FNP pour 180 K€ notamment di aux honorairésis de

nos avocats, huissiers et auditeurs.

La variation du poste « comptes courants » s’guplipar des avances de trésorerie complémentaatguges par
des filiales présentant des excédents de trés@extédents liés a des diverses cessions d'immgoblee titres).

La variation du poste « Autres dettes » s’explipaeun avoir a établir aux locataires sur les abaidjun immeuble

(7 K€) et d’'une charge a payer pour 20 K€.

Echéancier des dettes

(en milliers d’euros)

Montant |Echéance a ya plus d'lan € a plus de 5 ar
Dettes
an au plu 5an:

Emprunts et dettes financiéres auprés des étatvlésgs de crédit 1346 134 572 640
Emprunts et dettes financiéres divers 2 347 2210 138

Dettes fournisseurs 1193 1193

Dettes fiscales et sociales 424 424

Comptes courants 105 535 105 535

Autres dettes 27 27

TOTAUX 110 872 3988 106 244 640

7]
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4.6

Dettes a payer et Produits a recevoir

(en milliers d’euros)

Créances realisables 31/12/12 | 3112111 var. Dettes 31/12/12 | 31/12/11)  var.
Financiéres Financieres
Intéréts courus/créances c/ct| 266 115p -884 Intérétsus/dettes c/cts 3247 1180 2 067
Intéréts courus/dépots a ternfe Intéréts courus/emprunt 8 9 -1
d'exploitation Intéréts courus/autre emprunt 109 109
Clients 1975 1860 114 |[d'exploitation
Int divers 2 -2 Fournisseurs 753 574 179
Autres créances 185 4627 -4 4472 Dettes fiscales eiabax 360 601 -241
Créances TVA a recevoir 95 78 17 RRR a accorder 7 7
RRR a recevoir 34 34 Divers charges a payer 20 20
Divers a recevoir 21 21
TOTAL 2576 7717 -5 141 | TOTAL 4 505 2 364 2141
4.7 Provisions
(en milliers d’euros)
Montant au Montant au
31/12/11 Augmentation Diminution 31/12/1z
utilisées non utilisées
Sur Risques et charges 0 139 139
Sur Comptes courants 273 487 760
Sur Titres de Participation 624 624
Sur actions 618 15 604
TOTAL 1516 626 15 2127

- Une provision pour risque (139 K€) a été cadstaau cours de I'exercice pour tenir compte dsitization
financiere de la filiale VELO.

- Une provision sur Comptes courants (487 K€)éacénstatée sur I'avance en compte courant cdaszta filiale
SA VELO. Ces deux provisions sont la conséquenda gerte réalisée en 2012 par cette filiale stike cession des
derniers appartements qu’elle détenait dans un irbleevendu a la découpe.

- Une reprise de provision sur les actions FIBRL5 K€ a été constatée au cours de I'exercicetpair compte de
I'appréciation de ces actions par rapport a I'exerprécédent.

4.8

Charges constatées d’avance

Il s’agit principalement de charges d’abonnementsassurances (42 K€ contre 40 K€ en 2011).
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4.9 Entreprises liées

(en milliers d’euros)

BILAN 31/12/12 31/12/111 Var. COMPTEDE RESULTAT 31/12/12 31/12/11 Var.
Participations 228 140 228140 0 Honoraires -388 -404 16
Prov sur Titres de Part -624 -624 0 Intéréts sur autres Préts -109 -109
Autres Emprunts -2 100 -2100 |Charges dintéréts s/cpte courant -3319 -1221 -2 098
Int courus s/Autres emprunts -109 -109 Val.compta.titres cédés -72 537 72 537
Mali de fusion 362 362 Locations immobiliéres -682 -656 -26
Créances rattachées a des Paft. 23226 23562 -336 |Charges refacturables -251 -208 -43
Int.s/créances Rattac, a des Part. 266 1150 -884  |Quote- part perte compta filiales
Prov s/ Comptes courant -760 -273 -487 Quote- part bénéfice compta filiales
Provision pour Risques -139 -139 Prov pour risques -139 -139
Compte courant créditeur -102 288 -96 544 -5 743 |[Revenus des comptes courants 415 1606 -1191
Intéréts sur compte courant -3 247 -1180 -2 067 |Produits de participation 1177 979 197
Factures a établir 1975 1853 121 Profit sur comptes courants 1204 1204
Avoir a établir Frais de siége refacturés 1649 1568 81
Dépots recus -27 -26 -1 Loyers taxables 106 103 3
Dépots versés 176 169 7 Charges refacturables 36 29 7

Provision s/comptes courants -487 -273 -214
Factures non parvenues -213 -28 -185 Provision sttitres de partic -624 624

Provision s/ actions -618 618
Actions 824 883 -59 Reprise de prov s/actions 15 15
Prov s/actions -604 -618 15 Produit cession des titres 72 544 -72 544
TOTAL 144 858 156 463 -11 606 | TOTAL -772 290 -1 063

Les transactions entre les parties liées ont ét&lees a des conditions normales de marché, atreeelies ne
nécessitent pas d’informations complémentairesesisd’article R.123-198 11° du Code de Commerce.

410 Notes sur le compte de résultat

. Evolution du chiffre d’affaires

(en milliers d'euros)

Produits Au 31/12/1: Au 31/12/1: variation
Produits de locations 450 537 -87
Produits liés aux charges refacturabjles 87 86 1
Refacturation de frais de siége 1655 1569 86
Chiffres d'affaires 2191 2192 0

La sociéeté ACANTHE DEVELOPPEMENT a une activité teixholding et immobiliere. Son chiffre d’affaires
constate les produits de location des immeubles gue les produits liés aux charges refacturaiias également
des frais de siege refacturés aux filiales. Uneciiése de loyer a été accordée jusqu’au 31 mar3 2@ locataire de
'immeuble sis rue d’Athénes suite aux travaux éeménagement et de climatisation.

. Charges d’exploitation

Les charges d’exploitation représentent pour l'eiver3.809 K€ contre 3.923 K€ I'an passeé.

Cette baisse (- 114 K€£) résulte essentiellement :

- de 'augmentation de certains postes « Autres a@tatharges externes » (+ 12 K€),

- de la baisse du poste « Impbts et Taxes » (- Z)0d€lui-ci enregistrait en 2011 des droits d'gis&Eement
pour 261 K€ suite a l'acquisition de 15 % des axgtide la SAS BASSANO DEVELOPPEMENT,

- de la diminution du poste « Salaires et traitesiehtharges sociales » (- 26 K€),
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- de laugmentation du poste dotations aux amortisggsnet aux provisions (+ 138 K€) du fait des
amortissements du bail entré dans la société ACARTBEVELOPPEMENT suite a la fusion avec la société
FINANCE CONSULTING,
- de la baisse des autres charges pour - 18 K€ natatmem raison de I'absence sur I'exercice en cdars
pertes sur créances irrécouvrables.

. Le résultat financier
Cette année, le résultat financier est une pert@ e K€ et se décompose de la maniere suivante :

- Des dividendes recus pour + 1.177 K€ des sociétAiDBVINE pour 1.005 K€ et BASSANO
DEVELOPPEMENT pour 172 K€,

- Des produits d'intéréts sur comptes courant d’'umtienat de + 415 K€,

- Des charges d'intéréts sur comptes courant d’'urtambule - 3.319 K&,

- D’un profit sur le compte courant d’une filiale (BIXYS) pour un montant de + 1.204 K€,

- Des intéréts moratoires recus suite aux rembounstsnde la créance d'impo6t pour + 1.021 K€,

- De la provision pour dépréciation du compte coudiume filiale (VELO) pour - 487 K€,

- De la provision pour dépréciation pour risques eomant d’une filiale (VELO) pour - 139 KE,

- Et les autres produits et charges financiéresaprésentent en net - 144 K€,

Au 31 décembre 2011, le résultat financier s’éledat 77 K€. Il se décomposait de la maniéere sué/an

- Des dividendes recus pour + 979 K€ de la sociétéQ/E

- Des produits d’intéréts sur comptes courant d’'umtaat de + 1.606 K€,

- Des charges d'intéréts sur comptes courant d’'urtambule - 1.221 K€,

- De la provision pour dépréciation des titres d’fili@e pour - 624 K€,

- De la provision pour dépréciation des titres FIBBrp 618 K&,

- Et les autres produits et charges financiéreseprésentent en net - 45 K€.

. Le résultat exceptionnel

Cette année, le résultat exceptionnel représem@erte de 1 K€ liees a des pénalités contre umne ge 8.022 K€ en
2011.

Note 5. Engagements Hors bilan

51 Engagements donnés

a) La société ACANTHE DEVELOPPEMENT a accordé desiocasta hauteur de 52 856 K€ aupres des banques
qui ont financé des immeubles détenus par sekefilia

b) Une hypotheque de premier rang a été consentieoditigie la BAYERISCHE HANDELSBANK AG (devenue
DEUTSCHE PFANDBRIEFBANK) sur 'immeuble sis rue di#enes. Le capital restant d0 au 31 décembre 2012 s
'emprunt est de 1.346 K€.

¢) Un nantissement des loyers commerciaux de l'immeewdid rue d’Athénes a été consenti au profit de la
BAYERISCHE HANDELSBANK (devenue DEUTSCHE PFANDBRIBRANK) pour ce méme emprunt.

d) Une inscription du privilege du Trésor a été présd’encontre de la Société en garantie des impositi
contestées pour un montant de 11.072 K€ (cf. nafe 6

e) Une hypothéque légale du Trésor sur I'immeublesisd’Athenes avait été prise a I'encontre de leiédé en
garantie des impositions contestées pour un mod&aBt099 K€ (cf. note 6.1). La mainlevée sur ceyteothéque a
été donnée le 6 mars 2012. Une autre hypothéqté jariée a I'encontre de la Société en garantieirdpssitions
contestées pour un montant de 9.080 K£.
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5.2 Engagements recus

Néant

Note 6. Litiges

6.1 Litiges fiscaux

Suite a plusieurs contrbles fiscaux portant, sardeercices 2002 a 2005, I'Administration Fiscaladaessé a la
société ACANTHE DEVELOPPEMENT des propositions @etifications conduisant a des rappels d'imposition
pour un montant total en principal de 6,99 M€ (hotéréts de 0,85 M€ et majorations de 3,68 M€).

Ces montants doivent étre réduits a un montanméstie 2,15 M€ (hors intéréts de 0,34 M€ et majanatide
0,82M€) compte tenu de la décharge d'une fractesnimhpositions litigieuses prononcée par le Tribdaministratif
de Paris (voir ci-aprés), I'administration fiscad&tant cependant pourvu en appel a I'encontre jdgements
favorables précités.

Les propositions de rectification notifiées paditfanistration fiscale ont principalement remis exuse, pour une
fraction significative des rappels d'imposition gités, a concurrence de 4,83 M€ (hors intéréts 8¢ BI€ et

majorations de 2,86 M€) et au titre de périodesgramires a I'option pour le régime fiscal d'exoriéna des SIIC le
principe de non-taxation des dividendes dans leecdd régime mere-fille, et donc le droit de fdénéficier les
dividendes percus du régime des sociétés meres.

C'est a raison d'une fraction des impositions eisé@e l'alinéa précédent que, par plusieurs jugements

5 juillet 2011, le Tribunal Administratif de Parisréuni en chambre pléniére et rendant le ménregjoatre décisions
identiques clairement motivées — a fait droit adeamande de la société ACANTHE DEVELOPPEMENT et I'a
déchargée des impositions supplémentaires litigeamsi que des pénalités afférentes mises aasgech raison des
exercices 2002 et 2003 et d'une fraction des intipasi et pénalités mises a sa charge a raisoexkrdice 2005 en
confirmant I'éligibilité des dividendes percusexdnération d'impét prévue dans le cadre du régiere-fille.

Les impositions et pénalités afférentes a I'exer@@04 et le solde des impositions et pénalitégivek a I'exercice
2005 font I'objet d'une instance distincte toujqueadante devant le Tribunal Administratif de Paris

Le Tribunal Administratif de Paris a également aimdé I'Etat a verser 1.500 euros a la société ACANT
DEVELOPPEMENT au titre de l'article L. 761-1 du @de justice administrative, ce qui souligne ledp@ccordé a
l'analyse défendue par la société.

L'administration fiscale a interjeté appel de eggejments devant la Cour Administrative d'Appel das? Néanmoins,
le jugement contesté demeure immédiatement exéewtbil'administration a d'ores et déja dégreveegtitué une
partie des impositions dont le Tribunal Adminigfratprononcé la décharge.

L’administration a également procédé a la mainlgagéelle des garanties prises au titre des iniposi concernées.

Par ailleurs, la Cour Administrative d’Appel de Bam rendu dans des affaires identiques des dasisie
dégrévement fixant a ce jour la jurisprudence endtiere (Arréts FINANCIERE MN, KERRY).

Pour information, la position défendue par I'adrsiration fiscale en ce qu’elle pouvait par ailleergrainer une
double imposition des mémes bénéfices d’'une sqaiét fois au stade de leur réalisation, une secéwid au stade
de leur répartition aux associés ou actionnairpelait de fortes critiques, s'agissant de sociéts#islies dans I'espace
de I'Union Européenne. Si cette imposition devai énaintenue, elle serait soumise a la censuta @eur de Justice

de I'Union européenne.

L'analyse de I'administration fiscale apparaiségitlement et surtout susceptible d’étre fortementbattue compte
tenu de la jurisprudence fiscale francaise récetteptamment des arréts rendus par le Conseibtidans les affaires
JANFIN (arrét du 27 septembre 2006 qui a fixé dpmmarestrictive les conditions dans lesquellesniiguistration
fiscale peut remettre en cause, sur le fondemetiadus de droit, certaines opérations financiéaesant intervenir
des distributions de dividendes) et les affaired BRARB et AXA (arréts du 7 septembre 2009 qui ogalément
débouté l'administration fiscale de ses prétent@nmemettre en cause des opérations financiereaises). Ces
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affaires concernaient le bien-fondé de l'imputatiear I'impdt sur les sociétés di par les requésantles avoirs
fiscaux attachés aux dividendes percus. Certes, riedifications notifites a la société ACANTHE
DEVELOPPEMENT ou a ses filiales ne concernent pesputation d’avoirs fiscaux mais I'exonération des
dividendes du fait de I'option pour le régime desiétés méres ; néanmoins dans les deux hypothéssiiérées,
I'enjeu porte sur la double imposition éventuellendméme bénéfice chez la filiale puis chez sofbaogire. A ce
titre, s’agissant de I'imputation d’avoirs fiscawgns les affaires GOLDFARB et AXA, le Conseil diEa validé les
opérations critiquées par I'administration fiscale regard de critéres objectifs que le groupe ACHNTconsidere,
dans les situations qui le concernent, avoir réunis

S'agissant des avis rendus par le Comité de I'dbudroit fiscal (anciennement Comité consultatifipla répression
des abus de droit), ils ne paraissent pas de nafpréuger des décisions qui pourront étre rengdaetes juridictions
compétentes en ce qu'ils retiennent (i) comme ainetia I'intention du Iégislateur le fait d’avoirip'’engagement de
conserver pendant deux ans les participations ses@fin de bénéficier du régime des sociétés nedr@y comme

inactives les sociétés dans lesquelles sont d&tdesgarticipations en question, alors que lalédinissant le régime
des sociétés meres ne fait pas I'objet de tellegdiions et que la qualité d'actionnaire des désiédu Groupe
ACANTHE DEVELOPPEMENT n’était pas contestable.

On soulignera par ailleurs que la portée de ces @dwit étre fortement relativisée en considératienla décision
rendue par le Conseil d’Etat, dans une décisionFRIEuU 29 septembre 2010, par laquelle ce dernistiqué qu’en
matiere de pénalités pour abus de droit, la chdegk preuve incombait toujours a 'administratfstale quel que
soit le sens de l'avis du comité.

Ainsi, sur le fondement des décisions du Consditat, |la Société — assistée du cabinet CMS BuFegaucis
Lefebvre — a contesté a tous les stades de la quoedy compris au niveau de la mise en recouvrénlen
impositions complémentaires que I'administratioteredait ainsi lui faire supporter.

Par ailleurs, les propositions de rectificationifieds a la société ACANTHE DEVELOPPEMENT ont rereis cause
la valorisation des actions AD CAPITAL distribuéeditre de dividendes en nature pour un montaritxjé M€ en
base dont une partie est taxée au titre des pluss/a long terme, ce qui conduit & un rappel d#sitipn en principal
d'un montant de 3,4 M€. La société ACANTHE DEVEL@®RFENT avait valorisé ces titres sur la base detifAdet
Réévalué (ANR) et I'Administration propose d’autregthodes qui ont été contestées par la Sociénetonseil, le
Cabinet CMS Bureau Francis Lefebvre, dans leurngga la proposition de rectification.

Le 7 juillet 2008, linterlocuteur départemental Bedministration fiscale a rencontré le consed ld société, le
Cabinet CMS Bureau Francis Lefebvre, et, a l'issuéentretien, I'administration, bien que confininke principe de
la remise en cause de la méthode de valorisatitialén a retenu une partie des éléments de valiwis présentés et a
corrélativement réduit le montant du redressemeht,8 M€ en base, soit un redressement d'impétreipal de
2,5M€.

Poursuivant sa contestation du redresseemnt, li@téoa notamment demandé qu'il soit soumis pous avia

Commission départementale des impots directs etades sur le chiffre d'affaires, laquelle a exanes arguments
de la société dans son audience du 30 juin 20&(pes en considération les éléments présentési@aompte de la
société aux fins de démontrer le caractere exag@rBévaluation opérée par l'administration. A létes de cette
décision, le montant du redressement s'est tromatigeau réduit a 10,4 M€ en base, soit un redressed'impot en
principal de 2,15 M€ (hors intéréts de 0,34 M€ ajarations de 0,82 M€£).

La encore, la société, a réception des avis de amsrecouvrement des impositions correspondaatpesenté une
réclamation contentieuse et, suite au rejet de-oélla saisi, le 7 septembre 2011, le Tribunal Adstratif de Paris
de ce désaccord, l'instruction de la requéte cénisidétant actuellement en cours.

Pour I'ensemble de ces motifs, compte tenu deéfyrdlité de I'information fournie et au regard ¢evis de ses
experts et de la jurisprudence, la société consigetelle devrait obtenir gain de cause dans I'etiide de ces litiges,
ce qui justifie 'absence de comptabilisation devsions.

Il est & noter qu’une inscription du privilege dré3or pour 11.072 K€ a été prise a I'encontre dgolciété et qu'une
hypotheque légale a été prise sur I'immeuble ssdiAthénes pour 9.080 K€ en garantie de ces reenmesnts.
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6.2 Autres litiges
Fl

Bien que la société FIG ne fasse plus partie dupggcACANTHE DEVELOPPEMENT depuis le 19 mars 2010,
certains litiges de la société FIG concernent entoosociété ACANTHE DEVELOPPEMENT.

a/ les jugements du 28 septembre 2009

Par trois jugements du Tribunal de Commerce desRAri28 septembre 2009, 'Assemblée Générale Ordieh
Extraordinaire de FIG en date du 24 février 200&téaannulée en toutes ses résolutions ainsi queelésuactes s’y
rapportant et tous les actes subséquents. L'objétAdsemblée annulée consistait notamment dapsiféanent des
pertes par réduction du capital a zéro immédiatésgrie d’une augmentation de capital social.

FIG et son actionnaire, la société anonyme TAMPIQD partie a la procédure, ont considéré que agmmants
avaient pour objet de la replacer (ainsi que s@sramires), dans tous les aspects, dans la situgtii était la leur
avant '’Assemblée du 24 février 2004 et avaiensiaannulé toutes les opérations effectuées dep@4 Janvier 2004,
puisqu’ils constituaient des actes s’y rapportansebséquent, ce qu'’il convenait de régulariser.

Au 24 janvier 2004 (comme a ce jour), FIG n'appaatepas au Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT.

Afin de mettre en ceuvre les jugements exécutome®8dseptembre 2009, la Société FIG a été obliggarehdre des
décisions afin de rétablir le statu quo ante. Hatefl lui était impossible de procéder a I'anrtida de la fusion
intervenue en juillet 2005, postérieurement a Eadsiée annulée, avec la société BALTIMORE (disscuteette

occasion) au terme de laquelle toute I'activité whitiere lui a été intégralement apportée par ssoeé unique de
I'époque. A la date de fusion, en juillet 2005, Fi@vait en effet plus d’actionnaires minoritaifge depuis le 24
février 2004) et ne faisait I'objet d’aucune proegsl puisque c’est seulement en février 2007 (aeidlevde la

prescription) que les actionnaires minoritairesdarhandé I'annulation de 'Assemblée Générale di¢2der 2004.

Ainsi, il a été opéré une scission des activitésFtle au moyen d’une distribution de I'ensemble @s sactifs
immobiliers.

Cette scission a été realisée au moyen du versethemtacompte sur dividendes le 9 décembre 2008'wste
réduction de capital le 10 décembre 2009. Ces semomt été distribuées a TAMPICO puis a ACANTHE
DEVELOPPEMENT par la société TAMPICO.

La Société a été informée par le représentant ldgdflG que le liquidateur de FIG avait fait rééder les appels
contre les trois jugements du 28 septembre 2009.

b/ les jugements du 7 juillet 2010

Par deux jugements du Tribunal de Commerce de Flarig juillet 2010 (un jugement rendu dans le dwssi
BARTHES & CEUZIN l'autre dans le dossier NOYER), di&cision du 10 décembre 2009, portant réduction du
capital de FIG et celle du 31 décembre 2009, ctarsttaette réduction et modifiant les statuts oétaénulées.

La Société a été informée par le représentant gafG que le liquidateur de FIG avait fait rééer les appels
contre les deux jugements du 7 juillet 2010.

c/ les jugements du 14 janvier 2011

Deux jugements du Tribunal de Commerce de ParisAdanvier 2011 (un jugement rendu dans le doSMXTHES
& CEUZIN l'autre dans le dossier NOYER) ont expegsent indiqué gu'il n’y avait pas lieu de remettirecause ces
distributions réalisées en décembre 2009.

Ces jugements ont en effet débouté les anciensnaetires minoritaires de leurs demandes de nuléteopérations
postérieures a I’Assemblée annulée de FIG du 24efé2004, et pour les mémes motifs de leurs desmfmmeées a
I'encontre ’ACANTHE DEVELOPPEMENT.

Ces jugements ayant été frappés d'appel par ldsrenactionnaires minoritaires, ACANTHE DEVELOPPENE
continue de suivre I'évolution de ces procédures@innaissance des éléments ci-aprés développés.

16



Les deux jugements du 14 janvier 2011 ont condal@sé&ociétés FIG et TAMPICO (qui ne font plus padiu
Groupe) a indemniser les anciens actionnaires fitéires «a hauteur des droits qu’ils détenaient dans lesiteap
propres de FIG et dans les distributions de divitEmnet réserves effectuées en tenant compte aéutién de leur
participation lors des différentes opérations ayaffecté I'actif net de FIG depuis 'AGOE du 24rféx 2004 ».
Monsieur KLING, expert nommé par le tribunal de coence, a recu la mission de chiffrer ce préjudide @nla
charge de TAMPICO et de FIG. A la suite de la cegethes actionnaires minoritaires qui ont refuséatesigner les
frais d’expertise mis a leurs charges, TAMPICO, patonnance du contrdle des mesures d’instructio2d mars
2011, s’est fait autoriser a consigner a leursgdad ce jour, TAMPICO a consigné la somme glolal®&8.076 €.

Le rapport de Monsieur KLING rendu le 10 octobrd2@ans le dossier Barthes/ Ceuzin concléela suite de ces
travaux, l'expertise propose de retenir la quotetpavenant aux actionnaires minoritaires a 0,093 a répartir,
notamment en faveur des actionnaires suivants :

- Monsieur BARTHES 65.296/89.887 X 0,09%#00,071 % ;
- Monsieur CEUZIN 15.764/89.887 X 0,0830it 0,016 %.

Les constatations retracées dans le présent ragmarnettent de déterminer comme suit les droitsldesandeurs :
- Dans les distributions opérées apres le 24 féveen4 :
Le montant total a prendre en considération s’'él@d2.804.098 €.
La quote-part revenant aux demandeurs ressort a :
- Pour M. BARTHES 162.804.098 € x 0,071 % K 591 euros
- Pour M. CEUZIN 162.804.098 € x 0,016 % 26i1049 euros
- Dans les capitaux propres au 24 février 2004 :
Le montant total & prendre en considération s’él@v®.664.353 €.
La quote-part revenant aux demandeurs ressort a :
- Pour M. BARTHES 19.664.353 € x 0,071 % E8i961 euros

- Pour M. CEUZIN 19.664.353 € x 0,016 % $o0it46 euros »

Le rapport de Monsieur KLING rendu le 25 novembdd Zdans le dossier Noyer conclué {a suite de ces travaux,
I'expertise propose de retenir la quote-part revereux actionnaires minoritaires a 0,093 %, a répanotamment
en faveur des actionnaires suivants :
- Monsieur NOYER 7.824/89.887 X 0,093 05008 % ;
(...)
Les constatations retracées dans le présent ragmrnettent de déterminer comme suit les droitddezandeurs :
- Dans les distributions opérées apres le 24 féveieos :
Le montant total & prendre en considération s’él@vé2.804.098 €.

La quote-part revenant aux demandeurs ressort, pboamsieur NOYER a :

- 162.804.098 € x 0,008 % s@®.024 euros

- Dans les capitaux propres au 24 février 2004 :

Le montant total a prendre en considération s’él@\®.664.353 €.
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La quote-part revenant aux demandeurs ressort, pboamsieur NOYER a :

- 19.664.353€x 0,071 % s@ib73 euros»

Le tribunal de commerce a renvoyé cette affairel@uavril 2013 pour dépbt des conclusions des [zadie les
rapports de I'expert Kling.

A titre de comparaison, dans le cadre de ces pusegdiyant donné lieu aux jugements du 14 jandéd Zi-dessus
détaillés, Messiurs Barthes, Ceuzin et Noyer réalant respectivement 15.832769,10 €, 3.820.021,36t €
2.354.423,68 €.

Les plaidoiries d’appels contre les deux jugemednt&4 janvier 2011 sont fixées au 26 septembre.2013

d/ la sortie de FIG et de TAMPICO du périmétre dACTHE DEVELOPPEMENT

Le 19 mars 2010, FIG a été cédée a la société 188 Société venant aux droits de la société ALLZE
DESIGNERS, actionnaire majoritaire au cours deskasblée générale des actionnaires du 24 févriet g0Da étée
annulée. FIG n’est donc plus une société du Greup&NTHE DEVELOPPEMENT depuis cette date.

ACANTHE DEVELOPPEMENT a cédé sa filiale TAMPICO qgétenait 100 % de FIG jusqu’au 19 mars 2010, a la
société SLIVAM le 20 avril 2010. TAMPICO ne fait mlo plus partie non plus du Groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT.

d/ le rétablissement des minoritaires de FIG

Le nouveau dirigeant de FIG a convoqué une AssemBknérale Extraordinaire de FIG le ler septeribf®.
L'ensemble des actionnaires au 24 février 2004eous| ayants droits a été régulierement convoquige Besemblée
a constaté que les actionnaires de FIG au 24 férfied étaient rétablis dans les droits qui étdiesitieurs au 24
février 2004 et donc dans le capital social, l&wahominale des actions et le nombre d’actionsrmigpar chacun des
actionnaires étaient les mémes que ceux qui exigtau jour de I'Assemblée annulée. Les actiongaii@oritaires, a
Iinitiative des jugements du 28 septembre 2009,refusé d’'assister a cette Assemblée Générale'dseptembre
2010.

e/ la liquidation judiciaire de FIG

Le 6 janvier 2011, FIG a fait I'objet d’'un jugemet¢ liquidation judiciaire a la suite d'une assigpa délivrée
notamment par les trois actionnaires minoritaigeement a l'initiative de I'annulation de I'Assel@e Générale du
24 février 2004.

fl Séquestres

Par une ordonnance de référé du 15 juin 2010 pog®oa la demande de MM. BARTHES et CEUZIN, le e
du Tribunal de Commerce de Paris a ordonné le ségude 95.496 parts sociales de la SNC VENUS &gt a
ACANTHE DEVELOPPEMENT, entre les mains de la SCPEMRIER de ZITTER-ASPERTI, Huissiers de justice.

Par ordonnance sur requéte non contradictoire dsefyfmbre 2010 prononcée a la demande de MM BAFST&tE
CEUZIN, le Président du Tribunal de Commerce ddsParordonné le séquestre de la somme de 15.1788€4
(correspondant a lintégralité du dividende votér palissemblée Générale des Actionnaires d’ACANTHE
DEVELOPPEMENT du 18 juin 2010) entre les mains a@eSCP CHEVRIER de ZITTER-ASPERTI, Huissiers de
justice.

Par une ordonnance de référé du 8 octobre 20Rrékdent du Tribunal a cantonné le montant deéqaestre a la
somme de 1.700.000 €. Cette ordonnance qui a éfé&rnée par un arrét de la Cour d’appel de Pari8 diécembre
2010 indiquait notamment « attendu qu'’il n’est pastesté, ainsi que le soutient ACANTHE DEVELOPPEWE
gue M. BARTHES et M. CEUZIN n’ont pas de créanaecte a I'encontre de cette société ».
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Le jugement au fond prononcé par le Tribunal de @ence le 14 janvier 2011 ayant vidé de leur obget deux
séquestres, ACANTHE DEVELOPPEMENT a demandé lacétion des trois ordonnances en cause et laenainl
desdits séquestres.

Une ordonnance de référé du 29 mars 2011 a déeB@WNTHE DEVELOPPEMENT de sa demande relative a
I'ordonnance du 15 juin 2010 et I'a déclarée irked¥e s’agissant de sa demande relative aux ordeesades 16
septembre et 8 octobre 2010 (compétence exclusile Qour d’appel de Paris).

Par un arrét du 30 mars 2012, la Cour d'appel des Raconfirmé I'ordonnance du 29 mars 2011 encelle a
débouté ACANTHE DEVELOPPEMENT de sa demande retadivordonnance du 15 juin 2010 (séquestre des par
VENUS). La Cour d’appel a notamment estimé qugugements du 14 janvier 2011 étant frappés d’appétaient
pas définitifs de sorte qu’il n’a pas été mis finléige entre les parties.

Un certain nombre d’inexactitudes a été relevé damgét rendu par la cour d’appel le 30 mars 2@btinme
notamment le fait que la société FIG ... auraitém@tchetée par le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT en
2002 » alors gue cette erreur faite par le Présibes de I'exposé des motifs avait pourtant étéigée par notre
avocat qui avait expliqué que la société FIG entfans le périmetre du Groupe ACANTHE DEVELOPPEMEXT
2005, apres la sortie des minoritaires. De mémestiindiqué que « par une délibération en dat24diévrier 2004,
I'Assemblée Générale de la société FIG a décidéndiker les actions détenues par M. BARTHES et MUZIN et

de faire de la SAS TAMPICO (société détenue a 108a¥de Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT) I'actionnaire
unique de la société FIG ». Or, I'ordre du jourcééte AG n’était évidemment pas d’annuler les astide Messieurs
BARTHES et CEUZIN mais de proposer a tous les aot@ires — dont Messieurs BARTHES et CEUZIN - de
recapitaliser la société. lls ont fait eux-mémesheix de ne pas participer.

S’agissant de I'appel de I'ordonnance du 29 matd 2@ur sa partie relative aux ordonnances degg@mbre et 8
octobre 2010 (séquestre des 1,7 M€), un arrét @ola d’appel de Paris du 25 octobre 2012 a dédleréevable
l'appel ’ACANTHE DEVELOPPEMENT et I'a condamnéepayer & Messieurs BARTHES et CEUZIN 10 K€
chacun d'article 700 CPC. Un pourvoi en cassatiéié #iormé contre cet arrét.

Demande d’extension de la procédure de liguidatiditiaire de FIG a ACANTHE DEVELOPPEMENT

Le tribunal de commerce a ouvert par jugement ghngier 2011 une procédure de liquidation judigai I'encontre
de la société FIG sur assignation de Madame MoriRIG#EZ et de Messieurs BARTHES, CEUZIN et NOYER.

Madame RICHEZ était créanciere de la société FI@egtu d’'un jugement du juge de I'exécution en date29 juin
2010 lequel avait liquidé une astreinte d’'un mohti 50,8 K€ ordonné par un arrét de la Cour d’legpeParis en
date du 9 juin 2009.

La Cour d’appel de Paris avait requalifié un cdantta prestation de services conclu entre MadameHREet la
société FIG (alors représentée par Frangois BARTHESeptembre 2002 et résilié en novembre 2008petnat de
travail et condamneé la société FIG notamment artsige a Madame RICHEZ de documents sociaux sosrast

La société FIG nayant pas été en mesure de remigtitégralité des documents sociaux requis, H&ste a été
liquidée.

Par ordonnance du 5 mai 2011, Madame Monique RICAE nommée, a sa demande, contréleur dansdédun@
de liguidation judiciaire de la société FIG.

Par courrier du 19 septembre 2011, Madame Monid@HRZ a mis en demeure Me GORRIAS, liquidateur ale |
société FIG, d'agir en extension de liquidationi¢iadre a I'encontre de la société ACANTHE DEVELCENPENT.

Maitre GORRIAS n'ayant, selon cette derniere, gg®mndu dans les délais Iégaux a cette mise en demdadame
Monique RICHEZ, agissant és qualité de contréleurassigné le 23 décembre 2011 la sociéeté ACANTHE
DEVELOPPEMENT devant le Tribunal de Commerce deasPaux fins d’extension de la procédure de liquatat
judiciaire de FIG pour le paiement du passif déeesl

Il sera rappelé que le contentieux opposant Maddor@que RICHEZ et Messieurs BARTHES, CEUZIN et NORE
a la société FIG trouve son origine a une époqua eaciété ACANTHE DEVELOPPEMENT n’était pas aotiaire
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de la société FIG. Cette derniere est devenuermgtice de la société FIG par I'intermédiaire d'uleeses filiales, la
société TAMPICO, le 24 mars 2005, et la société &3Gsortie du périmétre du Groupe ACANTHE le 19912010,
soit antérieurement au jugement d’ouverture dedafion judiciaire de la société FIG.

Par courrier officiel du 9 mars 2012 adressé ausebnde Madame RICHEZ, la société ACANTHE
DEVELOPPEMENT s’est proposée de racheter la crédaddladame RICHEZ afin de protéger ses actionndiss
effets de la publicité de cette procédure.

Madame RICHEZ a refusé le 22 mars 2012 cette pitipost a indiqué qu’elle ne pourrait I'acceptareq« dans
I'hypothese ou la société ACANTHE DEVELOPPEMENT haterait I'intégralité du passif de la société RI&
facon a ce que I'ensemble des créanciers de dedt@ent désintéressés. »

Postérieurement, I'ancien actionnaire de la sodid@® la société TAMPICO, a procédé a ce paiemantl biais
d’'une offre réelle de paiement. Ce paiement a éiéepté sous forme de cheque de banque. MadameERZI@yant
refusé une nouvelle fois ce réglement, la soci®&MFICO a sollicité de I'huissier instrumentaire djyrocede a la
consignation de cette somme aupres de la Caisseéégdsés et consignations et en informe Madame RICHEette
procédure permet, en application des dispositionsode civil, la libération du débiteur.

Par un jugement du 30 octobre 2012, TAMPICO a étiodtée de sa demande de validation de son offtie de
paiement. Elle a interjeté appel de cette décision.

Par un jugement du 6 juillet 2012, le Tribunal d@v@nerce de Paris a décidé de transmettre a ladeocassation la
QPC (question prioritaire de constitutionnalitépcernant la conformité de l'article L 621-2 du catke commerce
avec la Constitution. Le 8 octobre 2012 la Courcedesation a décidé de ne pas transmettre la QPCoasell
constitutionnel. A l'audience du 24 janvier 20E3Ttibunal a décidé de transmettre a la Cour dedfias la question
préjudicielle de savoir si une action en extensésh une action dans l'intérét collectif des créarsciaux fins de
recouvrement et par voie de conséquent si le deotr@eut diligenter une telle action sur le fondeinde I'article
L622-20 du code de commerce. Une audience a la @m@assation est prévue le 3 juin 2013.

L’action de Madame RICHEZ est par ailleurs contestéét au niveau de sa recevabilité que sur le.fond

En effet, pour permettre & une action en extend@prospérer, il est nécessaire de démontrertlaitécde la société
ou la confusion des patrimoines entre les deuwésexi

En I'espéce, aucune des deux conditions n’appéiraitréunie et la société ACANTHE DEVELOPPEMENT teste
cette demande en extension.

Enfin, Madame RICHEZ argue d’un passif de la séclG qui apparait aujourd’hui treés largement iieiér a celui
évoqué par cette derniere.

Le passif déclaré a I'ouverture de la procédurdiglédation judiciaire de FIG, soit 113.609 K€ est cours de
vérification et devrait considérablement diminuatamment pour les raisons suivantes :

- Des créances ont été abandonnées pour un montarg8GieKe,

- Une créance « provisionnelle » de 42.411 K€ déela@ le Trésor Public a été ramenée a 1.976 K€ par
proposition définitive de rectification en date 89 janvier 2012. Cette créance est contestée. e gun
extinction est sollicitée, le Trésor Public n'ayaas procédé a une déclaration définitive daxela d’'un an
de la publication au BODACC ni de prorogation deléki au tribunal de commerce,

- Une créance de 10.780 K€ de l'administration fiscdévrait étre ramenée au maximum a 6.188 K€ en
application de Il'article 1756 du CGl (les pénaliggmt exclues en cas de liquidation judiciaire) ntaat qui
en tout état de cause est également contesté et cajson du fait qu’elle porte sur une remise@use par
I'administration fiscale du régime mere-fille. Ddécisions favorables ont été obtenues dans deédunes
similaires par d’autres sociétés du Groupe,

- Dautres créances déclarées par le Trésor Pulblaugeur de 1.159 K€ ont été contestées car elleddates
I'objet de réclamations. L'une d’entre elles de B32a été, depuis, abandonnée.

- Messieurs BARTHES, CEUZIN et NOYER ont déclaré emsle une créance de 22.502 K€ sur FIG. Cette
créance correspondrait audroits qu’ils détenaient dans les capitaux proptes-IG et dans les distributions
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de dividendes et réserves effectuées depuis 'AGOR4 février 2004, annulée par jugement du 28
septembre 2009. Cette créance est contestée etiddpidING, expert nommé par deux jugements du 14
janvier 2011, ayant pour mission d’évaluer cestdrai indiqué dans ses rapports définitifs questenble des
minoritaires dont Messieurs BARTHES, CEUZIN et NCR'Buraient droit a 0,093 % soit environ la somme
de 151 K€ a ce jour.

- Par ailleurs, Monsieur BARTHES a déclaré une créate 3.147 K€ au passif de FIG. Il s’agit d’'une
condamnation solidaire de FIG, ALLIANCE DESIGNERBQOFIRAD et Monsieur Alain DUMENIL,
prononcée par un arrét de la Cour d’appel de Baris9 mai 2009. La Cour de cassation, dans un duré6
avril 2013, a cassé partiellement cet arrét du &9 2009 (non pas sur la question de la condamnaiion
paiement des 3.147 K€ qui demeure donc en dépitudét de la Cour de cassation du 16 avril 2028va@nt
mais sur le moyen relatif & la condamnation de PARUMENIL, DOFIRAD, ALLIANCE DESIGNERS et
FIG au paiement de 50.000 € de dommages-intéréts. BARTHES). Un avocat au Conseil étudie
I'opportunité de porter ce litige devant la Couraaéenne des droits de 'homme.

- Enfin, Monsieur BARTHES, ancien dirigeant de FIG]jé&claré une créance de 846 K€ au titre de rapjeels
salaires, indemnités et dommages et intérét. t@®oFIG a toujours considéré gu’il n’existait phkescontrat
de travail, cette personne étant un dirigeant mairéasocial. L’affaire a été radiée le 7 septe®012 par
le Conseil des Prud’hommes de Paris, Monsieur BARS H'ayant jamais déposé d’écritures.

Enfin, la société 19B S.A venant aux droits detl@maire majoritaire au jour de 'assemblée géleéda 24 février
2004, a déclaré une créance en compte courant.d263K€. Cette créance est subordonnée au paiatuariste du
passif.

Pour I'ensemble de ces motifs, le Groupe estimdder’absence de comptabilisation de provisioriteride ce litige.
A noter que la Société a été informée par le repitést légal de FIG que le liquidateur de FIG afaitré-enroler le

pourvoi en cassation contre I'arrét de la Cour pidpmlu 9 juin 2009 précité ayant requalifié le canhtonclu avec la
société SILC en contrat de travail.

Procédure en annulation des opérations effectugastda période suspecte de FIG

Le 2 mai 2012, les sociétés ACANTHE DEVELOPPEMENIENUS et TAMPICO ont été assignées par le
liquidateur de la société FIG, la SCP BECHERET SENBL GORRIAS en vue d’obtenir notamment I'annulatio
de l'apport par FIG de I'immeuble du 15 rue de &n@ue — 75002 Paris et des titres de participaBatise le 24
novembre 2009 au profit de VENUS ainsi que l'antiafa des distributions de l'acompte sur dividendesles
distributions de la prime d'émission réaliséesésechbre 2009.

Le liquidateur de FIG demande par conséquent a VENY restituer la propriété de I'immeuble du 15 deela
Banque — 75002 Paris et des titres de participaciout sous astreinte de 10 000 euros par jour.

I demande également la condamnation de VENUS aoarser a la société FIG les loyers percus, didderet fruits
de quelque nature que ce soit, accessoires ausatdde bail afférents au bien immobilier sis 1& de la Banque a
Paris (75002) et aux titres de participation s#sviayant couru depuis le 24 novembre 2009 ; latugsh par
ACANTHE DEVELOPPEMENT a la société FIG des 95.49%Gtp sociales de la société Venus en vue de leur
annulation, sous astreinte de 10.000 € par jouetigd a compter de la notification qui lui seréefalu jugement a
intervenir ; l'annulation des 95.496 parts socialesla société SNC Venus une fois que celles-dleasemble
immobilier sis 15 rue de la Banque a Paris (750@8)contrats de bail y afférents et les titrepaeicipation auront
été restitués a la société France Immobilier Geiup condamnation solidaire des sociétés AcantheeDppement et
Tampico a rembourser a la société France Immolsiieup la somme de 4.047.975,50 € provenant déasbdions
payées en numéraire, augmentée des intéréts alétmb@a compter du 31 décembre 2009.

A l'audience du 15 mars, le tribunal a renvoyéecattaire au 7 juin 2013 pour les conclusions dquitiateur.

Demande de PHRYV visant a demander la nominatiom ekpert de gestion

La société PHRV (Paris Hbtels Roissy Vaugirard S&jionnaire minoritaire détenant plus de 5 % daitahsocial et
des droits de vote d’ACANTHE DEVELOPPEMENT a asgigia Société le 15 novembre 2011 aux fins de
designation d’'un expert de gestion. Elle s’inteeaity sur le prix de vente de trois biens immolslietalisees par
ACANTHE DEVELOPPEMENT et situés dans I€™8 arrondissement de Paris ainsi que sur I'oppoudig
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I'acquisition d’'une société Alliance 95. Sur la sies des trois biens immobiliers, la société PHRNfraait que les
motivations de I'opportunité de vente étaient dosés et que les prix de vente étaient infériewesud du marché. De
son coté, ACANTHE DEVELOPPEMENT s’est opposée femast & ces arguments, a communiqué I'ensemble des
documents utiles a la procédure (expertise, cantimtvente).

Par ordonnance du 26 janvier 2012, le Tribunal den@erce de Paris a suivi 'argumentation d’ACANTHE
DEVELOPPEMENT, et a débouté la société PHRV de dmmandes et I'a condamnée a payer a ACANTHE
DEVELOPPEMENT la somme de 5.000 € au titre deitbt700 du code de procédure civile ainsi qu’'aégehs.

A la suite d’'un appel interjeté par la société PHRY Cour d’appel de Paris, dans un arrét du 9boet@012, a
confirmé en toutes ses dispositions I'ordonnanc@ljanvier 2012 et a condamné PHRV a payer a ACART
DEVELOPPEMENT la somme de 15.000 € au titre deiitkr 700 du code de procédure civile ainsi qu'aaxiers
dépens.

Le montant de ces condamnations a été payé paciktés PHRV début janvier 2013.

Le 29 janvier 2013, la société PHRV a formé un pouen cassation contre I'arrét du 9 octobre 2012.

Note 7. Autres Informations

La société emploie trois salariés au 31 décemht2.20
Aucune avance ni crédit alloué aux dirigeants iilligls n’a été observé sur I'exercice.

L'Assemblée Générale a fixé le montant des jetenprésence a répartir entre les administrateurs lfgercice en
cours a la somme de 130 K€ (brut).

Les engagements en matiére de retraite ne sorgigraficatifs et ne font pas I'objet de provisioans$ les comptes

sociaux.

Les déficits fiscaux et leurs variations se décagepbde la maniere suivante :
(en milliers d’euros)

Imputation sur
Libellés au 31/12/11 déficits de I'annép l'année - Carry- au 31/12/12
back-
Déficits ordinaires 13412 1350 14 762
Moins values a LT - - - -
Totaux 13412 1 350 - 14 762

Ventilation du résultat de I'exercice entre résutiaurant et résultat exceptionnel
(en milliers d’euros)

Produits 2012 IFA IS a 33,33% IS a 16,50% Total
Résultat d'exploitation -1584 -1584
Opérations en commun 0 0
Résultat financier -272 -272
Résultat exceptionnel 0 0 0
IS 0 0 0
Totaux -1 857 0 0 0 -1 857
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ACANTHE DEVELOPPEMENT - Comptes Consolidés

Comptes au 31/12/2012

BILAN CONSOLIDES COMPARES

(milliers d'euros) 31/12/2012 31/12/2011
Actif

Immeubles de placement 250 027 253 552
Immobilisations en cours

Actifs corporels 6 099 6 130
Ecart d'acquisition

Actifs incorporels 2
Actifs financiers 5 605 7 608
Total actifs non courants 261 731 267 292
Stocks d'immeubles 475 10
Clients et comptes rattachés 2717 2 556
Autres créances 7 822 14 789
Autres actifs courants 62 64
Actifs financiers courants 1033 1362
Trésorerie et équivalents de trésorerie 4553 1754
Immeubles destinés a la vente 8 505

Total actifs courants 25 166 20534
TOTAL ACTIF 286 897 287 827
(milliers d'euros) 31/12/2012 31/12/2011
Passif

Capital 17 206 16 416
Réserves 164 938 173 292
Résultat net consolidé 14 705 (1087)
Total Capitaux Propres, part du groupe 196 849 188 622
Réserves Intéréts minoritaires 12 276 8 153
Résultat Intéréts minoritaires 558 164
Total Capitaux Propres 209 684 196 939
Passifs financiers non courants 64 372 75 492
Provisions pour risques et charges 129 4101
Impbts différés passifs - -

Total des dettes non courantes 64 500 79 593
Passifs financiers courants 6 103 3171
Dépots et Cautionnement 1915 1957
Fournisseurs 2 827 2 876
Dette fiscales et sociales 1034 2713
Autres dettes 834 578
Autres passifs courants

Total des dettes courantes 12 713 11 295
Total dettes 77 213 90 888
TOTAL PASSIF 286 897 287 827




ACANTHE DEVELOPPEMENT - Comptes Consolidés
Comptes au 31/12/2012

COMPTES DE RESULTAT CONSOLIDES COMPARES

(milliers d'euros) 31/12/2012 31/12/2011
Loyers 7 280 8 052
Charges locatives refacturées 1458 1916
Charges locatives globales (2967) (3402)
Revenus nets de nos immeubles 5772 6 567
Revenus de la promotion immobiliére 10

Charges de la promotion immobiliere (1)

Variation de stocks d'immeubles (10)

Revenus nets de la promotion immobiliere (1)

Revenus des autres activités

Frais de personnel (1067) (2489)
Autres frais généraux (3540) (2607)
Autres produits et autres charges (3868) 312
Variation de valeur des immeubles de placement 13618 7 059
Dotations aux autres amortissements et provisions (483) (4241)
Reprises aux autres amortissements et provisions 4 046 168
Résultat opérationnel avant cession 14 477 4769
Résultat de cession d'immeubles de placement 2 545 (384)
Résultat opérationnel 17 022 4 385
- Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 116 (3610)
- Co(t de I'endettement financier brut (3142) (4100)
Codt de lI'endettement financier net (3026) (7711)
Autres produits et charges financiers 1289 558
Résultat avant impéts 15 286 (2768)
Imp6t sur les résultats (22) (64)
Résultat net d'imp6t des activités cédées 1909
Résultat net 15263 (923)
Intéréts minoritaires 558 164
Résultat net part du groupe 14 705 (1087)
Résultat par action

Résultat de base par action (en €) 0.120 -0.009
Résultat dilué par action (en €) 0.120 -0.009
Résultat par action des activités poursuivies

Résultat de base par action (en €) 0.120 -0.028
Résultat dilué par action (en €) 0.120 -0.028
Autres éléments du résultat global

Résultat net 15263 (923)
Réévaluation des actif financiers disponibles a la vente 36 (246)
Réévaluations des immobilisations 89 133
Impbts

Total des gains et des pertes comptabilisés en capi  taux propres 125 (113)
Résultat Global 15 388 (1036)
(Résultat net et gains et pertes comptabilisés en capitaux propres)

Résultat global - part groupe 14 830 (1200)
Résultat global - part des minoritaires 558 164




TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES

Part du groupe

. - i Réserves et Capitaux Capitaux .
. Réserves liees Titres auto X Total capitaux
Capital : . résultats propres part [propres part des
au capital détenus i x L propres
consolidés groupe minoritaires

Capitaux propres au 31/12/10 41721 36 167 -21 636 241 094 297 347 8 133 305 480
Opérations sur capital 778 9 054 9832 9832
Réduction de capital -26 722 26 722
Transactions fondés sur des actions 1182 1182 1182
Opérations sur titres auto détenus 10 044 -13519 -3475 -3475
Dividendes réinvestissement en actions 638 4294 4932 4932
Dividendes -119 934 -119 934 -119 934
Ecart de conversion 162 162 20 182
Résultat net de I'exercice -1 087 -1 087 164 -923
Gains et pertes comptabilisés directement en capitaux 113 113 113
propres
R_esultat net et gam_s et pertes comptabilisés 1200 1200 164 1036
directement en capitaux propres
Variation de périmétre -226 -226 -226
Capitaux propres au 31/12/2011 16 415 77 419 -11 592 106 377 188 622 8 317 196 939
Opérations sur capital
Réduction de capital
Transactions fondés sur des actions
Opérations sur titres auto détenus 2501 2501 2501
Dividendes réinvestissement en actions 790 954 1744 1744
Dividendes -10 874 -10 874 -10 874
Ecart de conversion
Résultat net de I'exercice 14 705 14 705 558 15 263
Gains et pertes comptabilisés directement en capitaux 125 125 125
propres
R_esultat net et gam_s et pertes comptabilisés 14 830 14 830 558 15 388
directement en capitaux propres
Variation de périmétre 25 25 3959 3984
Capitaux propres au 31/12/2012 17 205 78 373 -9 091 110 358 196 849 12 835 209 684
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Note 1. Faits caractéristiques de I'exercice

Informations générales

ACANTHE DEVELOPPEMENT est une Société Européenuecapital de 17.206.397 €, dont le siége social est
situé a Paris 8% 2 rue de Bassano, et immatriculée au Registr€alumerce et des Sociétés de Paris sous le
numéro 735 620 205. Les actions ACANTHE DEVELOPPBEMESsont cotées sur Euronext Paris de NYSE

Euronext (compartiment C, ISIN FR 0000064602).

1.1.Distribution de dividendes

En date du 29 juin 2012, 'Assemblée Générale @itBnAnnuelle et Extraordinaire a décidé d'affetéeperte de
(9.583.931,61 €) au report & nouveau créditeurstfievait au 31 décembre 2011 a 101.557.214,5@ € a
résulté un bénéfice distribuable de 91.973.282,80i€ été affecté de la maniéere suivante :

- Dividende 10.873.518,30 €
- Autres réserves 40.000.000,00 €
- et, au poste «report a nouveau» pour le solde .0991764,59 €

L’Assemblée Générale a décidé que chacune des1B®8® actions composant le capital social au 8tmére
2011 recevrait un dividende de 0,09 € par actiogtteCdistribution permet a la société de s’acquitie son
obligation de distribution au titre du régime fis8IC qui s’élevait pour 'année a 10.185.341 €.

L’Assemblée Générale a permis a chaque actiondaipger entre le paiement du dividende mis en ithigtion en
numéraire ou en actions a créer de la Sociétéala de mise en paiement sera déterminée par leeiCons
d’Administration, conformément a la loi. Le prix taction pour le réinvestissement est de 0,30 €.

Le Conseil d’administration du 28 septembre 2012oastaté que 19.400.211 coupons sur les 120.816.870
coupons adressés aux porteurs des actions compesamital social a la date du 31 décembre 201 byuté pour

le réinvestissement du capital. Ce réinvestissemagénéré une augmentation du capital social de99898 €

par la création de 5.814.007 actions nouvellesesapm arrondi de 0,22 €, prélevé sur le poste mepri
d’émission », le capital social ressort a 17.20689divisé en 126.630.877 actions.

1.2. Acquisition de la société FINANCE CONSULTING et transformation en société européenne

En date du 11 avril 2012, ACANTHE DEVELOPPEMENT eqais a la société FIPP, la totalité des titresade
société FINANCE CONSULTING (société anonyme de tdoeige au capital de 61.973,38€, sise au 9, avdaue
I’Astronomie, 1210 Bruxelles, Belgique) ; Cette igv¢ détenait 100% des titres de la société TRENLB&
patrimoine immobilier détenu (un hétel particulgs & Bruxelles et un terrain attenant) par ce-googpe était
évalué a une juste valeur de 6 M£.

Il a été soumis a I’Assemblée Générale Ordinairaugtie et Extraordinaire du 29 juin 2012 un prajetfusion
entre la société ACANTHE DEVELOPPEMENT et la so€iEtNANCE CONSULTING en vue de constituer une
société européenne. L'’Assemblée a approuvé a $aldoprojet de fusion et I'adoption simultanée dddrme
européenne, cette transformation facilitera I'inédign de la société dans les pays ou elle possadentend
acquérir des biens immobiliers. Pour sa part, tés® FINANCE CONSULTING, ayant le projet de traorsfier
son immeuble de Bruxelles en hotel de luxe a trodaés le rapprochement avec la société ACANTHE
DEVELOPPEMENT, la capacité financiére pour menboane fin ce projet.

La société a été immatriculée le 23 ao(t 2012 aiit§ude société européenne.

Les titres de la société FINANCE CONSULTING ont étguis par ACANTHE DEVELOPPEMENT pour un
montant de 1€ pour une situation nette réévalué@,8eM€, celle-ci incluant une juste valeur durbiemobilier

de 6 ME.

Parallélement, ACANTHE DEVELOPPEMENT a acquis aix ple 6 M€ auprés de la société LIPO, filiale de la
société FIPP, un compte courant de 8,2 M€, soé&aamt d’évaluation sur compte courant de 2,2 Mé@pensant
I'acquisition de la situation nette négative.

Pour financer cette acquisition de compte couransociété LIPO a accordé un prét de 6 M€ a ACANTHE
DEVELOPPEMENT d'une durée d’'un an, renouvelablejna taux d’intérét fixe de 4% l'an et assorti d’'une
promesse d’hypotheque a premiére demande sur liblaesis au 26 rue d’Athénes a Pafi&’8
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Apres les remboursements, intervenus au courageeriode, le capital restant di sur ce prét ata@l décembre
2012 de 2,1 M€. Ce montant a été remboursé fin 2@i8.

Note 2. Principes et méthodes comptables

La société anonyme ACANTHE DEVELOPPEMENT, dontiége social est au 2, rue Bassano a Paris estdéent
consolidante du groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT. Hk cotée a Paris (EURONEXT) et a pour monnaie
fonctionnelle I'euro.

Les comptes consolidés du Groupe sont exprimésilarand’euros, sauf indication contraire.

La date de cléture des comptes consolidés est &ixwégl décembre de chaque année. Les comptesdinelivi
incorporés dans les comptes consolidés sont étables date de cloture des comptes consolidés, lesdil
décembre, et portent sur un méme exercice de 12 moi

Les comptes consolidés ont été arrétés le 262048 par le Conseil d’administration.

Le Groupe effectuant de fagon marginale, des progres de promotion immobiliére, il est présenté@upte de
résultat un sous total revenus nets de la promatiomobiliere afin de faire ressortir les revenuaéyés par cette
activite.

2.1.Principes de préparation des Etats Financiers

En application du réglement européen n°1606 / 20029 juillet 2002, les états financiers consolidésGroupe
ACANTHE DEVELOPPEMENT au 31 décembre 2012 (qui pt\étre consultés sur le site Internet du Groupe :
www.acanthedeveloppement.com) ont été établis afornité avec les normes comptables internationaiéss
qu'approuvées par I'Union européenne a la date lIire de ces états financiers et qui sont d’appbo
obligatoire a cette date (référentiel disponiblerdtp://ec.europa.eu/internal_market/accountisgfiahtm).

Les normes internationales comprennent les IFR$er(lational Financial Reporting Standards), les IAS
(International Accounting Standards) et les intétgtions de I'IFRIC (International Financial Repmogt
Interpretations Committee) et de la SIC (Standimigrpretations Committee).

Les comptes consolidés sont établis selon lesipgaet méthodes comptables appliqués par le Graupétats
financiers de I'exercice 2011, a I'exception desnmes et amendements de normes applicables a aodptE
janvier 2012, de maniére obligatoire ou par anditgm :.

- IFRS 7 amendée « Informations a fournir concertemtransferts d’actifs financiers »,
- IFRS 1 révisée « Hyperinflation grave » ;

- IFRS 1 révisée « Subventions publiques » ;

- IFRS 7 révisée « Informations en annexes relgtivia compensation des actifs et des passifscig@ ;
- IFRS 9 « Instruments financiers » ;

- IFRS 10 « Etats financiers consolidés » ;

- IFRS 11 « Accords conjoints » ;

- IFRS 12 « Informations a fournir sur les partatipns dans les autres entités » ;

- IFRS 13 « Evaluation a la juste valeur » ;

- IAS 1 révisée « Présentation des autres éléndentdsultat global » ;

- IAS 12 révisée « Recouvrement des actifs sousnjscs ;

- IAS 19 révisée « Avantages au personnel » ;

- IAS 27 révisée « Etats financiers individuels »

- IAS 28 « Participation dans les entreprises aéesct dans des coentreprises » ;

- IAS 32 révisée « Compensation des actifs et fsafisanciers » ;

- les améliorations annuelles des normes IFRS de@i2.

Le Groupe n’a pas opté pour une application aréeiges normes et interprétations dont I'applicati@st pas
obligatoire au ler janvier 2012, :Par ailleursptecessus de détermination par le Groupe des is\patentiels

5



sur les états financiers consolidés des normes nterprétations applicables ultérieurement est euarsco
d’évaluation..

2.2.Recours a des estimations

Pour établir ses comptes le Groupe doit procédigsaestimations et faire des hypothéses concelaasmtieur

comptable des éléments d'actif et de passif, dedyits et des charges, ainsi que les informatiammées en

notes annexes.

Les principales estimations significatives faites lg Groupe portent notamment sur :
I'évaluation de la juste valeur des immeubles @eginents pour lesquels des expertises, ou des anjises
d’expertises sont effectuées par des experts imdigpes selon une approche multicritéres, puis olEgs par
les dirigeants du Groupe ; de fagcon générale, \csations refletent les évolutions des différgygmametres
utilisés : les loyers réels ou potentiels, le tdaxendement, le taux de vacances, la valeur dpa@ison si
disponible, les travaux a réaliser, etc. ...
Des appréciations particulieres sont portées pir tompte des spécificités de certains bienscg’gtxon.

- les instruments dérivés qui sont valorisés paétaklissements bancaires émetteurs ;

- les engagements de retraite envers les salariésogtiiévalués conformément a la méthode des Udités
Crédit Projetées tel que requis par la norme IAS€l&n un modéle développé par le Groupe ;

- l'estimation des provisions basée sur la naturditigaes, des jugements ainsi que de I'expérienc&tbupe.

Le Groupe procéde a des appréciations de facomaensur la base de son expérience passée aindieqiigers
autres facteurs jugés raisonnables qui constitieeftndement de ces appréciations. Les montantfigyuieront
dans ses futurs états financiers sont susceptilgadifférer de ces estimations en fonction de léton de ces
hypotheses ou de conditions économiques différentes

2.3.Méthodes de consolidation

Les filiales placées sous le contrble exclusif daupe sont consolidées selon la méthode de I'iatégr globale.
Les sociétés dans lesquelles le Groupe exercentlnerice notable sont consolidées selon la métdeda mise
en équivalence.

Au 31 décembre 2012, 'ensemble des entités inslda@s le périmétre de consolidation du Groupeagrolé
exclusivement par ce dernier.

Toutes les sociétés du Groupe étant établies damsne Euro, leur intégration ne généere donc aécant de
conversion.

Les comptes consolidés couvrent I'exercice dujdnvier au 31 décembre 2012. L'ensemble des smciét
consolidées cloture leurs comptes a la date diédémbre.

2.4. Actifs non courants détenus en vue de la vente attivités cédées

Conformément a la norme IFRS 5, les actifs ou geadipctifs détenus en vue de la vente et les &&siviédées
satisfont a une telle classification si leur valeamptable est principalement recouvrée par unéeventét que
par leur utilisation continue.

Cette condition est considérée comme remplie l@sgwente est hautement probable et que I'adtiflieponible
en vue de la vente dans son état actuel ; pauiE|l&a direction doit s’étre engagée sur un planeahte présentant
un degré d’avancement suffisant, et la réalisadiota vente est attendue dans un délai de 12 nemmpter de la
date de la classification de I'actif en tant quetihe a la vente.

Une entité doit évaluer un actif non courant dassmme détenu en vue de la vente au montant $ebplsl entre
sa valeur comptable et sa juste valeur diminuée cdéss de la vente. A compter de la date d'unee tell
classification, I'actif cesse d’étre amorti.

Afin de répondre a cette définition la directioclesse un immeuble destiné & étre cédé lorsqlee clature d’'un
exercice, I'immeuble est sous promesse de ventgetcelui-ci est effectivement cédé a la date étardes
comptes de ce méme exercice.

La juste valeur des immeubles destinés a étre a@sdazlle stipulée dans la promesse de vente é@raes frais
lies a la vente.
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Une activité abandonnée est une composante dotitd's'est séparée ou qui est classée comme eéé&enwwe de
la vente, et:

« qui représente une ligne d'activité ou une régiérggaphique principale et distincte,

- fait partie d'un plan unique et coordonné pourémaeer d'une ligne d'activité ou d'une région
géographique principale et distincte,
ou

- estune filiale acquise exclusivement en vue devante.
Une entité doit, notamment, présenter un seul nmbmaiacompte de résultat comprenant le total :
« du profit ou de la perte aprés imp6t des actiatésndonnées (ou cédées) ;

« du profit ou de la perte aprés imp6t comptabilisédsultant de I'évaluation & la juste valeur dumia des
co(its de la vente, ou de la cession des actifsndesi étre cédés constituant I'activité cédée.

Ce montant doit faire I'objet d’'une analyse désaitlnotamment, les produits, les charges et ldta¢svant impot
des activités cédées ; la charge d'imp6t spécifideaésultat de cession de l'activité cédée.datassement des
activités cédées est effectué de maniére rétragpguiur tous les exercices présenteés.

Les flux de trésorerie nets de ces activités cédémségalement présentés dans des rubriquesigpésifau sein
du tableau de flux de trésorerie, comprenant lesdénérés par ces activités jusqu’a leur dateedsian ainsi que
la trésorerie hors impots générée par leurs cesgpmur I'exercice en cours et I'exercice compépatsenté.

2.5.Immeubles de placement

Selon la norme IAS 40 et ses amendements, un inmeld placement est défini comme un bien immobilier

détenu par le propriétaire ou par le preneur (tiaieadre d’un contrat de location-financement) pauretirer des

loyers ou pour valoriser le capital ou pour lesxd&ua fois par opposition a :

- l'utilisation de l'immeuble dans la production, Faurniture de biens ou de services ou a des fins
administratives,

- la vente dans le cadre d’'une activité ordinairéraesaction (marchands de biens).

La totalité du patrimoine du Groupe au 31 décer@E2 entre dans la catégorie « immeubles de platemea

'exception d’'un plateau situé au 2 de rue BassarBaris occupé par le Groupe, soit 389 m2 (15,38% d

'immeuble) classé en « Actifs corporels » et dappartemen,t sis a Ajaccio et comptabilisé en stock

Apres leur comptabilisation initiale et selon lame IAS 40, les immeubles de placement sont évalués

- soit a la juste valeur

- soit au codt selon les modalités prescrites paotene IAS 16.

Lors du passage aux normes IFRS en 2005, le Graugit opté pour le modele du colt conformément aux
normes IAS 40 et IAS 16. Selon ce modele, les inblesuétaient enregistrés au coQt, intégrant leissdeo frais,
et faisaient I'objet d’un amortissement selon lathnnée par composants, étant noté que la part dairtegtait
maintenue a 10% de la valeur de I'ensemble. Un destdépréciation était effectué en fin d’exerciaén
d’enregistrer les pertes de valeur éventuellesfoco@ment a IAS 36.

Le Groupe ayant une politique de sélection exigeaat ses investissements, consistant a acquégr garder
uniqguement des immeubles offrant une rentabilitduisgée, et ayant un potentiel de revalorisatioméaidé
conformément a la norme IAS 40, d’évaluer les imbhesi de placement en juste valeur a compter®diarivier
2006. Cette option a pour objet de refléter dasstenptes consolidés les évolutions du marché desneubles
de placement » et de donner au patrimoine sa vekeumarché. Cette option a pour impact I'enregistret des
variations de juste valeur en résultat.

La juste valeur est définie comme le « montant@stuquel un bien immobilier est susceptible dehsigger a la
date d’évaluation entre un acheteur consentannetemdeur consentant dans des conditions de cemoer
normales aprés une commercialisation adéquatpahties agissant, chacune, en toute connaissarzaide, avec
prudence et sans contrainte » (IVSC, IVA2, 83.2n®la pratique, pour les immeubles de placemédetest
assimilée a la valeur vénale.

Pour la détermination de la juste valeur au 31 miéce 2012, le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT a
confié a des experts externes reconnus (CREDIT HBREXPERTISE, 4 quai de Bercy a CHARENTON
94220) le soin d’actualiser les expertises de sdnrpoine immobilier.

La société évalue I'essentiel des biens.



Ces évaluations ont été menées a la date d'évaudti 31 décembre 2012, compte tenu des travatentes
réaliser, de la commercialité a céder et de lasdn locative des immeubles.

L’évaluation immobiliére a été réalisée selon sdards suivants :

- La Charte de I'Expertise en Evaluation Immoldié

- Les normes d’évaluation de la « Royal InstitutibiCbartered Surveyors » (Red book)

- Le Rapport COB de février 2000 (rapport BARTHES RBYTHER)
Les criteres d’évaluation définis dans la « Chaltel’'Expertise en Evaluation immobiliére » sont toles a
déterminer la valeur vénale hors frais et droitsrdgation. La valeur vénale étant définie commddunée ci-
dessus, son appréciation se fait dans les congliioivantes :

- lalibre volonté du vendeur et de I'acquéreur,

- la disposition d’'un délai raisonnable de négociatompte-tenu de la nature du bien et de la sitnatu

marché,
- des conditions de mise en vente considérées corammales, sans réserve et avec des moyens adéquats,
- que les parties en présence ne soient pas inflasmaé des raisons de convenance exceptionnelles.

La valeur vénale est déterminée en prenant en eolepttravaux restant a réaliser, la commercidlitgder, la
situation locative des locaux et des hypothésesmaiables de revenus locatifs compte tenu des tammlide

marché actuelles. Elle tient compte de la situagi@ographique, de la nature et de la qualité dewinbles, de la
situation locative, notamment le taux d’occupatiengdate de renouvellement des baux, et le niveaohdrges
relatif aux éventuelles clauses exorbitantes dé dommun :

- taxe fonciére,

- assurance de I'immeuble,

- grosses réparations de I'article 606 du Code @ivilonoraires de gestion.

Pour déterminer la valeur vénale des immeubles ldaredre des hypotheses retenues pour la migsoabinets
d’expertises ont utilisé des approches distinaténda nature ou usage des locaux.

Ces approches sont basées sur deux méthodes al@scinéthode par le revenu et méthode par consparai
directe), dont les déclinaisons ou variations pgtenede valoriser la plupart des immeubles.

Parmi ces déclinaisons ou variations des deux rdéthprincipales, deux approches d'analyse paratiaptton du
revenu ont été plus particulierement utilisées pgéwaluation des immeubles de logements destiréiiseacédés
par lots.

Les méthodes par le revenu :
Ces méthodes consistent a appliquer un taux demmt a un revenu (donc a le capitaliser), quewenu soit
un revenu constaté ou existant, ou, un revenu ithémrou potentiel (loyer de marché ou valeur lveatile
marché). Les méthodes peuvent étre déclinées fieatifes facons selon l'assiette des revenus @asidloyer
effectif, loyer de marché, revenu net), auxquelsespondent des taux de rendements distincts. diwes de
rendement retenus dépendent de plusieurs parametres

- le colt des ressources a long terme (I'indice s gbuvent retenu par les investisseurs étant I'OBT

10),

- la situation géographique du bien,

- sa nature et son état d’entretien,

- sa liquidité sur le marché, qui dépend de son atlaptaux besoins locaux et de sa modularité

- la qualité du locataire,

- les clauses et conditions des baux, le niveaualgsd par rapport a la valeur locative et leur étioh

prévisible,

- lesrisques de vacance des locaux,
Les méthodes par le revenu peuvent connaitre gisapons trés diverses. Certaines méthodes sefdarsur des
revenus nets ou projetés que I'on actualise supérnede future.
- les méthodes par comparaison directe : une andgs&ansactions sur des biens les plus similpssibles
(nature, localisation ...) et ayant eu lieu & une dplus proche possible de la date d’expertisefeectuée.
Conformément aux prescriptions du rapport du gralgp@ravail mis en place par la COB (devenue I'AMI®us
la présidence de Monsieur Georges BARTHES DE RUYRHEEs expertises réalisées ont fait I'objet d'une
approche multi-criteres, sachant toutefois quariéthodes par le revenu sont généralement considpegdes
experts comme étant les plus pertinentes pourmegeubles d’investissements qui constituent la mejeartie
du patrimoine du groupe, les méthodes par compmaratant plus usitées pour la valorisation desshéensage
résidentiel.
Le Groupe procéde a des appréciations de facomoersur la base de son expérience passée aindieqligers
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autres facteurs jugés raisonnables qui constitigeftndement de ces appréciations. Les montant§igyuieront
dans ses futurs états financiers sont susceptildadifférer de ces estimations en fonction de létion de ces
hypothéses ou de conditions différentes.

Les taux de rendement retenus pour les bureauxlppartie QCA entre 4.5 et 5.25%.

Les données chiffrées de taux et de valeurs awanmégtégorie d’actif sont indiquées dans la ndte 9.

2.6. Actifs corporels et incorporels

2.6.1.Immeubles n’entrant pas dans la catégorie « imnesuld placement »

Conformément a la norme IAS 40857a, qui exige dietment des locaux administratifs utilises pasdaiété
selon la méthode d'lAS 16, le plateau dii®3tage sis 2 rue de Bassano PARIS™6st présenté au sein des
actifs corporels. Toutefois, comme la norme IAS 3B87 en laisse la possibilité, les postes « Tesrai et

« Constructions » sont évalués selon la méthode dvaluation, une expertise étant réalisée aftatta chaque
arrété de compte.

La variation de juste valeur est comptabilisée eéserves de réévaluation » dans les capitaux gsogr cas de
variation positive. En cas de perte de valeur, edtecomptabilisée dans le résultat de I'exercpegs épuisement
de la réserve de réévaluation préalablement coéstit

2.6.2.Incorporels, et autres actifs corporels

Les actifs corporels et incorporels a durée dedeiinie sont comptabilisés a leur colt d’acquisitidiminué du
cumul d’'amortissements et des éventuelles pertealdar.
Les amortissements sont calculés selon le modailenéur les durées d'utilité estimées des aatifgastes :

- matériel de bureau, informatique : 3 ans
- matériel de transport : 5 ans
- logiciels : 3 ans

2.7.Contrats de location

2.7.1.Contrats de location financement

Les biens acquis en location-financement sont iniliséb lorsque les contrats de location ont potdietefie
transférer au Groupe la quasi-totalité des risqiesvantages inhérents a la propriété de ces Hiesscritéres
d’appréciation de ces contrats sont fondés notarhgugn

- le rapport entre la durée de location des actifswgtdurée de vie,

- le total des paiements futurs rapporté a la justew de I'actif financé,

- l'existence d'un transfert de propriété a I'issuecdntrat de location,

- I'existence d’'une option d’achat favorable,

- la nature spécifique de I'actif loué.

Les actifs détenus en vertu de contrats de locditimmcement sont amortis sur leur durée d’utii@atou,
lorsqu’elle est plus courte, sur la durée du comtedocation correspondant.

De tels contrats n’existent pas dans le Groupe

2.7.2.Contrats de location simple

Les contrats de location ne possédant pas lestéastiques d'un contrat de location-financemenmtt @mregistrés
comme des contrats de location opérationnelléegtoyers sont enregistrés en résultat (cf. ndté)2

2.8.Stocks d'immeubles

Les stocks sont évalués au plus faible de leur golde leur valeur de réalisation. Le colt deskst@omprend
tous les codts d’acquisition, de transformatiotestautres colts encourus (y compris les codts temt tels que
décrits dans la note 2.9), pour amener ces stauks |tétat ou ils se trouvent.

A chaque cléture, un test de dépréciation est effe@fin de s'assurer que la valeur nette degsa#din est bien
supérieure a la valeur du stock. Cette valeur miettetalisation est égale au prix de vente estiséotens, minoré
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des colits de commercialisation et des travauxmreataffectuer.

Figurent au poste « stocks d’'immeubles » les biaisant I'objet de travaux de réhabilitation loumgnt leur
mise sur le marché, ou les immeubles construits Baptique d’une vente en I'état futur d’achévernen

2.9.Codts d’emprunt

Les colts d’emprunt directement attribuables agligition, la construction ou la production d'urtibqualifié
sont comptabilisés dans le colt de cet actif, desdue la date de commencement pour leur incdiporast
égale ou postérieure afi fanvier 2009.

2.10.Dépréciation d’'actifs

Les autres actifs immobilisés sont soumis a undestépréciation a chaque fois qu’un indice deepaetvaleur est
identifié.

Le test de dépréciation consiste a comparer lauvalette comptable de I'actif & sa valeur recouesatpui est la
valeur la plus élevée entre sa juste valeur dingrdes co(ts de cession et sa valeur d'utilité.

La valeur d'utilité correspond a la valeur actusdisgles flux de trésorerie attendus de ['utilisatienl’actif (ou
groupe d’actifs) et de son éventuelle cession.

La juste valeur diminuée des codts de cessiongmorel au montant qui pourrait étre obtenu de léevéa I'actif
(ou groupe d’actifs), dans des conditions de carte normale, diminué des colts directement li@cassion.

Lorsque les tests effectués mettent en évidenceperie de valeur, celle-ci est comptabilisée afie ta valeur
nette comptable de ces actifs n'excéde pas leeuvatcouvrable.

2.11.Actifs financiers

Les actifs financiers sont classés dans I'une epscatégories suivantes :
- actifs détenus a des fins de transactions;

- placements détenus jusqu’a I'échéance ;
- préts et créances ;

- actifs disponibles a la vente ;

- actions propres

- trésorerie et équivalents de trésorerie ;

- instruments financiers dérivés.

Le Groupe détermine la classification des actif@riciers lors de leur comptabilisation initiale, fenction de
l'intention suivant laquelle ils ont été acquis.

2.11.1.Actifs financiers détenus a des fins de transaction

Un actif financier est classé comme détenu a desdie transaction s'il est :
- acquis principalement en vue d’étre vendus ou tésteecourt terme (OPCVM, SICAV) ;

- une partie d’'un portefeuille d'instruments finamsiédentifiés qui sont gérés ensemble et qui ptésdes
indications d’un profil récent de prise de bénéfoeourt terme ;

- un dérivé (a I'exception d’un dérivé qui est urtinment de couverture désigné et efficace).

Les dérivés négociés par le Groupe ne sont pasroués dans le cadre de relation de couvertunetietrg donc
dans cette catégorie.

Ces actifs financiers sont évalués a la juste vagac enregistrement des variations de juste vaeuésultat.
Les actifs de cette catégorie sont classés pasnaidifs courants.

2.11.2 Placements détenus jusqu’a leur échéance
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Les placements détenus jusqu'a leur échéance sntadtifs financiers non dérivés, assortis de paidsn
déterminés ou déterminables et d’'une échéance, fiuée I'entreprise a l'intention manifeste et lpaeité de
conserver jusqu’a leur échéance sauf :

- ceux que l'entité a désignés, lors de leur comfisalion initiale, comme étant a la juste valeur lgabiais du
compte de résultat ;

- ceux que I'entité désigne comme disponibles a ieve
- ceux qui répondent a la définition de préts etrdamces.

Apres leur comptabilisation initiale, les placensedétenus jusqu’a leur échéance sont évalués dwaouilti en
utilisant la méthode du taux d’intérét effectif.

Le coOt amorti est calculé en prenant en comptie tdécote ou prime lors de I'acquisition, sur laguée allant de
I'acquisition a I'échéance de remboursement. Pesiinvestissements comptabilisés en colt amastprefits ou
pertes sont reconnus en résultat lorsque les isgestents sont sortis, lorsqu’ils ont perdu dedbewr, et au
travers du processus d’amortissement.

lls font I'objet de tests de dépréciation en casdication de perte de valeur. Une perte de vadsticomptabilisée
si la valeur comptable est supérieure a la valecouvrable estimée.

Ces actifs sont inclus dans les actifs courantsitsoceux dont I'échéance est supérieure a 12 npoésda date de
cléture.

2.11.3.Les préts et créances

Les préts et créances sont des actifs financiansdaovés a paiements déterminés ou déterminabiiesegsont
pas cotés sur un marché actif a I'exception de :

- ceux que l'entité a désignés, lors de leur comfisalion initiale, comme étant a la juste valeur lpabiais du
compte de résultat ;

- ceux que l'entité, lors de leur comptabilisatiottiéthe, désigne comme disponibles a la vente ;

- ceux pour lesquels le porteur peut ne pas recodsreuasi-totalité de son investissement initiadump
d’autres raisons que la détérioration du créditdgivent étre classés comme disponibles a la vente

Les préts et créances accordés sont évalués setnéthode du codt historique (colt amorti) ou dix @Hintérét
effectif. Leur valeur au bilan comprend le capitdtant d(, majoré des intéréts courus. lls farijét de tests de
valeur recouvrable, effectués dés I'apparition dites indiquant que celle-ci serait inférieure adéeur au bilan
de ces actifs et au minimum a chaque arrété comepthbrsque la valeur recouvrable est inférieula galeur
comptable, une perte de valeur est enregistréerapte de résultat.

Ces actifs sont inclus dans les actifs courantsitsoceux dont I'échéance est supérieure a 12 nppésda date de
cléture.

2.11.4 Les actifs financiers disponibles a la vente

Les actifs financiers disponibles a la vente sast ctifs financiers non dérivés qui ne font pagigales
catégories précitées. Ces actifs sont inclus demadtifs non courants sauf si le Groupe estimededre dans les
12 mois suivant la date de cl6ture.

Ces actifs sont évalués selon leur valeur ligweadiu de cotation en fonction de la nature detfiumsent.

Les variations de juste valeur constatées sont taiitigées dans les capitaux propres jusqu’a lession, a
I'exception des pertes de valeur qui sont enreggsten résultat lors de leur détermination.

Les pertes et gains de change des actifs en desdsgsenregistrés en résultat pour les actifs nainest et en
capitaux propres pour les actifs non monétaires.

Cette catégorie comprend principalement les tileeparticipation non consolidés et les valeurs ti@obs qui ne
répondent pas aux autres définitions d’actifs falanrs. s sont classés en autres actifs, cousdmen courants et
en trésorerie.
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2.11.5.Actions propres

Selon la norme IAS 32, tous les titres d’autocdetdétenus par un Groupe sont enregistrés en dilmmdes
capitaux propres pour leur colt d'acquisition. loessions ultérieures sont imputées directementapitacix
propres et ne donnent lieu a I'enregistrement diauésultat.

Les actions propres ACANTHE DEVELOPPEMENT, sont panséquent éliminées en contrepartie des capitaux
propres.

2.11.6.Trésorerie et égquivalents de trésorerie

La trésorerie regroupe les liquidités en comptexdiaes et les liquidités détenues en caisses.

Les équivalents de trésorerie sont détenus porg face aux engagements de trésorerie a court telutét que
pour un placement ou d'autres finalités. Pour cid$dadoivent étre facilement convertibles en un taah de
trésorerie connu et étre soumis a un risque nedligede changement de valeur et ne sauraient @veiéchéance
supérieure a 3 mois au moment de leur acquisition.

2.11.7 Instruments financiers dérivés

Le Groupe négocie, auprés d'établissements de ereutan, des instruments financiers dérivés afirgéier et
réduire son exposition aux risques de fluctuatiea thux d'intéréts.. La mise en ceuvre d’'une conijitalle
couverture requiert, selon la norme IAS 39, de démeo et documenter I'efficacité de la relation ariverture
lors de sa mise en place et tout au long de sa vie.

Le Groupe n'ayant ni documenté ni démontré I'effitide la couverture pour les instruments « em\agix 31
décembre 2011 et 2012, les variations de justeivdiesdits instruments sont comptabilisées enteddinancier.

La juste valeur est déterminée par I'établisserfirahcier auprés duquel 'instrument financier @ gbuscrit.

2.12.Passifs financiers

Les passifs financiers non dérivés ou non désigogsne étant a la juste valeur par le compte ddtagésau non
détenus a des fins de transaction sont évaluéstawamorti selon la méthode du Taux d’Intérét Bifdg IE). Les
frais de souscription d’emprunts viennent en dédnotles montants empruntés lors de la comptabdisatu
passif financier, ils constituent ensuite une chatintérét au fur et & mesure des remboursements.

2.13.Provisions

La norme IAS 37 précise qu’une provision est colifisge lorsque le Groupe a une obligation actu@liedique
ou implicite) résultant d’'un événement passé, &t @st probable qu’une sortie de ressource sansrepartie au
moins équivalente (au profit d’'un tiers) représewtad’avantages économiques sera nécessaire pendie
I'obligation et que le montant de I'obligation peétre estimé de maniére fiable. La provision efimée en
prenant en considération les hypothéses les phlmptes a la date d’arrété des comptes.

Si l'effet de la valeur temps est significatif, paovision est actualisée. Le taux d'actualisatiditiseé pour
déterminer la valeur actualisée refléte les apptiécis actuelles par le marché de la valeur teragachent et les
risques inhérents a l'obligation. L'augmentation ohontant de la provision résultant de l‘actualmatiest
comptabilisée en charges financiéres.

2.14.Imp6t sur les résultats

La société ACANTHE DEVELOPPEMENT et certaines de fiéales ont opté en 2005 pour le régime fisaad d

SIIC. De ce fait, le résultat relatif au secteumabilier est exonéré d’'impo6t sur les sociétésalgses éléments du

résultat y restant soumis.

La charge d'imp6t est égale a la somme de I'impdtrant et de I'imp6t différé. L'imp6t courant e$tripot da au
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titre de I'exercice.

Les impdts différés correspondent a I'ensemble difiérences temporelles entre les résultats contgsabt
fiscaux apparaissant lorsque la valeur comptahle dctif ou d’'un passif est différente de sa vafegale. Ces
différences générent des actifs et passifs d'impatdifiés de différés, ceux-ci sont calculés sdbométhode du
report variable.

2.15.Avantages au personnel

La norme IAS 19 fixe les modalités de comptabil@atdes avantages consentis au personnel. Ellplgjap a
'ensemble des rémunérations payées en contrepgtieservices rendus, a I'exception des rémunésaim
actions qui font I'objet de la norme IFRS 2.

En application de la norme IAS 19, tous les avagamu personnel, monétaires ou en nature, a coutlong
terme sont classés dans les deux catégories segvant

- les avantages a court terme tels que salaires rejésoannuels qui sont comptabilisés en charge par
I'entreprise lorsque celle-ci a utilisé les sersicendus par les membres du personnel en conieepag
avantages qui lui ont été consentis,

- les avantages a long terme tels que les indenthétdéis de carriere qui ne sont pas dus intégral¢ciems les
douze mois suivant la fin de I'exercice pendanu&des membres du personnel ont rendu les services
correspondants.

Ces avantages doivent faire I'objet de provisions.

Pour les régimes de base et autres régimes ataoisdéfinies, le Groupe comptabilise en chargesbtisations
a payer lorsqu’elles sont exigibles, le Groupeariépas engagé au-dela des cotisations versées.

Pour les régimes a prestations définies, les chailgeretraite sont déterminées par un calcul detuaelon la
méthode des unités de crédit projetées. Selon ngithode, chaque période de service donne lieueaunité
supplémentaire de droits a prestations, et chadanees unités est évaluée séparément pour obtsligation
finale.

Cette obligation finale est ensuite actualisée.d@d=uls intégrent principalement les hypothésesstes :
- un taux d’actualisation,

- un taux d’'inflation,

- une table de mortalite,

- un taux d’augmentation de salaires, et

- un taux de rotation du personnel.

Ces évaluations sont réalisées une fois par am,tposi les régimes.

Des gains et pertes actuariels sont générés pachdegiements d’hypothéses ou des écarts d’expérigaart
entre le projeté et le réel) sur les engagemersts éCarts sont reconnus directement en résultat.

2.16.Résultat par action

Conformément a la norme IAS 33, le résultat de lp@seaction est obtenu en divisant le « Résulfaart du
Groupe » par le nombre moyen pondéré d’actionsreunlation au cours de I'exercice.

Le nombre moyen pondéré d’actions en circulatiancagulé sur la base des différentes évolutionsaital
social, corrigées, le cas échéant, des détentamie isroupe de ses propres actions.

Le résultat dilué par action est calculé en divisan< Résultat — Part du Groupe » par le hombrgem@ondéré
d’actions ordinaires en circulation majoré de teués actions ordinaires potentiellement dilutives.
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2.17.Revenus des immeubles

Les loyers sont comptabilisés de fagon linéaired@ute la durée du bail, ainsi, I'incidence desiftases de loyers
est répartie sur la durée du bail quand ellesfeatia I'application de la norme..

Les charges locatives refacturées et les chargesiies globales sont comptabilisées au fur et suneede leur
engagement.

Les contrats de baux signés entre le groupe etosagires sont des contrats de location simplesens de
la norme IAS 17. De maniére générale, les bauxémt des clauses de renouvellement de la périedecation
et d’indexation des loyers ainsi que les clausesalement stipulées dans ce type de contrat.

Les informations complémentaires a la norme IFRBM présentées dans la note 9.11.

Les revenus nets des immeubles comprennent I'efsedds produits et des charges directement rataghé
I'exploitation des immeubles.

Le revenu net de la promotion est la différenceeclet prix de vente et le codt de revient (chadgea promotion
et variation de stock) des immeubles concernésgite activité.

2.18.Résultat de cession des immeubles de placement

Le résultat de cession d'immeubles de placemerdt#shu par différence entre, d’'une part, le pexdnte et les
reprises de dépréciation, et d'autre part, la @eenjuste valeur (celle-ci correspondant a la vahette comptable
consolidée), augmentée des frais de cessions.

2.19.Secteurs opérationnels

La norme IFRS 8 « Secteurs opérationnels »précied’mpformation sectorielle présentée est établie la base
des données de gestion internes utilisées poualyse de la performance des activités et l'allaratides
ressources par le « Principal Décideur Opérationmmgli est en I'occurrence le Comité de Directienal Société.

Un secteur opérationnel est une composante distthciGroupe qui est engagée dans la fournitureatiujs ou
services distincts et qui est exposée a des risguase rentabilité différents des risques et deetdabilité des
autres secteurs opérationnels.

Les secteurs opérationnels courant 2012 ont éguleants :

- Bureaux,

- Commerce,
- Hétels,

- Habitations.

De plus, le marché fluctuant en fonction de I'eroplaent géographique, une présentation par zonegapogue
est également fournie, distinguant les quatre zengantes :

- Paris,

- Région Parisienne (hors Paris),
- Province,

- Etranger.

Un résultat sectoriel est présenté pour chaguewetes immeubles de placements, les stocks ctinines ainsi
que les passifs financiers courants et non cousamtiségalement présentés par secteur.
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Note 3. Périmétre de consolidation

3.1.Liste des sociétés consolidées

| 2012 | 2011 |
Société %d'interéts  %de controle Methqde .de %d'interéts  %de contrdle Methqde .de
consolidation consolidation
Société Mere
SA ACANTHE DEVELOPPEMENT
Société en intégration globale
SA BALDAVINE 100% 100% 1G 100% 100% e]
SC BASNO F2) 97.34% 100% 1G 97.34% 100% e]
SAS BRUXYS 100% 100% 1G 100% 100% G
SAS CEDRIANE F2) 97.34% 100% 1G 97.34% 100% 1G
SC CHARRON F2) 97.34% 100% 1G 97.34% 100% e}
SC CORDYLIERE F2) 97.34% 100% 1G 97.34% 100% e]
SA FINPLAT 100.00% 100% 1G 97.34% 100% e}
SClI FONCIERE DU I7 RUE FRANCOIS IER  F(2) 97.34% 100% 1G 97.34% 100% e]
SCI FONCIERE DUROCHER F2) 97.34% 100% 1G 97.34% 100% e}
SAS FONCIERE ROMAINE 100% 100% 1G 100% 100% e]
SCI SCIFRANCOIS VIl F2) 97.34% 100% 1G 97.34% 100% e]
SClI LA PLANCHE BRULEE 100% 100% 1G 100% 100% e]
EURL LORGA F2) 97.34% 100% 1G 97.34% 100% e}
SNC PONT BOISSIERE F2) 97.34% 100% 1G 97.34% 100% e]
SA SAUMAN FINANCE F2) 97.34% 100% 1G 97.34% 100% G
SAS SIF DEVELOPPEMENT F2) 97.34% 100% 1G 97.34% 100% e]
SAS SIN 100% 100% 1G 100% 100% e]
SC SOGEB (9 66.67% 66.67% 1G 88.89% 88.89% e]
EURL SURBAK F2) 97.34% 100% 1G 97.34% 100% e}
SAS VELO 100% 100% 1G 100% 100% e]
N VENU! 7.34% 7.34% | 7.34% 7.34% |
SNC S Fo 97.349 97.349 G 97.349 97.349 G
EURL VOLPAR F2) 97.34% 100% 1G 97.34% 100% e]
| HALPYLLE: 7.34% % | 7.34% % |
SC S F2) 97.349 1009 G 97.349 1009 G
SCI HOTEL AMELOT 100% 100% 1G 100% 100% e]
SA IMOGEST 100% 100% 1G 100% 100% e]
Entrées du périmétre au cours de I'exercice
SA TRENUBEL 100% 100% IG
SAS SFIF 100% 100% IG
SARL ATREE 100% 100% IG

IG = Consolidation par intégration globale

() L’évolution des pourcentages d’'intérét et de cdatd® la société SOGEB est explicitée au § 9.3.2.

(2) Les pourcentages d'intérét égaux a 97,34% sonesolets filiales de la société VENUS dans laquelle
existent des intéréts minoritaires.

Le périmétre de consolidation comprend, au préaeété, 29 sociétés intégrées globalement dontoti@étés

civiles.

3.2.Evolution du périmétre

Au cours de I'exercice 2012, le périmetre de cddatibn a évolué du fait des entrées :

- des sociétés FINANCE CONSULTING et TRENUBEL, digcau 8 1.2. La société FINANCE CONSULTING
a été absorbée par voie de fusion par la sociét&@NYEIE DEVELOPPEMENT concomitamment a son entrée
dans le groupe ;

- de la Société SFIF qui a été acquise sur fonogres par la filiale IMOGEST aupres de la socid@&PRau prix
de 340 K€, soit le montant de la situation nettevaduée, a I'actif de cette société figurent notamirun terrain
d’environ 10 ha sis a Villeneuve d’Ascq et un stookstitué d’'un appartement en duplex de 138 m2 tareasses
et loggias de 137 m2 sis a Ajaccio (Corse).

Enfin, la société ATREE a été créée sous la formeedSARL au capital de 1.000 €, sise au 2 rue a&s&no a
Paris 16™, et ayant pour objet social la prestation de ses/et I'assistance aux entreprises.
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3.3.Organigramme

Le pourcentage mentionné pour chaque fililale exprime le taux de détention

ACANTHE DEVELOPPEMENT
SA ; 2 rue de Bassano 75116 PARIS

RCS 735 620 205
100% BALDAVINE SA
SA ; 55 rue Pierre Charron 75008 PARIS
RCS 414 781 443
100% SCI PLANCHE BRULEE
SCI ; 7 rue de Suréne 75008 PARIS
RCS 415 254 945
100% SIN
SAS ; 15 rue de la Banque 75002 PARIS
RCS 303 954 127
SCI DE L'HOTEL AMELOT
1000/0 OLl ; 4/ Tue viene au 1erpie
ZCNANA DADTC
RCS 775 670 177
100% VELO
SAS ; 2-4 rue de Lisbonne 75008 PARIS
RCS 581 750 809
100% TRENUBEL
SA; 3 Av. Pasteur L2311 Luxembourg
B 48444 RC Luxembourg
100% FINPLAT
SA; 3 Av. Pasteur L2311 Luxembourg
B 46611 RC Luxembourg
100% BRUXYS
SAS ; 2 rue de Bassano 75116 PARIS
RCS 380 852 574
FONCIERE ROMAINE
100% SAS ; 7 rue de Suréne 75008 PARIS
RCS 413 151 754
100% IMOGEST
SA ; 47 rue Vieille du Temple 75004 PARIS
RCS 632 010 252
100% SFIF
SAS; 2/4 rue de Lisbonne 75008 PARIS
RCS 542 046 792
SOGEB
66.67% SC ; 23 rue Jean Giraudoux 75116 PARIS
RCS 443 412 465
97.34% VENUS
SNC ; 2 rue de Bassano 75116 PARIS
RCS 334 284 890

Voir ci-apres l'organigramme du

sous groupe VENUS
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VENUS

SNC ; 2 rue de Bassano 75116 PARIS RCS 334 284 890
100% SNC PONT BOISSIERE
SNC ; 55 rue Pierre Charron 75008 PARIS RCS 444 224 141
100% SURBAK
SARL ; 26 rue d'Athénes 75009 PARIS RCS 428 634 802
100% CEDRIANE
SAS; 2 rue de Bassano 75116 PARIS  RCS 414 767 046
100% SAUMAN FINANCE
GAS ;18 avenue Delleur B 170 WATERM AEL-BOITSFORT Belgique
100% Société Civile CHARRON
SC ; 2 rue de Bassano 75116 PARIS RCS 410 384 879
100% VOLPAR
EURL ; 26 rue d'Athénes 75009 PARIS RCS 428 668 164
99.9% ATREE
0.1% SARL ; 2 rue de Bassano 75116 PARIS RCS 789 536 174
100% LORGA
EURL ; 7 rue de Suréne 75008 PARIS RCS 428 668 511
100% BASNO
SC ; 2 rue de Bassano 75008 PARIS RCS 399 349 984
100% FONCIERE DU ROCHER
SCI ; 15 rue de la Banque 75002 PARIS RCS 447 569 021
100% SIF DEVELOPPEMENT
SAS ; 7 rue de Suréne 75008 PARIS RCS 394 765 580
100% SCI CORDYLIERE
SC ; 7 rue de Suréne 75008 PARIS RCS 437 864 960
100% SCI FRANCOIS VII
SC ; 16 place du Gal de Gaulle 59000 LILLE ~ RCS 447 566 027
100% Fonciére de 17 rue Frangois ler
SC; 16 place du Gal de Gaulle 59000 LILLE RCS 447 746 371
100% HALPYLLES

SCI ; 6 allée des Cyclades 74960 CRAN GEVRIER RCS 438 756 231
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Note 4.

Notes annexes : bilan

4.1.Actifs non courants non financiers

4.1.1.Variation de la valeur des immeubles de placements.

Au 31 décembre 2012 :

La valeur d’expertise hors droits au 31 décembd2ies immeubles de placement s’éléve a 250.027 KE.

SIS =niree Variation de
. Valeur Nette | (Nouvelles | (dépenses . | Valeur au
n Comptable | acquisitions)| immobilisées) Cessions| 1USt€ ValeU| Reciassement| 31/12/2012
31/12/2011 (1) (2) ©) (4) (5)
Immeubles de
- 4 -
placement (IAS 40) 253 552 6 200 5179 2001 13 618 8 505 250 (27

(1) Valeur d’entrée de 'immeuble détenu par FINABNCONSULTING pour 6.000 K€ et du terrain de
Villeneuve d’Ascq pour 200 K€ (cf. note 3.2).

(2) Les dépenses immobilisées concernent pringipahé les travaux des immeubles situés a ParisisiEnancois
1°"(2.977 K€), rue Georges Bizet (1.265 K€), rue d@uteuil (342 K€) et rue d’Athénes (522 KE).

(3) Les cing derniers lots de la copropriété dib@dlevard Poissonniére, a Paﬁ@%nt été cédés au cours de
I'exercice pour 6.377 K€ ainsi que I'immeuble ais77 de la rue Boissiéere, a Pari§"fpour 13.640 K€ (sortie a
la juste valeur a I'ouverture de I'exercice de hirauble).

(4) Compte tenu de I'évaluation des immeubles séalau 31 décembre 2012, la variation de valebr5#e% a
périmétre constant des actifs « immeubles de plasema un impact positif sur le résultat de 13.6£€8
I'appréciation des immeubles est notamment liécfeclusion de nouveaux baux dans les immeubleridss
Francois 1, de Suréne, de la Banque, d’Argentedil a Paris.

(5) L'immeuble sis au 7 rue d’ Argenteuil a Parisdestiné a étre cédé a été reclassé en actif aqafa8 4.3.6).
La vente s’est réalisée en janvier 2013.

Au 31 décembre 2011 :

La valeur d’expertise hors droits au 31 décembde 2izs immeubles de placement s’éléeve a 253.552 K€.

Entrées Variation de Autres
- (Nogyglles Entrées juste valeur |Variation de just{  ariations Valeur au
Valeur Nette | acquisitions)  (dépenses retraité des | valeur activités ®) 31/12/2011
Comptable (1) immobilisées) Cessions| Apports |activités cédéds cédées
31/12/2010 (2) 3 4
Immeubles de 364 480 12217 5603 -6421p -752(1 7 059 3417 0 ]0 253552
placement (IAS 40)

(1) Valeur d’entrée de I'immeuble détenu par laégcHILLGROVE.

(2) Les dépenses immobilisées correspondent auwauxa réalisés sur les immeubles de placements
principalement: )

- au 17 rue Francgois'a Paris (8™) pour 4.549 K€,

- au 21 Bd Poissonniére a Pari;%"@pour 162 K€,

- au 23 Bd Poissonniére a PariS{Rpour 496 KE€.

(3) Les cessions concernent les immeubles sis :
- 23, Bd Poissonniére et 10, rue d’'Uzés a Pafis 2
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- le lot détenu au 8 de la rue de Marignan a P&f% 8
- le lot détenu dans la tour Atlantique a la Défeliag),

- du dernier lot de la rue Le Marois a Pari§™6

- 7, rue des Guillemites & Pari$"} \
- le lot détenu au 25, rue de La Boétie a P4ii§ 8
- 15-17 avenue Jean Jaures a lvry sur Seine,
- L'immeuble Planche Brulée a Fernay-Voltaire (01),
- Des lots détenus au 21, Bd Poissonniére a Pdlis 2
- Des lots de la résidence La Forét (Flaine) (a Bption des caves et réserves apportées quansaelle

FIPP) ;

- Un parking au Centre d’'Affaires PARIS NORD au Blaniesnil (93).

(4) Les immeubles qui ont été apporté a la sSo¢iiRe ;

(5) Les autres variations recouvrent principalentiéotirt de change sur 'immeuble situé a LondrefRayaume

uni.

4.1.2 Variation de la valeur brute des actifs corporelsshmmeubles de placement

Au 31 décembre 2012 :

En K€ Val. brute Acquisitions Cessions Varigtiops de ’E,cart dg Virem(?nt de Val. brute
31/12/2011 périmétre Réévaluation poste a poste| 31/12/2012
Terrains 660 - - - 9 - 669
Constructions & Agencements 5946 - - - 76 - 6 022
Actifs corporels 299 15 -2 - - 312
TOTAL 6 905 15 -2 0 85 = 7 003

Conformément a la norme IAS 40857a, qui exige aetement des locaux administratifs utilisés pasdaieté
selon la méthode d'IAS 16, le plateau dii°*®tage sis 2 rue de Bassano PARIS™i6st présenté au sein des
actifs corporels. Toutefois, comme la norme IAS 387 en laisse la possibilité, les postes « Tesrai et «
Constructions » sont évalués selon la méthode diglaluation, une expertise étant disponible gubarrété de
compte. La réévaluation des locaux utilisés a tieninistratif s’éleve en valeur brute & 85 K€ p@04d2, et
trouve sa contrepartie en capitaux propres confioremé a IAS 16839.

Au 31 décembre 2011 :

En Ke Val. brute Acquisitions Cessions Varia.tio\ns de Ecart dg Virem(?nt de Val. brute
31/12/2010 périmétre Réévaluation poste a poste| 31/12/2011
Terrains 647 - - - 13 - 660
Constructions & Agencements 5830 - - - 116 - 5946
Actifs corporels 294 33 -22 -6 - - 299
TOTAL 6771 33 -22 -6 129 - 6 905

La réévaluation des locaux utilisés a titre adniiatg s’'éleve en valeur brute & 129 K€ pour 20dtltrouve sa
contrepartie en capitaux propres conformément ale&39.
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4.1.3.Variation des amortissements et provisions suadtifs corporels hors immeubles de placement

Au 31 décembre 2012 :

L Reprise suite a
En K€ 3112/2011 | Dotations | VATAUON | ossion etmise| ECArtde | Transfertde | - g.50015
perlmetre réévaluation poste
au rebut
Constructions & Agencements 542 103 -4 641
Actifs corporels 234 31 -2 263
TOTAL 776 134 0 -2 -4 - 904
Au 31 décembre 2011
e Reprise suite a
En Ke 311212010 | Dotations | VAUAUON | cocsionetmisd ECArtde | Transfertde | 50014
périmétre réévaluation poste
au rebut
Constructions & Agencemenfs 443 102 - - -3 - 542
Actifs corporels 232 28 -4 -22 - 234
TOTAL 675 130 -4 -22 - 776

4.1.4.Variation des valeurs nettes d’'immobilisations ipaoelles

Au 31 décembre 2012 :

EN KE Valeur nette Acquisitions Variation Amortissement e Cession Valeur nette
31/12/11 q périmétre | dépréciation 31/12/12
Immobilisations incorporelles 3 - - -3 -
TOTAL 3 - - -3 -
Au 31 décembre 2011 :
EN KE Valeur nette Acquisitions Variation Amortissement Cession Valeur nette
31/12/10 q périmetre et dépréciation 31/12/11
Immobilisations incorporelles 3 - - -1 - 3
TOTAL 3 - - -1 - 3
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4.2.Stocks d'immeubles

Au 31 décembre 2012 :

en Ke 31/12/2011 | Acquisitions | V&nation | Variationde | o cianion | 311202012
de stocks périmétre
Stock d'immeubles 10 - -10 475 475
TOTAL 10 - -10 475 - 475

Le dernier lot du 27 rue de Rome a Pafi¥ &oit une remise au rez-de-chaussée en fond deaété cédé.
La société SFIF, entrée dans le périmétre, poasedgpartemeregn duplex de 138 m2 avec terrasses et
loggias de 137 m2? sis a Ajaccio (Corse) qui a fabjet d’'une rénovation. Cet appartement est
comptabilisé en stock.

Au 31 décembre 2011 :

Variation Variation de

en K€ 31/12/2010 Acquisitions P
de stocks périmetre

Dépréciation 31/12/2011

Stock d'immeubles 25 - - - 15 10

TOTAL 25 - - - 15 10

4.3. Actifs financiers

Les actifs financiers répartis suivant les diffées catégories définies par IFRS 7 se préseaitsit:

Actifs Actifs .
e . . , . , . Actifs
Actifs financiers détenus adeg détenus Préts et i . . .
. ) s , disponibles al Total bilan
en K€ fins de jusqu'a créances
. o la vente
transaction | I'échéance
31/12/2012
Actifs financiers non courants 5339 - 265 5 605
Clients et comptes rattachés - - 2717 - 2717
Autres créances - - 7 822 - 7 822
Autres actifs courants - - 62 - 62
Actifs financiers courants 957 - 75 - [ 1033
Trésorerie et équivalents de trésorgrie 4558 - - - 5345
31/12/2011

Actifs financiers non courants 5178 - 867 1563 g 60
Clients et comptes rattachés - - 2 556 - 2 556
Autres créances - - 14 789 - 14 789
Autres actifs courants - - 64 - 64
Actifs financiers courants 1362 - - - 1362
Trésorerie et équivalents de trésorgrie 1 754 - - - 1754




4.3.1.Actifs financiers non courants

Au 31 décembre 2012 :

Echéance
SRS 31/12/2011 |Augmentations| Diminutions| Var}gtlo\n de 31/12/2012 alanau delab5an EBE 2t
en K€ périmétre plus ans
Dépots a terme nantis (1) 725 515 210 210
Actifs financiers disponibles a la vente (2) 6 741 402 5339 5339
Dépots (fonds de roulement) (3) 4 8 12 12
Prét - -
Actif financier de transaction -
Autres (4) 138 94 44 44
TOTAUX 7608 8 2011 0 5605 56 5339 21(

(1) Le dépdt a terme est nanti en faveur de la DECHE PFANDBRIEFBANK pour 210 K€ en garantie du
remboursement du prét qu’elle nous a octroyé. b@ndition du poste provient de la cession de I'imbiewu 77
rue Pont Boissiére a Paris®T8dont 'emprunt de financement était garanti padépot a terme nanti.

(2) Les actifs financiers disponibles a la ventespat plus constitués que des titres de la so8ABSANO
DEVELOPPEMENT pour 5.339 K€ qui se sont appréced 6l K€ soit la quote part de situation nette atée
de cette société ; Les Sicavs monétaires, gardhtiee dette fiscale (1.488 K€) ont été débloquépiaiit du
Trésor au cours de la période ; et, les Sicavs taaé garantissant un niveau de loyer minimum’sameuble
du 7 rue d’Argenteuil a Pari$'lvendu le 29 janvier 2013, ont été reclassés &is éinanciers courants.

(3) Les dépdts (fonds de roulement) concernergdasmes versées aux syndics des immeubles exploités.

(4) est inclus notamment dans ce poste, la vatwisales instruments dérivés d’'une valeur de 8 K€3a
décembre 2012 et qui ont connu une dépréciatioliearcice de - 87 K€ (cf. détails ci-dessous).

Instruments dérivés au 31/12/2012

Notionnel au | Valorisation ay Valorisation au| Variation de
Instruments échéance| 31/12/2012 31/12/2011 31/12/2012 valorisation
en K€ en K€ Actif en K€ Actif en K€
Swap CAP (taux garantie 3,65%) 30/06/2016 14 906 81 5 6 -7
Swap CAP (taux garantie 3,50%) 14/05/2014 8 000 13 3 -11
Total 22 906 94 8 -87

Ces dérivés sont comptabilisés individuellemervelués a la juste valeur par résultat sans reéolars
comptabilité de couverture. Le calcul de leur jugtkeur est effectué a chaque arrété de comptes par
I'établissement financier avec lequel la conventigété conclue.

en K€

31/12/2012

Profit inscrit en
Capitaux Propres

Résultat

Perte transférée des
Capitaux Propres en

Actifs financiers disponibles a la ventg

A1

36
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Au 31 décembre 2011 :

Actifs financiers Variation de Echéance a un 2L IS
31/12/2010 | Augmentations |Diminuti PN 31/12/2011 d'un an et a moins
en KE périmétre an au plus
ons de 5 ans
Dépbts a terme nantis (1) 719 6 725 210 515
ACtIfS financiers disponibleq 1477 5 264 6 741 1563 5178
a la vente (2)
Dépbts (fonds de
roulement)(3) 17 4 17 4 4
Prét (4) 5160 492 -5 652 0
Actif financier de transactio 35 35 0
Autres 12 126 138 138
TOTAUX 7420 5892 35 -5 669 7 608 1915 5693

(1) Les dépbts a terme sont nantis en faveur digssments bancaires nous ayant octroyé des poétsla
LANDESBANK SAAR pour 515 K€ et la DEUTSCHE PFANDBEFBANK pour 210 KE€.

(2) Les actifs financiers disponibles a la ventet sonstitués de sicav monétaires nanties en gardone caution
bancaire délivrée au profit du Trésor (1.488 K&regarantie d’'un niveau minimum de loyer (75 Kf) les titres

de la société BASSANO DEVELOPPEMENT pour 5.178 K&eaprésentant 15,01% du capital social de cette
derniere et le contrat de garantie de taux sousergouverture du risque de taux de I'emprunt eatéraupres de

la LANDESBANK SAARL ressortant a 94 K€ au 31 déceenR011.

(3) Les dépbts (fonds de roulement) concernerddesnes versées aux syndics des immeubles exploités.

(4) Il s’agit des Préts et avances consentis ade&ét ADT pour 5.652 K€ qui ont été apporté awgeoFIPP.

en K€

31/12/2011

Profit inscrit en

Capitaux Propres

Perte transféré des
Capitaux Propres en
Résultat

Actifs financiers disponibles a la vent

1%

246

-2 936
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4.3.2.Clients et comptes rattachés et autres créances

Au 31 décembre 2012 :

31/12/201.
Echéance a Eche:lsmce ° | Echéance 3
en K€ L plus d'un an
Valeur Brute | Dépréciation | Valeur nette| un an au R . plus de 5
et a moins de
plus ans
5 ans
Clients et comptes rattachép 3687 970 2717 2717
Autres créances 7822 7 822 3421 4 401
TOTAUX 11 50¢ 97C 10 53¢ 6 13¢ 4 401 0

Les autres créances au 31 décembre 2012, sont séapprincipalement de :

- Créances de TVA pour 1.107 K€,

- Des fonds détenus par les notaires pour 456 K€,

- Gestionnaires d'immeuble pour 334 K€,

- Etalement des loyers selon IAS 17 pour 631 K€ campte de régularisation permet d’étaler linéaingme
conformément aux normes IFRS sur la totalité ddulete des baux les décalages de loyers issus idel@ér
de franchise de loyer ou de progressivité du mamtaroyer annuel,

- Séquestre auprés de la BNP pour 1.700 K€ : ce stquesst di aux litiges mentionnés dans la notd,9.3

- Séquestre pour 393 K€ dans le litige opposantda@&&bVELO a la société GERY DUTHEIL (cf. § 9.3.3)

- Une créance sur la société SEK HOLDING de 1.059a&#€c un protocole concernant le réglement),

- Saisies effectuées par le Trésor a I'encontre dsotaété LORGA pour 1.080 K€ lors de la cession de
'immeuble sis rue d’Edimbourg a Paris dans le ealir litige fiscal en cours.

Au 31 décembre 2011 :

31/12/2011
en K€ Echéance 3 EChE?.I’ICG ¢ | Echéance 3
SR plus d'un an
Valeur Brute | Dépréciation | Valeur nette] un an au R . plus de 5
et a moins dg
plus ans
5 ans
Clients et comptes rattachds 3179 623 2 556 2 5496 - -
Autres créances 14 914 125 14 789 8 084 6 709 -
TOTAUX 18 093 748 17 345 10 640 6 705 )

Les autres créances au 31 décembre 2011, sont séapprincipalement de :

- Créances de TVA pour 2.193 K€,
- Des fonds détenus par les notaires pour 556 K€,
- Gestionnaires d'immeuble pour 257 K€,

- Produits a recevoir : acompte d’'Impdt Société nestile (versé par anticipation) pour 4.626 K€,

- Etalement des loyers selon IAS 17 pour 611 K€ campte de régularisation permet d’'étaler linéaingme
conformément aux normes IFRS sur la totalité ddul@e des baux les décalages de loyers issus idelgér

de franchise de loyer ou de progressivité du mamtathoyer annuel,
- Séquestre auprés de la BNP pour 1.700 K€ : ce stquesst di aux litiges mentionnés dans la notd,9.3

- Créance hypothécaire a encaisser dans le cadre gitotédure de liquidation judiciaire par la saxiét

CEDRIANE pour 1.021 K€,
- Une créance sur la société SEK HOLDING de 1.11@a@#&c un protocole concernant le réglement),
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Les produits et charges nets enregistrés en résultées créances courantes au colt amorti sesuigants :

en K€ 31/12/2011
Charge nette enregistrée
en résultat
Créances 4

Le produit ou la charge net sur les créances ctesa@sulte de la perte sur créances irrécouvrathdssrentrées
sur créances amorties, des dotations et reprisdépiéciation sur créances.

4.3.3.Actifs financiers courants

Les titres FIPP, recus dans le cadre de la distoitoien nature I'exercice précédent, constituenpriacipale
composante de ce poste ; les titres sont évaluégraier cours de bourse soit 0,14 € par actiom pauotal de
957 K€, la variation de valeur (perte de - 68 K€t@constatée en compte de résultat.

Les titres FIPP ont fait I'objet d’'un remboursempattiel et 330.000 titres ont été cédés duramefcice.

Ont été reclassées en « Actifs financiers courandiss Sicav monétaires garantissant auprés detpibaréteuse
un niveau de loyer minimum sur 'immeuble du 7 di&rgenteuil a Paris®, celui-ci, vendu le 29 janvier 2013, a
éte reclassé en immeuble destiné a la vente.

En milliers d'€ |Debu.t Remboursemerf Yarlatlon etz Reclassement Cessiml\ , Fin .
d'exercici juste valeu d'exercici

—

Actifs détenus a fin de transaction

Titres FIPP 1362 -274 -68 -63 957
(cours au 31/12/12 a 0,15 € corjtre
ANR au 30/06/12 & 0,60 €)

Sicavs monétaires 75 75

1362 -274 -68 75 -63 1032

4.3.4.Trésorerie et équivalents de trésorerie

en milliers d'€ 31/12/2012 31/12/2011
SICAV monétaires 1076
Disponibilités 4 552 678
Total des Actifs financiers de transaction 4 552 154

4.3.5.Evaluation des actifs financiers

La valeur au bilan des créances clients, des aatézsces et des autres actifs courants correspdegr juste

valeur qui est égale a leur valeur comptable. Eet,eors de la perception d’indices de déprécreti@mpayés

clients, autres créances non recouvrables), ungécépon est constatée, afin d’ajuster le montenta créance a
I'entrée de ressources potentiellement envisageable

4.3.6.Immeubles destinés a la vente

N

L'immeuble sis au 7 rue d’Argenteuil a Pari§ a été reclassé en immeubles destinés a étre céadégel
reclassement est opéré par le groupe au titre dertae IFRS 5 lorsqu’une vente d’actif ne compgpites aucun
aléa et se réalise postérieurement a la clétutexiercice mais antérieurement a la date d’ardé® comptes de
celui-ci.
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4.4.Capitaux propres

Au 31 décembre 2012, le capital social est compodeél126.630.877 actions pour un montant global
de 17.206.397€, entierement libéré. Les actiond sominatives ou au porteur. A cette date, I'autddie
représente 1.532 actions dont la valeur au bilameée ce qui ne nécessite aucun retraitementiaean des
capitaux propres.

Par ailleurs, I'évolution du capital social au code I'exercice est retracée au 81.1.

4.4.1.Description de la structure du capital

La structure du capital est la suivante :

Situation au 31/12/2012 Situation au 31/12/2011 Situation au 31/12/2010
% des % des % des
nombre % du droitsde] nombre % du droitsde| nombre % du droits de
Actionnariat d'actions capital vote d'actions capital vote d'actions capital vote
A.Duménil et sociétés contrélées
A.Duménil 137000 0.11% 0.11% 137000 0.11% 0.12% 4330000 3.92% 4.28%
Rodra Investissement 64037908 50.57% 50.57%| 59437076 49.20% 51.62%| 45723360 41.42% 45.19%
Groupe Acanthe
Acanthe Développement 1532 0.00% 0.00% 1532 0.00% 0.00% 123560 0.11% 0.00%
Surbak 0 0.00% 0.00%| 5681209 4.70% 0.00% 0 0.00% 0.00%
Alliance 1995 0 0.00% 0.00%| 0 0.00% 0.00%| 9081578 8.23% 0.00%
Sous-Total Groupe Acanthe 1532 0.00% 0.00% 5682741 4.70% 0.00% 9205138 8.34% 0.00%
Sous-Total Alain Duménil 64176440 50.68% 50.68%| 65256817 54.01% 51.74%| 59258498 53.68% 49.47%
et sociétés controlées
(y compris Groupe Acanthe)
PUBLIC
Public 62454437 49.32% 49.32%| 55560053 45.99% 48.26%| 51133707 46.32% 50.53%
TOTAL| 126 630877 100.00% 100.00%| 120816 870 100.00% 100.00%| 110392205 100.00%  100.00%

Par ailleurs, la SA PARIS HOTELS ROISSY VAUGIRARB.H.R.V), filiale des groupes Allianz et GMF et de
la société COFITEM-COFIMUR a déclaré, en févrieD&0détenir plus de 5% du capital social et degside
vote aux Assemblées Générales (seuil franchi &vider 2008 en procédant a I'acquisition de 4.385.2ctions
sur le marché). Les derniéres attestations foupae®.H.R.V (3/11/2011) font état d’'une participatde 6,35 %.
La société P.H.R.V n’a pas fait de franchissemergelil a la baisse depuis cette date.

A la connaissance de la Société, il n'existe awutre actionnaire détenant plus de 5 % du capitales droits de
vote.

4.4.2.L’information sur les pactes d'actionnaires

Les obligations de déclaration et de publicité gastes et conventions d’actionnaires sont encgolrédes
dispositions de l'article L. 233-11 du code de camee et I'article 223-18 du reglement général AMIF.

La Société n'a pas connaissance de tels pactesnmemtions entre les actionnaires connus et déchalé date de
cléture de I'exercice.

4.4.3.L’information spécifigue lorsque la Société esticoleée

La Société est contr6lée comme décrit ci-dessaatefois, la Société estime qu'il n'y a pas de usgque le
contrle soit exerceé de maniére abusive.
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4.4.4 Augmentations et diminutions de capital de I'exegci

Au cours de l'exercice 2012, le capital a été pop&r divers mouvements, de 16.416.399 € reprégmmté
120.816.870 actions a 17.206.397 € représenté26a830.877 actions au 31 décembre 2012 (cf. § 1.1).

4.4.5.Distributions

Le 29 juin 2012, 'Assemblée Générale a décidédisiibution de 0,09 € par action avec option dempant en
action. Cette distribution génere une diminutios dapitaux propres consolidés de 9.K&9L a distribution brute
était de 10.873 K£ et le réinvestissement en agfimoposeé aux actionnaires a permis une augmemeicapital
et de la prime d’émission a hauteur de 1.744 K€.

4.4.6.Instruments dilutifs
Le plan d'attribution des stock-options décidé lga€onseil d’Administration du 28 aolt 2009 etqgisé par le
Conseil d’Administration du 31 décembre 2009, aatiibué 9.936.436 options au prix d’exercice &4 E.
Au 31 décembre 2012, il reste a exercer 4.896.486r avant le 28 aolt 2019. Toutefois, le priexdércice des
options (1,24 €) étant largement supérieur au courgen constaté sur I'exercice 2012 (0,42€), awexarcice
d’option n’a été constaté lors de cet exercice.
Le plan n'a pas été intégré dans le calcul du ta@sdilué ; Il n’existe pas d’autres instrumentsitifis.

4.4.7 .Intéréts minoritaires

DETAIL DES INTERETS MINORITAIRES

Société Minoritaires % de détentionRéST'g;' s (§ Rés':g?t (e
SOGEB (1) 33.33% 6 237 62
VENUS ADC 1.07% 2420 198
VENUS (2) FIPP 1.60% 3619 297

12 276 558

(1) la quote-part d'intéréts minoritaires dans ti@enariat de la société SOGEB a été rétablie 8338, En effet,
I’Assemblée Générale du 10 juillet 2012 exécutamside jugement du Tribunal de Grande Instanc®ades du
13 octobre 2011 a annulé 'augmentation du capitaial du 15 janvier 2009 qui avait alors rédug iletéréts
minoritaires de 33,33% a 11,11%. a la suite a &agence a la souscription a 'augmentation detala@ette
régularisation s’est traduite par une augmentatemintéréts minoritaires dans la société SOGEB.@#4 K€ qui
ressortent ainsi a 6.237 K€ (cf.§ 9.3.2).

L’Arrét de la Cour d’Appel de Paris du 22 janvi€rl3 (Cf.§9.3.2) contre laquelle la société Brusest pourvue
en cassation, a notamment prononcé la dissolutiotadsociété SOGEB, ainsi, les opérations de lajiods
consécutives a cette décision se traduiront pegdartition entre les associés de la situatiorergtbccasionnera
une sortie de trésorerie du groupe de 6,3 M€ diit ples minoritaires.

(2)Au cours de I'exercice, la société FIPP a actpsigitres VENUS que la société FPN (ex ADT Slii€jenait.

4.5.Provision _pour risques et charges

en milliers d'€ 31/12/2012 31/12/2011
Provisions pour risques et charges 1929 4101
Total 129 4101

Les provisions pour risques et charges se compasegtiement de la provision pour indemnité de dépda
retraite d’'un montant de 129 K€ et dotée au coarettercice de 11 K€ ;
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La provision d’un montant de 3.984 K€, dotée awl@tembre 2011, et destinée a couvrir le risqueotteétablir

les intéréts des minoritaires de la société SOGEBudeur de ce gu'ils étaient antérieurement aytizentation de
capital du 15 janvier 2009, conformément a la sléni exécutoire en premiére instance du Tribunabdnde
Instance de Paris du 13 octobre 2011, a été inetgeat reprise. En effet, 'Assemblée Généraledoxttinaire et
Ordinaire Annuelle du 10 juillet 2012 de la soci®&@®GEB a formellement constaté la décision judieidu 13
octobre 2011 annulant 'augmentation de capitabttblissant les intéréts minoritaire a leur ancéeguotite.

4.6.Passifs financiers

4.6.1.Détail des passifs financiers courants et non crsira

Dettes

en milliers d'€ 31/12/2012 31/12/2011

Passifs financiers non courants
Emprunts et dettes aupres des établissementsdie>xrtan 64 372 75 492
Dérivés passifs
TOTAL DES PASSIFS FINANCIERS NON COURANTS 64 372 75 492
Passifs financiers courants
Emprunts et dettes aupres des établissementsdie<tEan 3576 2 396
Emprunts divers 2100

Découverts bancaires

Intéréts courus 427 385
Dérivés passifs 390

TOTAL DES PASSIFS FINANCIERS COURANTS 6103 3171
TOTAL DES PASSIFS FINANCIERS 70 475 78 663
Trésorerie 4552 1754
ENDETTEMENT NET 65 923 76 909

La société ACANTHE DEVELOPPEMENT a contracté untpié 6.000 K€ aupres de la société LIPO pour
financer I'acquisition d’'un compte courant sur ¢eigté FINANCE CONSULTING (cf. § 1.1), son solde21€00

K€ au 31 décembre est présenté ci-dessus au pdsteprunts divers ». Cet emprunt a été intégralement
remboursé en mars 2013

Le capital restant d0 des emprunts et dettes adpeétablissements de crédit ressort a 67.9481K3a a@écembre
2012. Ce montant est composé :

- d’emprunts a taux fixe pour 15.454 K€,

- d’emprunts a taux fixe assorti d'une échéance fileat®on de taux d'intérét a 5 ans pour 17.871 K€,

- d’emprunts a taux variable pour 34.623 K€.

Le tableau ci-dessous présente les échéance®rledgs de re-fixation de taux et les dates d’ektin de la dette
d’emprunt pour tous les contrats souscrits au 8emére 2012.
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Parts Capital
Date Date fin N
Immeubles Emprunt Nature du taux ChangT:TXem de d'emprunt TAUX > 3 mois et| >1 an et restant da au
< 3 mois <lan <5ans |a+5ans 31/12/2012
55 rue Charron ING Lease TAUX FIXE NA nov-2023 6.550% 80 257 1859 13 258 15 454
Sous Total Taux Fixe 80 257 1859 13 258 15 454
Munch
2-4 rue de Lisbonne | oo EURBOR3M+#185%  Trim mai- 2021 | 2.374% 95 293 | 1807 | 11861 14 056
Hypotenkenbank
4
rue Frangois ler Crédit Foncier EURIBOR 3 M+1,00 ¢ Trim nov-2017 1.960% 37 110 8 625 8772
4
rue Frangois ler Crédit Foncier EURIBOR 3 M+1,00 ¢ Trim nov-2017 2.167% 17 51 3719 3788
rue de Surene Crédit Foncier EURIBOR 3 M+1,00% Trim juin - 2022 1.230% 43 138 943 5 566 i 6 689
. . Deutsche . 4
quai Malaquais EURIBOR 3 M+0.909 Trim oct-2019 2.492% 188 753 377 1318
Pfandbriefbank
Sous Total Euribor 192 780 15 848 17 803 34 623
Deutsch
26 rue d'Athénes cutsche PEX5ANS +085%| 0172011 | juil-2021 | 3.680% 125 567 643 1335
Pfandbriefbank
Deutsche "
2 rue de Bassano ) PEX5 ANS +105 % 10/2008 oct-2018 5.333% 257 771 4597 9797 15421
Pfandbriefbank
X Deutsche . f
7 rue d'Argenteuil PEX5ANS +0,85%| 07/2011 juill-2021 3.703% 1115 1115
Pfandbriefbank
Sous Total PEX 5 ans 1372 895 5164 10 440 17 871
| | | |
TOTAL GENERAL 1644 1933 22 870 41 501 67 948

Les passifs financiers détaillés dans le tabléaessus ont été évalués au colt amorti selon thadé du Taux
d’Intérét Effectif (TIE). En cas d’évaluation a jaste valeur, le montant bilanciel des passifs rfai@rs non
courants aurait été différent pour les taux fixgsiaque les PEX 5 ans (taux de rendement des Bifaife,
obligations fonciéres allemandes).

L’échéance de I'emprunt ayant financé I'immeuble7dwe d’Argenteuil a ParisLest intégralement positionné a
moins de trois mois, celui-ci faisant I'objet d'semboursement anticipé a la cession de I'immeutikrvenu le
23 janvier 2013.

L’instrument financier de SWAP de taux dont le antiel était de 20.000 K€, est arrivé a expiratiomeis de
juin, a l'ouverture de I'exercice il représentait passif de 390 K€ dont la contrepassation a dogstin produit
financier.

Instruments dérivés au 31/12/2012

Notionnel au Valorisation | Valorisation Variation de
s au 31/12/201pau 31/12/2011 L
Instruments échéanc¢ 31/12/2011 valorisation
en K€ en K€
en K€ . . en K€
Passi Passi
Swap CAP sur pente 0% - 6,94% juin 202 20 000 390 390

Ce dérivé était comptabilisé individuellement ealée a la juste valeur par résultat sans recolasamptabilité
de couverture.

4.6.2.Juste valeur des passifs financiers

S'agissant des découverts, des dettes fournissgépsts et cautionnements et des dettes fiscalescetles qui
sont pour I'essentiel des dettes courantes, lesukabilancielles sont exprimées au colt, qui easigidentique a
leur juste valeur.

Les dérivés passifs, quant a eux, sont déja psaria juste valeur au bilan.
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4.7.Echéancier des dettes

Au 31 décembre 2012 :

Echéance ¢
en milliers d'e TOTAL Echéance a pIL{s d qn an | Echéance a
un an au plug et & moins dg plus de 5 ans
5 ans

Emprunts et dettes financiéres diverses (1) 70 475 1036 22 870 41 502
Dépbts et cautionnements 1915 1915 - -
Dettes fournisseurs 2 827 2 827 - -
Dettes fiscales et sociales 1034 1034 - -
Autres dettes 834 834 - -
Autres passifs courants 0 0 - -

TOTAUX 77 085 12 713 22 870 41 50

) dont intéréts courus (427 K€) au 31 décembde2
Le poste « Dettes fiscales et sociales » se caam®s

- Charges de personnel pour 306 K€,

- TVA a payer sur encaissement : 686 K€,

- Taxes diverses pour 43 K€.

Le poste « Autres dettes » se compose principaledee:;

- Clients créditeurs pour 309 K€ (ce poste enregjstircipalement les reglements anticipés des dietitles
dépbts de garantie et avances de charges locdtiessaux clients a la fin de leur bail),

- Avoirs a établir pour 182 K€, correspondants &tidition des comptes de charges de locataires,

- Une dette liée a I'acquisition par adjudicationl@dgpartement d'Ajaccio pour 216 K€ qui fait faceuae

créance client a I'actif d’'un méme montant.

Au 31 décembre 2011 :

Echéance a
en milliers d'e TOTAL Echéance a plu‘s d‘u_n an | Echéance a
un an au plug| et a moins dg plus de 5 ang
5 ans
Emprunts et dettes fin. auprées des établissemertsédlit (1) 78 663 3171 11 841 63 631
Dépbts et cautionnements 1957 1957 - -
Dettes fournisseurs 2 876 2876 - -
Dettes fiscales et sociales 2713 2713 - -
Autres dettes 578 578 - -
Autres passifs courants 0 0 - -
TOTAUX 86 787 11 295 11 841 63 651

(1) dont instrument financier dérivé passif (390 K€intéréts courus (385 K€) au 31 décembre 2011.

Le poste « Dettes fiscales et sociales » se caam®s
- Charges de personnel pour 309 K€,
- TVA a payer sur encaissement : 588 K€,

- Dettes sur redressements de droits de créationréaudx pour 1.234 K€,
- Droits d’enregistrement sur des acquisitions dedipour 533 K€,

- Taxes diverses pour 49 K€.

Le poste « Autres dettes » se compose principaledee:;

- Clients créditeurs pour 279 K€ (ce poste enregstircipalement les reglements anticipés des diehtles
dépbts de garantie et avances de charges locdtiessaux clients a la fin de leur bail),
- Avoirs a établir pour 204 K€, correspondants atidition des comptes de locataires,

Les opérations de liquidation de la société SOGBR&maient se traduire a terme par la constatatotadiette
vis a vis des intéréts minoritaires pour 6,3 M€ §&.3.2 et 4.4.7)
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Note 5. Notes annexes : compte de résultat

5.1.Revenus nets des immeubles

Les revenus nets des immeubles comprennent I'esedds produits et des charges directement ragaghé
I'exploitation des immeubles.

en milliers d'€ 31/12/2012 31/12/2011
Loyers 7 280 8 052
Charges locatives refacturées 145%8 1916
Charges locatives globales -2 997 -3 402
Revenus nets des immeubles 577% 6 547

Sur I'année 2012, le groupe réalise un chiffre fdiads de 8.738 K€ (7.280 K€ de loyer et 1.458 ke€cHiarges),
contre 9.968 K€ (8.052 K€ de loyer et 1.916 K€ Harges) sur I'année 2011 apres retraitement dégtést
cédées (apport au groupe FIPP) en 2011, soit uissebde 12,34%. Cette baisse est principalementadiae
cession au cours de I'exercice 2012 de I'immeuitlgt sue Boissiere et d’autre part a la présenceise partie de
I'exercice 2011 des loyers des immeubles situélsd?Boissonniére et 10 rue d’Uzes a Pl 2édés le 16 mai
2011.

L’évolution des loyers a périmétre constant, ridatiux immeubles déja détenus par le groupe adturel
précédente, est de :

Variation en
31/12/2012 31/12/2011 Variation %
Loyers 6 638 6 012 +626 +10.41%

Cette hausse est essentiellement due a l'installai nouveaux locataires, en particulier dansnfi@uable sis rue
Francois 1" : suite aux travaux de restructuration qui ons firi en 2012, 'immeuble est dorénavant intégraiem
loué, avec une prise d’effet aff hovembre 2012, du dernier bail conclu (Nina Ricitijaut également signaler
I'arrivée de nouveaux locataires dans les immeubigsue de Surene, rue de la Banque et rue d'Aegéra
Paris.

L’impact de ces nouveaux baux sur le chiffre daffaépasse 1.000 K€.
Les quelques départs de locataires notamment damsimeubles sis rue Pierre Charron et rue de higbont eu
pour effet de diminuer le chiffre d'affaires en2@11 et 2012 (-179 et -20 K€).

L’effet de I'indexation globale des loyers au 3Teidbre 2012 est de 4,67% contre 3,45% au 31 déeezdfid..

Les charges d'immeubles non refacturées (1.509ckfespondent a des charges non refacturablesapaien(a
la charge du propriétaire) ou non refacturées isomale la vacance.
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5.2.Résultat opérationnel

Le résultat opérationnel est défini comme la dififce de I'ensemble des charges et produits ndadspas des
activités financiéres, des écarts d’'acquisitiongatiés, des activités cédées et de I'impbt, contarmant a la

recommandation CNC 2009-R03.

en milliers d'€ 31/12/2012 31/12/2011
Frais de personnel (1 067) (2 489)
Autres frais généraux (3 540) (2 607)
Autres produits et autres charges (3 86B) 3112
Variation de valeur des immeubles de placement B8 61 7 059
Dotations aux autres amortissements et provisionp 83)(4 (4 241)
Reprises aux autres amortissements et provisions 46410 168
Charges d'Exploitation 8 706 (1 798)
Résultat opérationnel avant cessic 14 477 4 769
Résultat de cession dimmeubles de placement 2 b45 84) (3
Résultat Opérationnel 17 022 4 385

A fin décembre 2012, le résultat opérationnel h@sultat de cession des immeubles de placememtve’d&l
14.477K€ contre 4.769 K€ pour I'exercice 2011 swie amélioration de 9.708 K€. Les principales casaptes
de cette évolution sont :

- la variation de la juste valeur des immeubleplkdeement de 13.618 K€ en 2012 contre une augn@miaé
7.059 K€ en 2011 soit une variation de positivé &9 KE ;

- la variation de la provision pour risque afféeemiux intéréts minoritaires de la société SOGEB §4f5), en
effet, en 2011, cette provision avait été dotée (30884 K€ alors qu’elle a fait I'objet d’une regei intégrale en
2012,

- les autres charges augmentent de 4.180 K€. &flesgistrent pour 3.984 K€ I'annulation du badwili avait été
constaté lors de 'augmentation de capital dasstété SOGEB (2.788 K€) et des réserves du gnagigibuées
aux intéréts minoritaires (1.196 K€) ; cette chaétmit couverte par une provision pour risque @rkcédente
cléture qui a été reprise sur I'exercice (Cf. siipra

- les frais de personnel diminuent de 1.422 K€ matant dus a la comptabilisation en 2011, confornmérae
IFRS 2, des charges liées a I'attribution d’actigregtuites octroyées en 2007 dont la période diatmn était de
quatre ans pour 1,3 M€. La charge comptabilisé& gyaur contrepartie, les réserves consolidée@r2, il n'y

a plus d’effet de charges d'attribution d’actiomatgites.

- les autres frais généraux augmentent de 933 IK&omprennent notamment les droits d’enregistrérpenr
1M€, afférents a I'acquisition des titres de la Sf&l 'THOTEL AMELOT par la société SIN a la société
IMOGEST.

Le résultat de cession des immeubles de placersenherofit de 2.545 K€. Le détail du résultas dessions est
indiqué dans la note 5.4 ci-dessous.
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5.3.Résultat net

en milliers d'€ 31/12/20112] 31/12/2011
Résultat opérationnel 17 022 4 385
Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 116 6108
Colt de I'endettement financier brut (314%) (4 100)
Co0t de I'endettement financier net (3 026) (7 711)
Autres produits et charges financiers 1289 5
Résultat avant impots 15 286 (2 768)
Ecart d'acquisition négatif
Charge d'imp0t (22) (64)
Résultat net des activités cédées 1909
Résultat net 15 263 (923)
part du groupe 14 705 (1087)
part des minoritaires 558 164

Le poste « produits de trésorerie et équivalentgaimrerie » enregistrait en 2011 la perte dewales actions
FIPP pour -2.936 K€ ; 'impact de valorisation tié®s FIPP toujours détenus est en 2012 de -76 K€.

Les « autres produits et charges financiers »gesirent notamment sur cet exercice :

- pour 1.021 K€ les intéréts moratoires obtenus swemboursement du Trésor Public d’'une créanceitd’Ex
Tax ;

- pour 172 K€ les dividendes pergus de la société B8O DEVELOPPEMENT dans laguelle ACANTHE
DEVELOPPEMENT a une participation minoritaire ;

- pour 76 K€ des intéréts moratoires obtenus du Thésblic sur une régularisation de TVA sur marge.

Le résultat net part du Groupe est un bénéficeddé0b K€ au 31 décembre 2012 contre une perte08F K€ au
31 décembre 2011.

5.4.Résultat de cession des immeubles de placement

Exercice 2012

La cession de I'immeuble sis au 77 rue de BoissidParis 18™ qui a été réalisée dans des conditions favorables
dégage un résultat de 2.930 K€ par ailleurs, laieesles cing derniers lots de 'immeuble du 21A8dissonniere

a Paris 2™ ont quant a eux dégagé un résultat de -385 KE6%ode la valeur nette consolidée de 6.390B&
résultats prennent en compte I'ensemble des chatgpsoduits liés aux cessions, notamment les laimesr de
vente et les frais d’actes.

Exercice 2011 :

Les cessions des immeubles sis : )
- 23, Bd Poissonniére et 10, rue d'Uzés a P&fi5 2
- 7, rue des Guillemites a Paris"}
- 15-17 avenue Jean Jaures a lvry sur Seine,
- L'immeuble Planche Brulée a Fernay-Voltaire (01),

Ainsi que des lots de copropriétés dans les imnesLgib :
- le lot détenu au 8 de la rue de Marignan a Pafis 8
- le lot détenu dans la tour Atlantique a la Défe(32),
- du dernier lot de la rue Le Marois a Pari§™%6
- le lot détenu au 25, rue de La Boétie a P4fi§ 8
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- Des lots détenus au 21, Bd Poissonniére & Pafis 2
- Un parking au Centre d’'Affaires PARIS NORD au Blaniesnil (93).

ont dégagé comme résultat de cession, une moins-d& 384 K€. Ces résultats prennent en comptseiehle
des charges et produits liés aux cessions, notatriegehonoraires de vente et les frais d’actes.

5.5. Vérification de la charge d'impét

en milliers d'Euros 31/12/2012 31/12/2011
Résultat net consolidé 15 263 -923
Impébts sur les sociétés -23 -64
Résultat avant impots 15 285 -859
Taux d'imposition francais 33.33% 33.33%
Charge ou produit d'impét théorique -5 094 286
Retraitement des sociétés étrangeres -9 -386
Autres retraitements et décalages 11%4 5871
Résultats non imposés ( régime SIIC) 5739 4 2B8
Autres éléments fiscaux -1 814 -10 07B
Charge ou produit d'imp6t dans le résultat -22 -64

L'imp6t sur les sociétés est quasi nul de par i@ppour le régime SIIC souscrite courant 2005, gprimet une
exonération totale des plus-values et des reveggsal I'activité immobiliére pour l'intégralité desociétés
frangaises consolidées transparentes ou ayant loggéésultats imposables sont ceux sortant duecaelrcette
activité.

5.6.Résultat des activités cédées

Il N’y a pas d’activité cédée en 2012.

Lors de I'exercice 2011, la spécialisation du geUCANTHE DEVELOPPEMENT dans l'immobilier QCA
(Quatrtier Central d'Affaires) et I'apport au couls I'exercice a la société FIPP des biens autraieatvcaractérisé
au sens de la norme IFRS 5, un abandon d’activité.

Le résultat net des activités cédées ressorta@® K€ et s'analysait ainsi :

en K€ au 31/12/2014 au 31/12/2011
Résultat apres imp6t des activités cédées 0 1p84

Impot sur le résultat des activités cédées
Résultat de cession des activités cédées 0 625

Imp6t sur le résultat de cession des activitésegdé

Résultat net d'impét des activités cédées d 1909
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Note 6.

Secteurs opérationnels

Le Groupe réalise l'intégralité de son chiffre dadfes dans la zone Euro, dans le secteur de l'ibiliao.
Le patrimoine immobilier du Groupe représente awl@embre 2012 une surface totale de 24.510 nm8(24n2
au 31 décembre 2011) répartie de la maniére s@ivant

Répartition par nature Répartition géographique
en nf 31-déc-12 31-déc-11 % établi en fonction des np 31i®ec 31-déc-11
Bureaux 16 257 m2 15 392 m2| |Paris 80% 93%
Habitations 1072 m2 1246 m2 | |Région Parisienne (Hors Paris)|(2) 7% 7%
Surfaces commerciales 3778 m2 5649 m2 | |Province 1% 0%
Divers (1) 3403 m? 1718 m?| |Etranger (3) 12% 0%
Total 24510 m2| 24004 m2| |Total 100% 100%

(1) Il s'agit, d’'une part, d’'un immeuble acheté @rtobre 2010 et qui va faire I'objet d'une restuuwation; la
répartition de la surface de cet immeuble en buteaommerces et en habitation n’est pas encoraitied,

d'autre part, le terrain de 1.685 m2 sis avenueredloh Nanterre, antérieurement classé en « Surfaces

commerciales » apparait dorénavant a la rubrigDa/ers ».

(2) Le seul bien encore détenu en région parisieshie terrain sis avenue Joffre a Nanterre (pousesse).
(3) Le bien immobilier des sociétés FINANCE CONSUNG et TRENUBEL, entrées dans le périmetre cet

exercice, constitue le seul bien situé a I'étrarf@€¥43 m?2).

Patrimoine immobilier (a) par secteur géographique En K€
Paris 257 283
Région Parisienne 1100
Province 675
Etranger 6 00(Q
265 057
Autres actifs non affectables (b) 21 841
Total des actifs 286 8971
(a) detail du patrimoine immobilier
Immeuble de placement 250 027
Immeuble en actif corporel 6 050
Immeuble en stock 475
Immeules destinés a la vente 8 505
265 057

(b) 1l s'agit des actifs non immobiliers.
lls sont développés dans les notes 4.1.2 et 4.2
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Au 31 décembre 2012 :

Compte de résultat par secteur d'activité au 31 démbre 2012

(en K€) Bureaux | Commerces| Hétels Habitationd Non affectable TOTAL
Loyers 5357 1378 545 - 7280
Charges locatives refacturées 1199 135 125 1458
Charges locatives globales (2234) (326) (286) (122) (2967)
Rewvenus nets des immeubl: 4322 1187 - 384 122) 5772
Revenus de la promotion immobiliére - 10 - - - 10
Charges de la promotion immobiliere - @) - - - 1)
Variation stock immeubles - (10) - - - (10)
Rewvenus net de la promotion immobiliere - (1) - - - (1)
Revenus des autres activités - - - - - -
Frais de personnel (1) (708) (164) - (47) (148) (1 067)
Autres frais généraux (2) (2 348) (546) - (155) (491) (3540)
Autres produits et charges (3) 217 23 - 3 (4111) (3868)
Variation de valeur des immeubles de placement [4) 9500 2953 - 343 822 13618
Dotations auxautres amortissements et provisiops (411) 12) 22 (82) (483)
Reprise des autres amortissements et provisiong (5) 46 - 16 3984 4046
Résultat de cession immeubles de placement 1671 305 569 2545
Produits de trésorerie 77 18 - 5 16 116
Codt de l'endettement financier brut (2084) (484) - (137) (436) [ (3142)
Autres produits et charges financiers 855 199 - 56 179 1289
Resultat avant imp6t 11137 3478 - 1059 (389) 15 286
Impots sur les sociétés - - - - (22) (22)
Résultat de cession des filiales cédées - - - - -
Résultat net 11137 3478 - 1059 (411) 15 263

(1) les frais de personnel a I'exception des charges laux actions gratuites et les autres frais garéont

répartis en fonction des mz.
(2)
3

(4)

minoritaires (Cf.§ 9.3.2).

Les autres frais généraux sont constitués esdenmht des codts de gestion générale du Groupe.
Les autres charges non affectables sont, pour 3K883 la charge de rétablissement des intéréts

Les variations de valeurs des immeubles de placenmmaffectables concernent les terrains ainsilegie

immeubles de placement dont les caractéristiquesmespondent pas a un secteur opérationnel figenti

®)
provisionné en 2011 (Cf.84.5)

La reprise de provision non affectable concerngidgue de rétablissement des intéréts minoritaires
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Informations bilantielles par secteur d'activité au31 décembre 2012

(en K€) Bureaux | Commerces Hétels Habitations| Non affectablg TOTAL
Actif

Immeubles de placement 145 364 71 070 - 11 88p 21719 250027
Actifs corporels : Bassano QP bureaux adminissratif 6 050 - - - - 6 050
Stocks d'immeubles - - - 475 - 475
Immeubles destinés a la vente 4 689 1535 2 28] 0 8 505

Passif
Passifs financiers non courants 44 458 18 784 - 1130 64 372
Passifs financiers courants 4596 593 - 487 428 6103

Les éléments non affectables des actifs sont ¢oéstiprincipalement de terrains et de I'immeuble en

restructuration et en cours d’affectation.
Les éléments non affectables des passifs sonétmsiderts bancaires et assimilés, et la juste vdiedérivé.

Acquisitions d'actifs sectoriels évaluées au 31/22/12

(en K€) Bureaux Commerces Hétel Habitatign  non affeetgbl TOTAL
- 200 200

475 475

Immeubles de placement (terrain) - -

Stocks d'immeubles
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Compte de résultat par zone géographique au 31 déobre 2012

Région Non
(en K€) Paris Parisienne Province Etranger affectable TOTAL
hors Paris

Loyers 7249 30 - - - 7 280
Charges locatives refacturées 1421 38 - - - 1458
Charges locatives globales (2811) 3 - (153) - (2967)
Revenus nets des immeubles 5859 65 - (153) - [ 5772
Revenus de la promotion immobiliére 10 - - - - 10
Charges de la promotion immobiliere 1) - - - - 1)
Variation stock immeubles (10) - - - - (10)
Revenus net de la promotion immobiliere 1) - - - - (1)
Revenus des autres activités - - - - - -
Frais de personnel (1) (854) (73) (8) (132 - (1067)
Autres frais généraux (2) (2832 (243) (25) (440) - (3540)
Autres produits et charges (3) 223 24 2 43 (4 160) (3867)
Variation de valeur des immeubles de
placement 13 618 - - - - 13618
Dotations auxautres amortissements e
provisions (345) - (56) (12) (72) (483)
Reprise des autres amortissements et
provisions (4) 62 - - - 3984 4046
Résultat de cession immeubles de
placement 2545 - - - - 2545
Produits de trésorerie 93 8 1 14 - 116
Codt de 'endettement financier brut (2514) (216) (22) (390) - (3142)
Autres produits et charges financiers 1031 89 9 160 - 1289
Résultat avant impot 16 885 (346) (99) (909) (247) 15 286
Imp6ts sur les sociétés - - - - (22) (22)
Résultat de cession des filiales cédées - - - - - -
Résultat net 16 885 (346) 99) (909) (269) 15 264

(1) les frais de personnel a I'exception des charges laux actions gratuites et les autres frais garéyont
répartis en fonction des mz.

(2) Les autres frais généraux sont constitués esdentiht des codts de gestion générale du Groupe.

(3) Les autres charges non affectables sont, pour X88& charge de rétablissement des intéréts titdnes
(Cf.§9.3.2).

(4) La reprise de provision non affectable concerngidgue de rétablissement des intéréts minoritaires

provisionné en 2011 (Cf.84.5)
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Informations bilantielles par zones géographiqueswa3l décembre 2012

(en K€) Paris P;iesgil:;nhe Province Eranger Non affectable -I;?L-I,;\Al\ll_
Hors Paris

Actif
Immeubles de placement 242 727 1100 200 6 00( - 250 027
Actifs Corporels : Bassano QP bureauxadministratif 6 050 - - - - 6 050
Stocks d'immeubles - 475 - - 475
Immeubles destinés a la vente 8505 8 505

Passif
Passifs financiers non courants 64 372 - - - 64 372
Passifs financiers courants 3576 - 2100 427 6 103

Les éléments non affectables des passifs sonét@miderts bancaires et assimilés, et la juste vdledérivé.
L'emprunt de 2.100 K€ affecté a I'immeuble sis anBalles est aupres d’'une société francaise, fitlalgroupe

FIPP

Acquisitions d'actifs sectoriels évaluées au 31/22/12

Région
(en K€) Paris Parisienne | Province Etranger TOTAL
Hors Pari:
Immeubles de placement - - 200 - 200
Stocks d'immeubles 475 475
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Compte de résultat par secteur d'activité au 31 déanbre 2011

(en K€) Bureaux | Commercey Hotels | Habitations| Non affectablq TOTAL
Loyers 6 068 1141 80 763 - 8 052
Charges locatives refacturées 1461 180 130 145 1916
Charges locatives globa (2382) (439) (128) (454) - (3 402)
Revenus nets des immeubl 5147 882 82 454 - 6 567
Revenus de la promotion immobiliére - - - - - -
Charges de la promotion immobiliére - - - - - -
Variation stock immeubles - - - - - -
Revenus net de la promotion immobilier - - - - - -
Revenus des autres activités - - - - - -
Frais de personnel (1) (1596) (586) - (129) (178) | (2489)
Autres frais généraux (2) (1671) (613) - (135) (187) | (2607)
Autres produits et charges (67) - - 518 (138) 312
Variation de valeur des immeubles de placement (3 815 487 - 128 1628 7059
Dotations aux autres amortissements et provisions 36)(1 (4) (1) (32) (4 069) (4 241)
Reprise des autres amortissements et provisions 59 4 - - 106 168
Résultat de cession immeubles de placement (2595) (102) (69) 461 1910 (384)
Produits de trésorerie (2 315) (850) - (187) (258) | (3610)
Colt de I'endettement financier brut (2 629 (965) - (213) (293) (4 100)
Autres produits et charges financiers 313 115 - 25 5 10 558
Reésultat avant iImpot (666) (1632) 12 890 (1374) (2 768)
Impots sur les sociétés - - - - (64) (64)
Résultat de cession des filiales cédées (4) - - - - a 90 1909
Résultat nel (666) (1632) 12 890 471 (923)

(1) Les frais de personnel a I'exception des chaliges aux actions gratuites et les autres fiEigiaux

sont répartis en fonction des mz.

(2) Les autres frais généraux sont constitués geement des colts de gestion générale du Groupe.
(3) Les variations de valeurs des immeubles deepteat non affectables concernent les terrains giresi
les immeubles de placement dont les caractérigtigeeorrespondent pas a un secteur opérationnel

identifie.

(4) Le resultat de cession des filiales cédéesxgsicité au § 5.7. de 'annexe aux comptes codéslau

31 décembre 2011

Informations bilantielles par secteur d'activité au31 décembre 2011

(en K€) Bureaux | Commerces Hotels Habitations|] Non affectable] TOTAL
Actif

Immeubles de placement 146 497 71791 - 1573p 19534 253552
Actifs corporels : Bassano QP bureaux adminisgrati 6 064 - - - - 6 064
Stocks d'immeubles - - - 25 - 25

Passif
Passifs financiers non courants 52 229 20 19¢ - 306p - 75 492
Passifs financiers courants 2017 509 - 256 390 3171

Les éléments non affectables des actifs sont ¢oéstprincipalement de terrains.

Les éléments non affectables des passifs sonét@miderts bancaires et assimilés, et la juste vdledérivé.
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Acquisitions d'actifs sectoriels évaluées au 31/2011

(en K€) Bureaux

Commercep

Hotel

Habitation

non affeets

bl TOTAL

Immeubles de placement -

Les acquisitions de I'exercice ont été cédées arsatiexercice donc leur valeur dans les comptaesaaés au
31 décembre 2011 est nulle (cf. note 4.1.1 de Eaaraux comptes consolidés au 31 décembre 2011).

Compte de résultat par secteur géographique au 3ledembre 201

Région Non
(en K€) Paris Parisienne Province Etranger TOTAL
. affectable
hors Paris

Loyers 7 706 253 98 4) - 8 052
Charges locatives refacturées 1660 119 1344 4 - 1916
Charges locatives globa (2 997) (167) (238) - - (3 402)
Revenus nets des immeubl 6 369 205 (6) - - 6 567
Revenus de la promotion immobiliére - - - - - -
Charges de la promotion immobiliére - - - - - -
Variation stock immeubles - - - - - -
Revenus net de la promotion immobiliere - - - - - -
Revenus des autres activ - - - - - -
Frais de personnel ( (2 314) (175) - - - (2 489)
Autres frais généraux (2) (2424 (183) - - - (2 607)
Autres produits et charc 520 (49) (22) - (138) 312
Variation de valeur des immeubles de place! 7 059 - - - - 7 059
Dotations aux autres amortissements et provisiorfs  70)(1 (2) - - (4 069) (4 241)
Reprise des autres amortissements et prov 11 a7 4 - 106 168
Résultat de cession immeubles de place 20 Q) (391) - 12) (384)
Produits de trésorel (3357) (253) - - - (3 610)
Codt de I'endettement financier t (3813) (288) - - - (4 100)
Autres produits et charges financ 453 34 - - 70 558
Resultat avant Impoi 2 354 (665) (414) - (4 043) (2 768)
Impdts sur les sociét - - - - (64) (64)
Résultat de cession des filiales cédée 15 710 1053 132 1909
Resultat ne 2 369 45 639 132 (4 107) (923)

(1) Les frais de personnel a I'exception des chaliges aux actions gratuites et les autres fiEigiaux

sont répartis en fonction des mz.

(2) Les autres frais généraux sont constitués geement des colts de gestion générale du Groupe.
(3) Le résultat de cession des filiales cédéeexgsicité au §85.7. de I'annexe aux comptes conéslal

31 décembre 2011
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Informations bilantielles par zones géographiquesta31 décembre2011

Région
(en K€) Paris Parisienne Province Etranger | Non affectable TOTAL
. BILAN
Hors Paris
Actif
Immeubles de placement 252 42p 1100 - - - 253522
Actifs Corporels : Bassano QP bureaux admin| 6 064 - - - - 6 064
Stocks d'immeubles 25 - - - - 25
Passif
Passifs financiers non courants 75 49p - - - - 75 492
Passifs financiers courants 2781 - - - 390 3171

Les éléments non affectables des passifs sonét@miderts bancaires et assimilés, et la juste vdledérivé.

Acquisitions d'actifs sectoriels évaluées au 31/2011

(en K€)

Paris

Région
Parisienne

Province

Etranger

TOTAL

Immeubles de placement

Les acquisitions de I'exercice ont été cédées arsatiexercice donc leur valeur dans les comptesa@és au

31 décembre 2011 est nulle (cf. note 4.1.1 de Eaaraux comptes consolidés au 31 décembre 2011).
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Note 7. Engagements hors bilan

Les engagements, internes ou externes au Grougidessuivants :

7.1.Engagements hors bilan liés au périmétre du groupeonsolidé

7.1.1.Engagements donnés

Engagements hors bilan donnés liés au périmétfe drincipales caractéristiqueq 31/12/2012( 31/12/2011
groupe (nature, date, contrepartie)) en K€ en K€

Engagements de prise de participations Néant Néant ntNéa

Engagements sur les entités ad hoc non consoligées
mais susceptibles d'avoir des effets significatifis Néant Néant Néant
les états financiers

Autres Néant Néant Néant

7.1.2.Engagements recus

Engagements hors bilan recus liés au périmétre duPrincipales caractéristique$ 31/12/2012| 31/12/2011
groupe (nature, date, contrepartie en K€ en K€

Engagements recus dans des opérations spécifiques ant Né Néant Néant

7.2.Engagements hors bilan liés aux opérations de finaement

7.2.1.Engagements donnés

Les engagements ne sont exercables qu'a hauteusatemes restant réellement a rembourser au jour de
I'exercice de la garantie, majorée des frais, dreitaccessoires dans la limite de 20% de ce ntohfanpact réel

de ces engagements pour le Groupe a la date derecldes comptes de l'exercice figure ci-dessous. Le
engagements listés, ci-dessous, concernent defspasdus dans le bilan consolidé, et ne viennpas en
complément de ceux-ci.

en milliers d' €uros 31/12/2012 31/12/2011
Cautions données au profit des établissementsdigicn 52 856 56 501
Inscriptions hypothécaires sur les immeubles asheté
Montant de I'emprunt restant du majoré d'un caeffic 1,2 82446 94 548
Nantissements des loyers commerciaux 68 70p 78 790

Aux hypothéques formalisées ci-dessus, s’ajoutgrdanesse d’hypothéque a premiere demande en ganti
prét consenti par la société LIPO (Cf. § 1.2) dentapital restant du au 31 décembre 2012 estld® XK€ et qui
a fait I'objet d’'un remboursement intégral au codust™ trimestre 2013.

Durée des engagements
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en milliers d' €uros ;2}?'275 amoins d'1 an de1asans +de 5 anf
Cautions données 52 856 3629 9 655 39 572
Hypotheques 82 446 4443 13 803 64 200
Nantissements des loyers commerciaux 68 705 3702 11 502 53 500

Les durées des engagements sont liées a cellesmpesnts.

Nantissements Garanties et Slretés :

Société dont les Nom de Nombre
’ H 0 .
actions ou parts| I'actionnaire ou Bénéficiaire Da}te de Date d’échéancq dractions qu de | % du capital
- , - départ parts sociales nanti
sont nanties de I'associé !
nanties
DEUTSCHEPFANDB
0,
BASNO VENUS RIEFBANK 13/08/2003 01/10/2018 100 100%
BASNO a donné
en nantissement
les titres VENUS g::éfzgicl:\:lEPFANDB 29/09/2003 01/10/2018 2801 000 100%
FONCIERE DU
ROCHER
ACANTHE MUNCHENER
BALDAVINE DEVELOPPEMHYPOTHEKEN 20/05/2011 19/05/2021 4676 100%
ENT ET VELO [BANK

Les nantissements de titres sont donnés a hauiezapital restant dQ sur les emprunts concernés.

AUTRES ENGAGEMENTS DONNES
(en K€)

NATURE 31/12/2012 31/12/2011
Nantissement de SICAV monétaires ou comptes
d’instrument financiers au profit des banques

Nantissement de dépbts a terme et comptes rémupérés,
i 210 725
au profit des banques

76 1563

Autres engagements

Un engagement de cession et des indemnités d'assueaété pris par la société BALDAVINE au profi I
MUNCHENER HYPOTHEKEN BANK (immeuble 2/4 rue de Listine a Paris).

De plus, concernant le méme emprunt la société BAVIDIE s’est engagée a ne pas céder I'immeuble tpi'el
détient sans I'accord du préteur et a maintenir :

- unratio de couverture des intéréts (ratio ICRhiweau supérieur ou égal a 145% pendant les cemipres
années du prét et de 165% pour la durée restante,

- unratio de couverture des intéréts et des amsertients (ratio DSCR) un niveau supérieur ou égafléo
pendant toute la durée du prét,

- un ratio d’emprunt sur valeur des immeubles (rafiv) un niveau inférieur ou égal a 80% pendant la
premiére année du prét et de le réduire de fageéailie sur la durée restante du prét.

Des engagements de maintien de I'actionnariat thp#és dans le cadre des emprunts souscrits pa@rdape
suivants :

- société BASNO, emprunt souscrit aupres de la DELHES@FANDBRIEFBANK,

- société FONCIERE DU 17 RUE FRANCOIS émprunt souscrit auprés du CREDIT FONCIER,

- société FRANCOIS VII emprunt souscrit auprés du ORE-ONCIER,

- société SC CHARRON, emprunt souscrit auprés d'INEASE France.
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D’autre part, le groupe n'a accordé a des tietgnes de crédit non encore utilisées (lettretrdges, ...) et ni
d’engagements de rachat de valeurs prétées ouaispes garanties.

7.2.2.Engagements recus

Caution de M. Alain DUMENIL sur I'emprunt souscpiar une filiale du Groupe (la société CEDRIANE) pou
financer I'acquisition d'un immeuble au profit deDEUTSCHE PFANDBRIFBANK a hauteur de 1.318 K€.

7.3.Engagements hors bilan liés aux activités opératioelles du groupe

7.3.1.Engagements donnés

Des inscriptions du privilege du Trésor ont étésgsia I'encontre de certaines sociétés du group&NAEIE
DEVELOPPEMENT en garantie des impositions contesperir un montant de 12.616 K€ au 31 décembre 2012
(cf. note 9.3.1).

D’autre part, les hypotheques suivantes ont égei titre conservatoire par le Trésor Publicn@fe 9.3.1) :

en milliers d' €uros 31/12/201% 31/12/2011
Inscriptions hypothécaires sur les immeubles (1) o5 38 505

La répartition des montants d’hypothéques estilaate :

. . total au | a moins d'1 R |
en milliers d' €uros 31/12/12 an delab5ang +debars

Hypothéques 22 956 0 0 22 956

(1) Dont 13.876 K€ concernent des immeubles qui étdeéempropriété de la société FIG qui sont devenus,
suite au traité d'apport publié, la propriété de $ANC VENUS qui n'a aucune dette envers
I’Administration Fiscale.

La diminution du montant des hypothéques prisesep@résor Public par rapport au 31 décembre 2@Xbkque

notamment par les mainlevées obtenues, au coufsxagcice 2012, suite a des jugements favorabées de
cadre de litiges fiscaux.

7.3.2.Engagements recus

Néant
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Note 8. Exposition aux risques

L'exposition aux risques et aux facteurs d'incedd et la gestion de ceux-ci sont explicités erat3 et 2.4 du
rapport de gestion sur les comptes de I'exercid20

Note 9. Autres informations

9.1. Actif net réévalué

Le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMMENT a décidé d’adopteption d’évaluation a la juste valeur de la
norme IAS 40, afin d’évaluer les immeubles de piaeet en juste valeur a compter diijanvier 2006. Cette
option a pour objet de refléter dans les comptassaalés les variations du marché des «immeubkes d
placement », et de donner au patrimoine sa vakeunatché.

La crise économique et financiére qui a touchéohéenie mondiale & compter diff 2emestre 2008, a renforcé
tout particulierement la vigilance que le groupertait déja a I'estimation de cette juste valees dnmeubles,
celle-ci ayant, de par 'activité méme du groupejrapact significatif sur les comptes.

2012 aura été dans la lignée des derniers tringe20#1 affichant une croissance atone. Faute dengteur de
I’économie, la situation ne devrait pas connaigeliangement majeur en 2013.

Cependant, la politique monétaire de la zone ewmedire trés accommodante, avec un taux principal de
refinancement de 0,75%. L’'année 2012 aura été wmmeb année pour la bourse francaise avec +15% de
progression de l'indice CAC40, méme s'il n'a pasraevé son niveau d’avant crise. Ainsi, si la diom
économique reste difficile, 2013 pourrait étre an@ée charniere en terme de défis présents es futartie de
crise, réduction des déficits publics, réformeadtrrelles ...

- Le Marché de I'investissement en 2012 :

L’année 2012 se cl6ture par un volume significdsf 'ordre de 14,5 milliards d’euros investis enriobilier
d’entreprise.

Comme en 2011, au réle moteur joué par certairsiegctraditionnels du marché frangais (assure@B),SOPCI)
se sont ajoutés quelques nouveaux entrants auxitégpd'investissement considérable, confirmarttrbativité
du marché francais sur la scene internationale.

Néanmoins l'intérét des investisseurs pour le marthncais continue de s’affirmer sous l'angle @uorte
sélectivité des allocations d’actifs.

La résistance du marché s’explique notamment psigleature de grandes transactions (38 opératigr&rigures
a 100 millions d’euros) qui ont soutenu le volurnattau long de I'année. A l'autre extrémité le segimdes
petites transactions est demeuré dynamique tandiseg créneaux intermédiaires ont traversé undiaiu

Le marché francilien concentre 75 % du total destants investis en France. Paris capte 64% degjengants
en lle de France et totalise 6,8 milliards d’eurogestis (dont le Quartier Central des Affaires EA pour 3,8
milliards d’euros), soit un record historique ptaicapitale et une hausse de 26 % par rapporth 201

Le marché reste dominé par les acquisitions erabergui ont représenté 70 % des investissemer28kh

Les taux de rendement « prime » s’établissent goa autour de 4,25 % pour les meilleurs actifsaiees de
Paris QCA.

En ce qui concerne le résidentiel, I'activité sumarché haut de gamme poursuit sa bonne dynamtcapparait

peu sujette aux aléas de la conjoncture économidinérét d’'une clientele aisée est toujours giagant et ce
malgré de tres fortes hausses de prix sur des Bmrcprime » extrémement tendus.
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Les investissements en commerce en France sontrgumdsstables depuis trois ans autour de 3Mds d&UEn
lle de France, ils ont enregistré leur meilleurf@enance en 2012 dépassant I'année record de 20I0Mds
d’euros).

Le début de l'année avait pourtant mal commencés wectivité a été croissante au fil des mois, aum
quatrieme trimestre comptant a lui seul pour 44% w@umes totaux. Comme sur I'ensemble des mardbés
I'immobilier d’entreprise, I'activité a été portgar le retour de grandes transactions : 12 opésasapérieures a
80 ME totalisent 65% des volumes engagés.

Les investisseurs se sont montrés prudents suhdix de I'emplacement, privilégiant les boutiques pied
d'immeubles et les galeries commerciales de cefiltee-(60% des volumes enregistrés) au détriment de
périphérie.

Le taux « prime » de la capitale s'est stabilisdiem’année, au niveau plancher de 4% pour leditpogis contre
4.5% fin 2011.

- Le Marché locatif en 2012 :

En 2012, la demande placée francilienne s’est élav& 245 millions de m2, soit un recul limité8% par rapport
a 2011.

Dans le Quartier Central des Affaires de Parisiese@arisien le plus actif, le volume de trangais’inscrit en
retrait de 13% sur un an mais s'est quelque peaessd au 4*°trimestre 2012.

A Paris, les loyers faciaux régressent partouegckption de Paris QCA qui résiste avec une éwlutncore
légérement positive. Mais il faut noter que, dansnarché difficile, la transparence des transastigast plus de
mise. Si le maintien de loyers d’affichage reste priorité pour les institutionnels, c’est le loy@onomique que
considérent les utilisateurs, préts au besoin agiéldeur champ de prospection: les franchiseslest

aménagements consentis battent ainsi leur plein.

Le marché des commerces est scindé en deux, a/agds « prime » et n°1 d’'un c6té, et les axesnskies de
l'autre. Les enseignes privilégient les emplacemeririme » des centres villes, au cceur de zonebalandise et
des flux piétonniers établis. En effet, ces zon@&séficient d'une demande accrue de nouvelles emsgigui

cherchent a implanter un « flagship », et égalerdestenseignes cherchant a rationaliser leursgpdetventes au
profit des meilleurs emplacements.

A Paris, les meilleurs emplacements sont raregestrecherchés, notamment par les marques de thautede

gamme. Les grandes enseignes « mass market »galatmént tres sélectives. Ainsi, les valeurs « @itsont

tirées a la hausse dans le Triangle d'Or, telleslgsl avenues des Champs Elysées, Montaigne ej€aedr

- Perspectives 2013 :

Les perspectives économiques restent sombres p@l8. Zroutefois, le marché francais de I'immobilier
démontré en 2012 sa capacité de résistance malgréntexte économique fortement dégradé.

2013 devrait donc étre une année charniére : lacEreestera sans doute, de par la liquidité, lars&tion et la
profondeur de son marché, attractive pour les @apiinternationaux cherchant a se placer. Le crgalitrait
également faire son retour de facon ciblée. Maisdetexte économique risque de continuer a pesetesu
velléités d'ouverture de nombreux investisseurs mivilégieront toujours le « prime » posant la sfien de
I'assechement de I'offre en produits de qualité.

(Source : CBRE —Crédit Foncier Immobilier)
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- Le Patrimoine du Groupe :

Hormis les immeubles en restructuration (rue Bing, Vieille du Temple, Bruxelles) et celui de lgerBassano
principalement occupé par le groupe et des socidiéss, le patrimoine du groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT affiche un bon taux d’occupation (90%

Le groupe a ainsi connu une hausse de son chifffiaides a périmétre constant de prés de 11%.

Cette hausse est essentiellement due a l'installai nouveaux locataires, en particulier dansnfi@uable sis rue
Frangois ler: suite aux travaux de restructuratjonont pris fin en 2012 (il ne reste plus que tlesaux
d’agencements internes a finaliser), 'immeuble dms#€navant intégralement loué, avec la prisefaet'efu ler
novembre 2012, du dernier bail conclu (Nina Ricltifaut également signaler I'arrivée de nouveaoataires
dans les immeubles sis rue de Suréne, rue de lguBaet rue d’Argenteuil & Paris.

L'impact de ces nouveaux baux sur le chiffre diaffalépasse 1.000 KE.

Il'y a eu cependant quelques départs de locatad@snment dans les immeubles sis rue Pierre Chatrore de
Lisbonne, ce qui a eu pour effet de diminuer Iéfichd’affaires entre 2011 et 2012 (-179 K€ et KX).

Mais, la stratégie du groupe de recentrer sonmainie, et de se concentrer sur des biens hautrdmegas’avére
efficace : en effet, les lots laissés vacants & 2t immédiatement trouvés preneurs, et ces irblasgtaient a
nouveau occupés a 100 % début 2013.

Au cours de I'année 2012, le groupe a cédé defs potir 22.615 K€ dont notamment :

- Dans l'immeuble sis 21, boulevard PoissonniérejsP&f™ en cours de vente a la découpe, les cing
dernier lots pour 6.005 KE.

- L'immeuble sis 77 rue Boissiére, Pari€"%our 16.600 K£ ;

Au cours du 4eme trimestre 2012, le groupe a déapidért signé une promesse de vente pour I'immeubtee
(bureaux, commerces, habitations) sis rue d’Argéh{@5001). L'immeuble a été cédé en janvier 2@b8r un
prix brut de 8,8 M€

Au niveau des investissements, la société ACANTHE/ELOPPEMENT a acquis en avril 2012 a la société
FIPP la société FINANCE CONSULTING et sa filiala, dociété TRENUBEL, propriétaires un hétel partaul
de prestige de 3.043 m? situé a Bruxelles. En,dfi&ANCE CONSULTING ayant pour projet de transfemecet
immeuble de Bruxelles en hétel de luxe, son actoer-IPP s’est rapproché d’ACANTHE DEVELOPPEMENT,
plus apte a financer ce projet de développement.

Le groupe a également acquis en fin d’'année 20E2saciété propriétaire de 2 biens immobiliers detepe
importance (200 K€ et 500 K€), dont un acquis ercirend de biens.

Le groupe a procédé cette année, comme recommandtidlMF, & une rotation de ses experts immobiliers
Le portefeuille du Groupe a fait I'objet d’expeetisréalisées par le cabinet CREDIT FONCIER EXPERT¢S
valorisées a la date du 31 décembre 2012.

Les expertises ont été réalisées, comme pour krsiegs précédents, selon des criteres définis lda@barte de
I'Expertise en Evaluation Immobiliere et appliqu@es 'ensemble des sociétés fonciéres cotées.

Les biens qui font I'objet, au 31 décembre, de msses de vente ou d'offres acceptées par le Gantpeeé pris,
pour ce qui les concerne, au prix net de cession.

Le patrimoine du groupe est estimé a 265.057 Ké€stlicomposé a hauteur de 150.425 K€ de bureaukl 4 &€

de commerces, 15.306 K€ d'immeubles résidentiel658t K€ de parkings auxquels se rajoutent 19.755 K€
correspondant a I'hotel particulier sis rue Vieitle Temple acquis en octobre 2010 et qui va faitgdt d’une
restructuration en bureaux, commerces et éventoefie en habitation ainsi qu'un terrain pour 200 K&
surfaces, les bureaux représentent 16.257 m2pltamerces 3.778 m2, et le résidentiel 1.072 m2.duefaces non
affectées représentent 3.403 m2 dont I'immeublesstructuration représente 1.718 m?2 et 1.685 mg lgoterrain

a Nanterre.
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Les expertises sur le patrimoine du groupe ACANTBIEVELOPPEMENT ont dégagé, par rapport au 31
décembre 2011, et a périmeétre constant, une augtiantle 5,54 %.

Les valeurs moyennes au mz2 suivantes ressortergsdexpertises :

Valeur au m?

13 120 €

12000 €

10000 €

8000€

6 000€

4000€

2000€

0€

Paris Région parisienne Etranger

Nature du Patrimoine en Valeur

7.78%

@ Commerce BBureaux DORésidentiel OHotel DO Terrains/Divers

Répartition du Patrimoine Valeur

0.41% 2.26%

BPARIS DREGION PARISIENNE DOPROVINCE BETRANGER
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Nature du Patrimoine en M?
7.01%

@ Commerce B Bureaux DORésidentiel OHotel O Terrains/Divers

Répartition du Patrimoine M?

12.41%

BPARIS DREGION PARISIENNE DOPROVINCE METRANGER

La situation nette du Groupe ressort de ce faB@&@849 K€. Pour le calcul de I'Actif Net RéévalleNR), il est
ajouté a ce montant celui des titres d’autocontfatgions) dont la valeur d’acquisition a été déxluies fonds
propres en consolidation valorisés a leur justewalL’Actif Net Réévalué hors droits se détermamesi au 31
décembre 2012 :

En K€
Capitaux propres consolidés 196.849
Survaleur sur stock 25
Titres d’autocontrole : 0
Actif Net Réévalué au 31/12/12 196.874
Nombre d’'actions au 31/12/12 126.630.877
- ANR: 1,555 €par action

Au 31 décembre 2012, il n’est pas tenu compte sttitments dilutifs. En effet, la deuxieme envelogfzetions
gratuites a été acquise en juillet 2011. Les desB&A qui restaient encore en circulation sorivé@sra échéance
le 31 octobre 2011.
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Il reste 4.896.436 stocks options (a exercer as pdud le 28 aolt 2019) attribués en ao(t 2009 rau de
souscription de 1,24 € par action. Leur exercieeagpendant pas été pris en compte en raison diiipgtrét que
cet exercice représente pour le bénéficiaire aardedu cours de bourse (cours de cloture au 3Ind#ec2012 :
0,42 €).

A titre de comparatif, I’Actif Net Réévalué au 3éogmbre 2011 était le suivant :

En K€
Capitaux propres consolidés 188.622
Titres d’autocontréle :
- 5.682.741 actions 9.310
Actif Net Réévalué au 31/12/11 197.932
Nombre d'actions au 31/12/11 120.816.870
- ANR: 1,638 €par action

Il n'y a plus, au 31 décembre 2011, d’instrumeiiitgtifs. En effet, la deuxiéme enveloppe d’actigmnatuites a été
acquise en juillet 2011. Les BSA qui restaient ea@mn circulation sont arrivés a échéance le 3dboet2011.

Il reste 4.896.436 stocks options attribué sen 2009 au prix de souscription de 1,24 € par action.

Leur exercice n'a cependant pas été pris en coaptaison du peu d'intérét que cet exercice reptégeour le
bénéficiaire au regard du cours de bourse (couctdtigre au 31 décembre 2011 : 0,50 €).

9.2. Situation fiscale

Au sein du groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT, deux st&forment un groupe d'intégration fiscale dont la
téte de groupe est la société FONCIERE ROMAINE.

Les déficits fiscaux du Groupe, pour la partie mbant au régime taxable (hors SIIC), se décompadera
maniére suivante :

en K€ 31/12/2012 31/12/2011
Déficits reportables 48 884 44 304

Moins values long terme -
Total 48 884 44 304

Les déficits fiscaux indiqués, ci-dessus, ne tiehmas compte des propositions de rectificatiossafes recues
par diverses sociétés du Groupe, comme expliqy@iagraphe suivant. Les déficits fiscaux serontid@psur les
résultats non SIIC. Ces derniers seront marginaurpte tenu de l'activité essentiellement immobdiéiu
Groupe. De plus, le gouvernement a pris des mesigr@tafonnement d'imputation des déficits antégeur les
bénéfices futurs (a 100% jusqu’'a 1M€ et a 50% asae de 1 M€). Les déficits fiscaux seront donaegpsur
une période longue. Par conséquent, aucun imgétdiactif n’est constaté par mesure de prudence.

9.3.Litiges et passifs éventuels

9.3.1.Litiges fiscaux

Suite a plusieurs contréles fiscaux portant, sardeercices 2002 a 2005, I'’Administration Fiscaladaessé a
différentes sociétés du Groupe dont la société ATAN DEVELOPPEMENT des propositions de rectificaion
conduisant & des rappels d'impositions pour un ambribtal en principal de 9,27 M€ (hors intérét0d@2 M€ et
majorations de 3,81 M€).
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Ces montants doivent étre réduits a un montanmnéstie 5,22 M€ (hors intéréts de 0,45 M€ et majomnatide
0,94M€) compte tenu de la décharge d'une fracties mnpositions litigieuses prononcée par le Tribuna
Administratif de Paris (voir ci-apres), 'adminiation fiscale s'étant cependant pourvu en app@redntre des
jugements favorables précités.

Les propositions de rectification notifiées padifanistration fiscale ont principalement remis @wuge, pour une
fraction significative des rappels d'imposition @tés, a concurrence de 6,08 M€ (hors intéréts 86 M€ et

majorations de 2,99 M€) et au titre de périodeéramires a I'option pour le régime fiscal d’exornignades SIIC,

le principe de non-taxation des dividendes darcatire du régime mere-fille, et donc le droit deefdiénéficier

les dividendes percus du régime des sociétés meres.

C'est a raison d'une fraction des impositions gis@el'alinéa précédent que, par plusieurs jugemduts
5 juillet 2011, le Tribunal Administratif de Parsréuni en chambre pléniére et rendant le méme qaatre

décisions identiques clairement motivées — a fait & la demande de la société ACANTHE DEVELOPPEME
et I'a déchargée des impositions supplémentatiggelises ainsi que des pénalités afférentes maisescharge a
raison des exercices 2002 et 2003 et d'une frackenimpositions et pénalités mises a sa charggsanr de

I'exercice 2005 en confirmant I'éligibilité des idendes percus a I'exonération d'imp6ét prévue tawadre du

régime mere-fille.

Les impositions et pénalités afférentes a I'exer@@04 et le solde des impositions et pénalitéatives a
I'exercice 2005 font l'objet d'une instance diggrtoujours pendante devant le Tribunal Adminigtde Paris.

Le Tribunal Administratif de Paris a également amdé I'Etat a verser 1.500 euros a la société ACANT
DEVELOPPEMENT au titre de l'article L. 761-1 du @dle justice administrative, ce qui souligne ledpoi
accordé a l'analyse défendue par la société.

L'administration fiscale a interjeté appel de cegejnents devant la Cour Administrative d'Appel deis?
Néanmoins, le jugement contesté demeure immédiatezmécutoire et 'administration a d'ores et dégrevé et
restitué une partie des impositions dont le Tribbdéuhministratif a prononcé la décharge.

L'administration a également procédé a la mainlepédielle des garanties prises au titre des intiposi
concernées.

Par ailleurs, la Cour Administrative d’Appel de Baa rendu dans des affaires identiques des dasigie
dégrévement fixant a ce jour la jurisprudence endtiere (Arréts FINANCIERE MN, KERRY).

Pour information, la position défendue par I'adrsiration fiscale en ce qu’elle pouvait par ailleergrainer une
double imposition des mémes bénéfices d’'une sqaigie fois au stade de leur réalisation, une secfwid au

stade de leur répartition aux associés ou actieemaappelait de fortes critiques, s'agissant de&étss établies
dans I'espace de I'Union Européenne. Si cette iitipadevait étre maintenue, elle serait soumikecensure de
la Cour de Justice de I'Union européenne.

L'analyse de l'administration fiscale apparaisggialement et surtout susceptible d’étre fortemembattue
compte tenu de la jurisprudence fiscale francageente, et notamment des arréts rendus par le iICdn'sgat
dans les affaires JANFIN (arrét du 27 septembrés 2000 a fixé de facon restrictive les conditionssléesquelles
'administration fiscale peut remettre en causa;, & fondement de I'abus de droit, certaines dp#ra
financiéres faisant intervenir des distributionsdiiddendes) et les affaires GOLDFARB et AXA (agé@&tu 7
septembre 2009 qui ont également débouté l'admatitst fiscale de ses prétentions a remettre esecaes
opérations financiéres similaires). Ces affaireaceonaient le bien-fondé de l'imputation, sur I'dpsur les
sociétés di par les requérantes, des avoirs fisattaxhés aux dividendes pergus. Certes, les icatiiths
notifiées a la société ACANTHE DEVELOPPEMENT oues diliales ne concernent pas I'imputation d’avoirs
fiscaux mais I'exonération des dividendes du fait’dption pour le régime des sociétés méres ; méars dans
les deux hypothéses considérées, I'enjeu portéasdouble imposition éventuelle d'un méme bénétibez la
filiale puis chez son actionnaire. A ce titre, $&agnt de l'imputation d’'avoirs fiscaux, dans |eaiees
GOLDFARB et AXA, le Conseil d’Etat a validé les aptons critiquées par I'administration fiscaleragard de
critéres objectifs que le groupe ACANTHE considélas les situations qui le concernent, avoir euni

S'agissant des avis rendus par le Comité de l'aleusliroit fiscal (anciennement Comité consultatifipta
répression des abus de droit), ils ne paraissenti@aature a préjuger des décisions qui pourteatréndues par
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les juridictions compétentes en ce qu'ils retietr{@comme contraire a I'intention du législatderfait d’avoir
pris 'engagement de conserver pendant deux anpddgipations acquises afin de bénéficier du mégides
sociétés meres et (ii) comme inactives les socidéds lesquelles sont détenues les participationguestion,
alors que la loi définissant le régime des sociétéses ne fait pas I'objet de telles limitationggee la qualité
d’actionnaire des sociétés du Groupe ACANTHE DEVEPIBEMENT n’était pas contestable.

On soulignera par ailleurs que la portée de ces @oit étre fortement relativisée en considératieria décision
rendue par le Conseil d’Etat, dans une décisionFRIHuU 29 septembre 2010, par laquelle ce dernirdigué
gu’en matiére de pénalités pour abus de droithéage de la preuve incombait toujours a I'admiat#in fiscale
guel que soit le sens de I'avis du comité.

Ainsi, sur le fondement des décisions du Consditat, la Société — assistée du cabinet CMS BuFeancis
Lefebvre — a contesté a tous les stades de laguoedy compris au niveau de la mise en recouvrénies
impositions complémentaires que I'administratiotreedait ainsi lui faire supporter.

Par ailleurs, les propositions de rectificationifitts a la société ACANTHE DEVELOPPEMENT ont rerais
cause la valorisation des actions AD CAPITAL disiges a titre de dividendes en nature pour un mbod&l5,6
M€ en base et dont une partie est taxée au titeeplies-values a long terme, ce qui conduit a urpebp
d'imposition en principal d'un montant de 3,4 M#é. dociété ACANTHE DEVELOPPEMENT avait valorisé ces
titres sur la base de I'Actif Net Réévalué (ANR)I'é&dministration propose d’autres méthodes qui énd
contestées par la Société et son conseil, le CallMS Bureau Francis Lefebvre, dans leur réponda a
proposition de rectification.

Le 7 juillet 2008, l'interlocuteur départemental ItEministration fiscale a rencontré le conseilld société, le
Cabinet CMS Bureau Francis Lefebvre, et, a l'isti€entretien, I'administration, bien que confinnke principe
de la remise en cause de la méthode de valorisatitiale, a retenu une partie des éléments derigakion

présentés et a corrélativement réduit le montamedressement & 11,8 M€ en base, soit un redresselirapot

en principal de 2,5M£.

Poursuivant sa contestation du redressement, iétéoe notamment demandé qu'il soit soumis pows avia
Commission départementale des impbts directs ettaless sur le chiffre d'affaires, laquelle a examias

arguments de la société dans son audience durB@QdD et a pris en considération les élémenteptés pour le
compte de la société aux fins de démontrer le tera@xagéré de I'évaluation opérée par l'admatistr. A la

suite de cette décision, le montant du redressesiest trouvé a nouveau réduit a 10,4 M€ en baseus

redressement d'impdt en principal de 2,15 M€ (lmi&séts de 0,34 M€ et majorations de 0,82 M£).

La encore, la société, a réception des avis de emnsrecouvrement des impositions correspondaatpegsenté
une réclamation contentieuse et, suite au rejeetie-ci, a saisi, le 7 septembre 2011, le Tribudrhinistratif de
Paris de ce désaccord afin d’obtenir la prise esidération de 'ensembles des arguments présdimégpction
de la requéte considérée étant actuellement es.cour

L’Administration fiscale a également adressé a soeiété filiale du groupe une proposition de rewtfon
portant sur la remise en cause d'une perte suioneds créance et sur le rehaussement d’'une plus-canstatée
par la société lors de I'option pour le régime &K (4,4 M€). Il en a découlé, aprés exercice @EDUrS
hiérarchiques, un rappel d'imposition au titre @2 pour un montant de 1,08 M€ (hors intéréts €2

La méthode de valorisation retenue par l'admirtisimafiscale a été contestée compte tenu des éténuemt
dispose le groupe. L'imposition qui en résulteaa Fobjet d’'une réclamation contentieuse, prééenén aoQt
2009 par la société assistée du cabinet CMS Bureancis Lefebvre et assortie d’'une demande dessdesi
paiement.

Suite au rejet de cette réclamation, le contenteeéxe porté, en décembre 2009, devant le TribAdadinistratif

de Paris. Ce dernier a rejeté la requéte de laétogpiar un jugement rendu le 25 octobre 2011. L@éfoa
interjeté appel de ce jugement le 16 janvier 2Q1&nstruction de cette requéte est toujours peteldevant la
Cour Administrative d'Appel.

Enfin, I'’Administration fiscale a également adressa@ine autre société filiale du groupe une projosite
rectification (principal 0,51 M€ et intéréts 21 KK€r les exercices 2009 et 2010) portant sur lasem®n cause de
l'application du régime SIIC par la filiale et dar qualification de I'activité de cette sociétéatlministration
considére en effet que la société a agi en marcdandiens, ce que conteste la société en consmérdds
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conditions d'acquisition et de gestion des immesibtacernées et de la durée de conservation ple&édatire 2 et
10 ans suivant les lots) a leur cession.

Pour I'ensemble de ces motifs, compte tenu deéyralité de I'information fournie et au regard &eris de ses
experts et de la jurisprudence, le Groupe considatié devrait obtenir gain de cause dans I'ensemié ces
litiges, ce qui justifie 'absence de comptabilisatde provisions.

Les autres litiges fiscaux sont non significatifs.

9.3.2.Actions du minoritaire de SOGEB

a/ A la suite de I'assignation de BRUXYS et desagés de SOGEB par un associé minoritaire de SOGEB e
aodt 2009, un jugement du Tribunal de Grande lestate Paris du 13 octobre 2011 a prononcé la éulbis
délibérations de I'’Assemblée Générale du 15 jarR@€9 de la société SOGEB ayant décidé d'une autgtiem

de capital, a condamné trois gérants successitsyer @ I'associé minoritaire la somme globale dé K& au
prorata de la durée de leurs fonctions au titreashepréjudice personnel.

L'Assemblée Générale du 10 juillet 2012, convogpéele gérant a la suite de I'ajournement de ailil€6 juin
2012, a procédé a I'exécution de ce jugement ebdifi@d les articles 6 et 7 des statuts ainsi ggeclamptes de
I'exercice clos le 31 décembre 2011. Le capitaledate la Société désormais détenu par BRUXYS (Bt3y.
BERGOUGNAN (1/3) a ainsi été ramené a la somme7de6D0 €.

Un arrét de la cour d’appel de Paris du 22 jan3 a confirmé ce jugement en ce qu'il a prondacaillité des
délibérations de I'assemblée générale du 15 jarRO&9 et a en outre, prononcé la nullité de lalodism de
'assemblée générale de la société SOGEB du 16 2018 ayant constaté la réalisation de 'augmeontatie
capital, prononcé la nullité de la résolution ges$emblée générale de la société SOGEB du 30 ®@9srélative
a la modification de I'objet social, prononcé lallitd des résolutions des assemblées généralea deciété
SOGEB des 21 juin 2010, 23 juin 2011 et 10 ju@12 relatives a I'affectation des résultats.

Cet arrét a déclaré irrecevable M. BERGOUGNAN erdemande de dommages et intéréts dirigée contre les
gérants successifs et a infirmé la condamnationtigs gérants successifs a payer a l'associé ritéirer la
somme globale de 100 K€ au prorata de la duréeutes fonctions au titre de son préjudice personnel.

Enfin, cet arrét a prononcé la dissolution de lai&é. La Selarl FHB-Facques Hess Bourbouloux anétémée
en qualité d’administrateur avec mission de procédg opérations de liquidation.

Un pourvoi en cassation contre I'arrét du 22 jan2i@l3 a été formé par la société BRUXYS. ( Cf.84et4.7)

b/ L'associé minoritaire a également assigné SOEGHRB société LAILA TWO (acquéreur de I'immeuble de
la rue Clément Marot) le 8 juin 2011 en vue de praer la nullité de la vente de cet immeuble, jugesociété
LAILA TWO sans droit ni titre & occuper 'immeubé lui ordonner de déguerpir. A l'audience du 30 Bt 2,

le tribunal a sursis a statuer dans l'attenteisk€ de la procédure d'appel rappelée ci-dessumuke logique, le
sursis devrait perdurer jusqu’'a ce que la Couradsation se prononce sur le pourvoi contre I'alvéR2 janvier
2013.

9.3.3.Litiges immobiliers
La société GERY DUTHEIL devait livrer le chantied 8ue Claude Terrasse en juillet 2008, reporté caboe
2008. Compte tenu des retards, la société a demandagagement ferme sur la date de livraison.adtagbtenu
aucun engagement ferme sur la date de livraisae adantier, la société VELO a cessé de réglesitiestions de
GERY DUTHEIL.
C'est dans ces conditions que la société VELO astignée par GERY DUTHEIL en paiement de factares
hauteur de 927 K€, sachant que 404 K€ ont étéagglitectement par la société VELO aux sous-trigitan

Dans nos derniéres écritures déposées le 6 maj 804 demandons au tribunal de dire et juger guédiliation
du marché de travaux est intervenue aux torts sifslde DUTHEIL.
Par conséquent, la société VELO demande au trimeabndamner DUTHEIL a lui payer les sommes stidsan

- 502 K€ TTC au titre du surco(t de la reprise dantier,
- 227 K€ représentant les intéréts légaux pendanaru sur la somme de 5.995 K€ représentant le de(t
I'immobilisation de I'investissement de la Soci®tELO pendant une durée d’'une année supplémentaire.
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- 1.408 K€ au titre de la perte qu’elle a subiaiaan du retard de livraison liée a la baisseidenobilier.
- 20 K€ au titre de l'article 700 du CPC.

Nous demandons également la compensation des somesm@sctivement dues par chacune des parties et la
déconsignation de la somme de 393 K€ consignée éadr mains de Monsieur le Batonnier de I'Ordre des
Avocats de Paris en vertu de la décision du Jugd&Egécution du Tribunal de Grande Instance de FARU 15

Avril 2010 au profit de la Société VELO.

A l'audience du 28 octobre 2011, le tribunal a ogeé'affaire sans date au role des parties paulaésation de
la procédure par la société GERY DUTHEIL, cettendde faisant I'objet d’'une procédure de redressgme
judiciaire. Nous avons d'ailleurs déclaré notreacige au passif de la société GERY DUTHEIL conforeénau
montant de la condamnation réclamée dans nos @&witu

Le Tribunal a renvoyé a l'audience du 29 Mars 20d3r régularisation de la procédure a savoir larais cause
des organes de la procédure par nos soins poaratgtience. La société VELO régularisera la proeehius de
cette audience.

9.3.4.Autres Litiges
Fl

Bien que la société FIG ne fasse plus partie dumgdACANTHE DEVELOPPEMENT depuis le 19 mars 2010,
certains litiges de la société FIG concernent entaosociété ACANTHE DEVELOPPEMENT.

a/ les jugements du 28 septembre 2009

Par trois jugements du Tribunal de Commerce desari28 septembre 2009, I'Assemblée Générale Qreina
Extraordinaire de FIG en date du 24 février 20@ésannulée en toutes ses résolutions ainsi qsddsiactes s'y
rapportant et tous les actes subséquents. L'okjétAdsemblée annulée consistait notamment dapsiféanent
des pertes par réduction du capital a zéro immeuient suivie d’'une augmentation de capital social.

FIG et son actionnaire, la société anonyme TAMPHZ@ partie a la procédure, ont considéré que agsrjants
avaient pour objet de la replacer (ainsi que stsramires), dans tous les aspects, dans la situqtii était la leur
avant I'Assemblée du 24 février 2004 et avaiensiaamnulé toutes les opérations effectuées depld janvier
2004, puisqu’ils constituaient des actes s’y raggarou subséquent, ce gu’il convenait de régwaris

Au 24 janvier 2004 (comme a ce jour), FIG n'appaatepas au Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT.

Afin de mettre en ceuvre les jugements exécutome®8dseptembre 2009, la Société FIG a été obliggarehdre
des décisions afin de rétablir le statu quo anteeftet, il lui était impossible de procéder a hafation de la
fusion intervenue en juillet 2005, postérieuren®hassemblée annulée, avec la société BALTIMORES(ite a
cette occasion) au terme de laquelle toute I'aétivhmobiliere lui a été intégralement apportée gmar associé
unique de I'époque. A la date de fusion, en jui@d5, FIG n’avait en effet plus d’actionnaires aritaires (ce
depuis le 24 février 2004) et ne faisait I'objeadcune procédure puisque c’est seulement en f&0@r (a la
veille de la prescription) que les actionnairesaritaires ont demandé I'annulation de I'Assemblém&ale du
24 février 2004.

Ainsi, il a été opéré une scission des activitéd=ii& au moyen d’une distribution de I'ensemble de actifs
immobiliers.

Cette scission a été réalisée au moyen du versahentacompte sur dividendes le 9 décembre 2008usie
réduction de capital le 10 décembre 2009. Ces sanmoné été distribuées a TAMPICO puis & ACANTHE
DEVELOPPEMENT par la société TAMPICO.

La Société a été informée par le représentant &G que le liquidateur de FIG avait fait rééder les appels
contre les trois jugements du 28 septembre 2009.
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b/ les jugements du 7 juillet 2010

Par deux jugements du Tribunal de Commerce de HEarig juillet 2010 (un jugement rendu dans le dossi
BARTHES & CEUZIN l'autre dans le dossier NOYER),dacision du 10 décembre 2009, portant réduction du
capital de FIG et celle du 31 décembre 2009, ctargtaette réduction et modifiant les statuts eétadnulées.

La Sociéte a été informée par le représentant Bg&lG que le liquidateur de FIG avait fait réé@er les appels
contre les deux jugements du 7 juillet 2010.

¢/ les jugements du 14 janvier 2011

Deux jugements du Tribunal de Commerce de Parid4yanvier 2011 (un jugement rendu dans le dossier
BARTHES & CEUZIN l'autre dans le dossier NOYER) omtpressément indiqué qu’il n’y avait pas lieu de
remettre en cause ces distributions réalisées@mndsre 2009.

Ces jugements ont en effet débouté les anciensnaetres minoritaires de leurs demandes de nudiie
opérations postérieures a '’Assemblée annulée @edtl 24 février 2004, et pour les mémes motifs eles|
demandes formees a I'encontre ' ACANTHE DEVELOPPEME

Ces jugements ayant été frappés d'appel par lesierencactionnaires minoritaires, ACANTHE
DEVELOPPEMENT continue de suivre I'évolution de geecédures et a connaissance des éléments ci-aprés
développés.

Les deux jugements du 14 janvier 2011 ont conddeméociétés FIG et TAMPICO (qui ne font plus madu
Groupe) a indemniser les anciens actionnaires Itair@s «a hauteur des droits gu'ils détenaient dans les
capitaux propres de FIG et dans les distributiores dividendes et réserves effectuées en tenant eodept
I'évolution de leur participation lors des différes opérations ayant affecté I'actif net de FIG wisg’ AGOE du

24 février 2004».

Monsieur KLING, expert nommé par le tribunal de coence, a recu la mission de chiffrer ce préjudice amla
charge de TAMPICO et de FIG. A la suite de la ceeetles actionnaires minoritaires qui ont refuséafeigner
les frais d’expertise mis a leurs charges, TAMPI@@r, ordonnance du contrdle des mesures d'insbruchii 21
mars 2011, s’est fait autoriser a consigner a lplases. A ce jour, TAMPICO a consigné la somméajle de
58.076 £.

Le rapport de Monsieur KLING rendu le 10 octobrd2@ans le dossier Barthes/ Ceuzin concléelx suite de
ces travaux, I'expertise propose de retenir la qymrt revenant aux actionnaires minoritaires 28098 %, a
répartir, notamment en faveur des actionnairesauty :

- Monsieur BARTHES 65.296/89.887 X 0,0%#00,071 % ;
- Monsieur CEUZIN 15.764/89.887 X 0,0830it 0,016 %.

Les constatations retracées dans le présent rappermettent de déterminer comme suit les droits des
demandeurs :

- Dans les distributions opérées aprés le 24 féveens :

Le montant total & prendre en considération s’él@vé2.804.098 €.

La quote-part revenant aux demandeurs ressort a :
- Pour M. BARTHES 162.804.098 € x 0,071 % Bt 591 euros
- Pour M. CEUZIN 162.804.098 € x 0,016 % 86i1049 euros
- Dans les capitaux propres au 24 février 2004 :

Le montant total & prendre en considération s’él@v®.664.353 €.

La quote-part revenant aux demandeurs ressort a :
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- Pour M. BARTHES 19.664.353 € x 0,071 % EBiP61 euros
- Pour M. CEUZIN 19.664.353 € x 0,016 % Soit46 euros »

Le rapport de Monsieur KLING rendu le 25 novemb@dZdans le dossier Noyer conclué 4a suite de ces
travaux, I'expertise propose de retenir la quotetpavenant aux actionnaires minoritaires a 0,083a répartir,
notamment en faveur des actionnaires suivants :
- Monsieur NOYER 7.824/89.887 X 0,093 05608 % ;
(...)
Les constatations retracées dans le présent rappermettent de déterminer comme suit les droits des
demandeurs :

- Dans les distributions opérées aprés le 24 févaeos :
Le montant total & prendre en considération s’él@vé2.804.098 €.
La quote-part revenant aux demandeurs ressort, pbomsieur NOYER a :

- 162.804.098 € x 0,008 % s@i3.024 euros

- Dans les capitaux propres au 24 février 2004 :
Le montant total & prendre en considération s’él@v®.664.353 €.
La quote-part revenant aux demandeurs ressort, pbomsieur NOYER a :

- 19.664.353 € x 0,071 % sa@itc73 euros»
Le tribunal de commerce a renvoyé cette affaird@avril 2013 pour dépdt des conclusions des asiie les
rapports de I'expert Kling.
A titre de comparaison, dans le cadre de ces popesdayant donné lieu aux jugements du 14 janéd Zi-
dessus détaillés. Messieurs Barthes, Ceuzin etrNégtamaient respectivement 15.832.769,10 €, 3024030 €
et 2.354.423,68 €.

Les plaidoiries des appels contre les deux jugesrduntl4 janvier 2011 sont fixées au 26 septemhit8.20

d/ la sortie de FIG et de TAMPICO du périmétre dACTHE DEVELOPPEMENT

Le 19 mars 2010, FIG a été cédée a la société 18B Société venant aux droits de la société ALLRE
DESIGNERS, actionnaire majoritaire au cours deskasblée générale des actionnaires du 24 févriet gaDa
été annulée. FIG n’est donc plus une société dugerd CANTHE DEVELOPPEMENT depuis cette date.

ACANTHE DEVELOPPEMENT a cédé sa filiale TAMPICO qigtenait 100 % de FIG jusqu’au 19 mars 2010, a
la société SLIVAM le 20 avril 2010. TAMPICO ne faitonc plus partie non plus du Groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT.

e/ le rétablissement des minoritaires de FIG

Le nouveau dirigeant de FIG a convoqué une Assaentbinérale Extraordinaire de FIG le ler septer2di®.
L'ensemble des actionnaires au 24 février 2004 eausl ayants droits a été régulierement convoquée Ce
Assemblée a constaté que les actionnaires de FE3 &évrier 2004 étaient rétablis dans les draifisétaient les
leurs au 24 février 2004 et donc dans le capiteibkda valeur nominale des actions et le nombaetibns détenu
par chacun des actionnaires étaient les mémes @ue qui existaient au jour de I'Assemblée annulées
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actionnaires minoritaires, a l'initiative des jugemts du 28 septembre 2009, ont refusé d’assisteeti@
Assemblée Générale dff lseptembre 2010.

f/ la liquidation judiciaire de FIG

Le 6 janvier 2011, FIG a fait I'objet d’'un jugemette liquidation judiciaire a la suite d’'une assigoa délivrée
notamment par les trois actionnaires minoritaiged@ment a l'initiative de I'annulation de I'Assel@b Générale
du 24 février 2004.

g/ Séquestres

Par une ordonnance de référé du 15 juin 2010 po#®@ la demande de MM. BARTHES et CEUZIN, le
Président du Tribunal de Commerce de Paris a ogltsnséquestre de 95.496 parts sociales de la SNNIJ%
appartenant & ACANTHE DEVELOPPEMENT, entre les maie la SCP CHEVRIER de ZITTER-ASPERTI,
Huissiers de justice.

Par ordonnance sur requéte non contradictoire dsefpembre 2010 prononcée a la demande de MM BARSTHE
et CEUZIN, le Président du Tribunal de Commercé@dds a ordonné le séquestre de la somme de 1894785

€ (correspondant a lintégralité du dividende vp@r I'Assemblée Générale des Actionnaires d’ACANTHE
DEVELOPPEMENT du 18 juin 2010) entre les mainsal&CP CHEVRIER de ZITTER-ASPERTI, Huissiers de
justice.

Par une ordonnance de référé du 8 octobre 20R¥gkdent du Tribunal a cantonné le montant deégaestre a

la somme de 1.700.000 €. Cette ordonnance qui acétrmée par un arrét de la Cour d’appel de Pduis3
décembre 2010 indiquait notamment « attendu quidistnpas contesté, ainsi que le soutient ACANTHE
DEVELOPPEMENT, que M. BARTHES et M. CEUZIN n’ont pale créance directe a I'encontre de cette
société ».

Le jugement au fond prononcé par le Tribunal de @ernae le 14 janvier 2011 ayant vidé de leur obgst adeux
séquestres, ACANTHE DEVELOPPEMENT a demandé laacédtion des trois ordonnances en cause et la
mainlevée desdits séquestres.

Une ordonnance de référé du 29 mars 2011 a déB@ATHE DEVELOPPEMENT de sa demande relative a
I'ordonnance du 15 juin 2010 et I'a déclarée irvedBe s'agissant de sa demande relative aux ordoesales 16
septembre et 8 octobre 2010 (compétence exclusile Qour d’appel de Paris).

Par un arrét du 30 mars 2012, la Cour d'appel dis Baconfirmé I'ordonnance du 29 mars 2011 enicellg a
débouté ACANTHE DEVELOPPEMENT de sa demande redadiiordonnance du 15 juin 2010 (séquestre des
parts VENUS). La Cour d'appel a notamment estime lg@s jugements du 14 janvier 2011 étant frappaspetl,
n’étaient pas définitifs de sorte qu’il n’a pas #tié fin au litige entre les parties.

Un certain nombre d'inexactitudes a été relevé damet rendu par la cour d'appel le 30 mars 2@bhme
notamment le fait que la société FIG ... auraitéréchetée par le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT en
2002 » alors que cette erreur faite par le Présioes de I'exposé des motifs avait pourtant étéigée par notre
avocat qui avait expliqgué que la société FIG enttamns le périmetre du Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT
en 2005, apres la sortie des minoritaires. De mdérast indiqué que « par une délibération en dat4 février
2004, I'Assemblée Générale de la société FIG addédiannuler les actions détenues par M. BARTHES! et
CEUZIN et de faire de la SAS TAMPICO (société démna 100 % par le Groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT) I'actionnaire unique de la sociét& k. Or, I'ordre du jour de cette AG n’était éwdaent
pas d’annuler les actions de Messieurs BARTHESHEUZN mais de proposer a tous les actionnairesrt do
Messieurs BARTHES et CEUZIN — de recapitaliserdeiété. Ils ont fait eux-mémes le choix de ne pasig@per.

S’agissant de I'appel de lI'ordonnance du 29 matd pour sa partie relative aux ordonnances deggdi@mbre et

8 octobre 2010 (séquestre des 1,7 M€), un arréfadeour d'appel de Paris du 25 octobre 2012 a dé&cla
irrecevable l'appel dACANTHE DEVELOPPEMENT et leondamnée a payer a Messieurs BARTHES et
CEUZIN 10 K€ chacun d'article 700 CPC. Un pourvoicassation a été formé contre cet arrét.
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Demande d’extension de la procédure de liguidatiditiaire de FIG a ACANTHE DEVELOPPEMENT

Le tribunal de commerce a ouvert par jugement dangier 2011 une procédure de liquidation judreiaa
I'encontre de la société FIG sur assignation de dvtaaMonique RICHEZ et de Messieurs BARTHES, CEUZIN
et NOYER.

Madame RICHEZ était créanciere de la société Fi@estu d'un jugement du juge de I'exécution en dhte29
juin 2010 lequel avait liquidé une astreinte d'uantant de 50,8 K€ ordonné par un arrét de la Cappel de
Paris en date du 9 juin 2009.

La Cour d'appel de Paris avait requalifié un cantiea prestation de services conclu entre MadaméiRE et la
société FIG (alors représentée par Francois BARTHESeptembre 2002 et résilié en novembre 20080 imat

de travail et condamné la société FIG notammera gemise & Madame RICHEZ de documents sociaux sous
astreinte.

La société FIG n'ayant pas été en mesure de resrigtiiégralité des documents sociaux requis, H&ste a été
liquidée.

Par ordonnance du 5 mai 2011, Madame Monique RICHEAé nommée, a sa demande, contréleur dans la
procédure de liquidation judiciaire de la sociéi6.F

Par courrier du 19 septembre 2011, Madame MonidG¢IRZ a mis en demeure Me GORRIAS, liquidateurale |
société FIG, d'agir en extension de liquidation igimre a Il'encontre de la société ACANTHE
DEVELOPPEMENT.

Maitre GORRIAS n’ayant, selon cette derniére, pgsondu dans les délais Iégaux a cette mise en demeu

Madame Monique RICHEZ, agissant és qualité de otmir, a assigné le 23 décembre 2011 la société
ACANTHE DEVELOPPEMENT devant le Tribunal de Comn®ide Paris aux fins d’extension de la procédure
de liguidation judiciaire de FIG pour le paiemeuntmhssif de celle-ci.

Il sera rappelé que le contentieux opposant Maditoeique RICHEZ et Messieurs BARTHES, CEUZIN et
NOYER a la société FIG trouve son origine a unegépoou la société ACANTHE DEVELOPPEMENT n’était
pas actionnaire de la société FIG. Cette derngtrdevenue actionnaire de la société FIG par Finégliaire d'une
de ses filiales, la société TAMPICO, le 24 mars 306t la société FIG est sortie du périmétre duueo
ACANTHE le 19 mars 2010, soit antérieurement awejugnt d’ouverture de liquidation judiciaire de txigté
FIG.

Par courrier officiel du 9 mars 2012 adressé auseibnde Madame RICHEZ, la société ACANTHE
DEVELOPPEMENT s’est proposée de racheter la crédedgladame RICHEZ afin de protéger ses actionnaires
des effets de la publicité de cette procédure.

Madame RICHEZ a refusé le 22 mars 2012 cette pitipo®t a indiqué qu’elle ne pourrait I'acceptereq dans
I'hnypotheése ou la société ACANTHE DEVELOPPEMENT haterait I'intégralité du passif de la société ’&
facon a ce que I'ensemble des créanciers de ded@ent désintéressés. »

Postérieurement, I'ancien actionnaire de la so¢té® la société TAMPICO, a procédé a ce paiemantgbiais
d’'une offre réelle de paiement. Ce paiement a giéenmté sous forme de chéque de banque. MadameBEzZICH
ayant refusé une nouvelle fois ce réglement, laégd AMPICO a sollicité de I'huissier instrumemgaiqu'il
procéde a la consignation de cette somme auprks @aisse des dépbts et consignations et en infofatame
RICHEZ. Cette procédure permet, en applicationdiggzositions du code civil, la libération du débite

Par un jugement du 30 octobre 2012, TAMPICO a ébbdtée de sa demande de validation de son offlie de
paiement. Elle a interjeté appel de cette décision.

Par un jugement du 6 juillet 2012, le Tribunal dar@nerce de Paris a décidé de transmettre a ladeocassation
la QPC (question prioritaire de constitutionnalit®ncernant la conformité de l'article L 621-2 dode de
commerce avec la Constitution. Le 8 octobre 2012dar de cassation a décidé de ne pas transmei@eC au
Conseil constitutionnel. A l'audience du 24 janvg&rl3, le Tribunal a décidé de transmettre a larGlmi
Cassation la question préjudicielle de savoir & aation en extension est une action dans l'intéwkéectif des
créanciers aux fins de recouvrement et par voieodséquent si le contréleur peut diligenter urle &tion sur le
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fondement de l'article L622-20 du code de commekeequestion préjudicielle sera examinée le 3 RO43 par
la Cour de Cassation.

L'action de Madame RICHEZ est par ailleurs contessdt au niveau de sa recevabilité que sur le.fond

En effet, pour permettre & une action en extendmprospérer, il est nécessaire de démontrer tigitécde la
société ou la confusion des patrimoines entredes dociétés.

En l'espece, aucune des deux conditions n'appétedt réunie et la société ACANTHE DEVELOPPEMENT
conteste cette demande en extension.

Enfin, Madame RICHEZ argue d’un passif de la s@cleiG qui apparait aujourd’hui trés largement iiefdér a
celui évoqué par cette derniere.

Le passif déclaré a I'ouverture de la procédurdiglédation judiciaire de FIG, soit 113.609 K€ st cours de
vérification et devrait considérablement diminuetamment pour les raisons suivantes :

- Des créances ont été abandonnées pour un montar86eKe,

- Une créance « provisionnelle » de 42.411 K€ déelpsr le Trésor Public a été ramenée a 1.976 K€ par
proposition définitive de rectification en date tijanvier 2012. Cette créance est contestée. esoin
extinction est sollicitée, le Trésor Public n'aygras procédé a une déclaration définitive dardelai
d’un an de la publication au BODACC ni de prorogatile ce délai au tribunal de commerce,

- Une créance de 10.780 K€ de l'administration fisadgvrait étre ramenée au maximum a 6.188 K€ en
application de l'article 1756 du CGI (les pénalig&mt exclues en cas de liquidation judiciaire)ntaat
qui en tout état de cause est également contes e raison du fait qu’elle porte sur une reneise
cause par I'administration fiscale du régime mdfe-fDes décisions favorables ont été obtenues das
procédures similaires par d’autres sociétés du fi&rou

- Dautres créances déclarées par le Trésor Pubilmuéeur de 1.159 K€ ont été contestées car elhds fo
toutes I'objet de réclamations. L'une d'entre eliies592 K€ a été, depuis, abandonnée.

- Messieurs BARTHES, CEUZIN et NOYER ont déclaré emsle une créance de 22.502 K€ sur FIG.
Cette créance correspondrait adkeits qu’ils détenaient dans les capitaux propdesFIG et dans les
distributions de dividendes et réserves effectudsmiis 'AGOE du 24 février 2004 annulée par
jugement du 28 septembre 2009. Cette créance esstée et Monsieur KLING, expert nommeé par deux
jugements du 14 janvier 2011, ayant pour missicgvaluer ces droits, a indiqué dans ses rapports
définitifs que I'ensemble des minoritaires dont Mlears BARTHES, CEUZIN et NOYER auraient droit a
0,093 % soit environ la somme de 151 K€ a ce jour.

- Par ailleurs, Monsieur BARTHES a déclaré une créate 3.147 K€ au passif de FIG. Il s’agit d'une
condamnation solidaire de FIG, ALLIANCE DESIGNERSQOFIRAD et Monsieur Alain DUMENIL,
prononcée par un arrét de la Cour d’appel de Hark9 mai 2009. La Cour de cassation, dans un @durét
16 avril 2013, a cassé partiellement cet arrét@mai 2009 (non pas sur la question de la condaomat
au paiement des 3.147 K€ qui demeure donc en déiiirrét de la Cour de cassation du 16 avril 2€i13
avant mais sur le moyen relatif & la condamnatien Adain DUMENIL, DOFIRAD, ALLIANCE
DESIGNERS et FIG au paiement de 50.000 € de domsriatgréts a M. BARTHES). Un avocat au
Conseil étudie I'opportunité de porter ce litigevalet la Cour européenne des droits de 'homme.

Enfin, Monsieur BARTHES, ancien dirigeant de FIGJéxlaré une créance de 846 K€ au titre de rappels
de salaires, indemnités et dommages et intérétsotité FIG a toujours considéré qu'il n’existzs de
contrat de travail, cette personne étant un dingewmndataire social. L'affaire a été radiée &=gtembre
2012 par le Conseil des Prud’hommes de Paris, Man8ARTHES n’ayant jamais déposé d'écritures.

Enfin, la société 19B S.A venant aux droits detl@maire majoritaire au jour de I'assemblée gélecda 24
février 2004, a déclaré une créance en compte obdem31.226 KE. Cette créance est subordonnéeshel du
passif.

Pour I'ensemble de ces motifs, le Groupe estimeder’absence de comptabilisation de provisioniteel de ce
litige.
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A noter que la Société a été informée par le remtést I€gal de FIG que le liquidateur de FIG afaitré-enrbler
le pourvoi en cassation contre I'arrét de la Cdappel du 9 juin 2009 précité ayant requalifié tetrat conclu
avec la société SILC en contrat de travail.

Procédure en annulation des opérations effectugastda période suspecte de FIG

Le 2 mai 2012, les sociétés ACANTHE DEVELOPPEMENENUS et TAMPICO ont été assignées par le
liquidateur de la société FIG, la SCP BECHERET SENEBL GORRIAS en vue d’obtenir notamment
l'annulation de I'apport par FIG de I'immeuble durlie de la Banque — 75002 Paris et des titresadeipation
réalisé le 24 novembre 2009 au profit de VENUS iamge I'annulation des distributions de l'acompte s
dividendes et des distributions de la prime d'éimisg2alisées en décembre 2009.

Le liquidateur de FIG demande par conséquent a VEME restituer la propriété de I'immeuble du 15 dada
Banque — 75002 Paris et des titres de participagciout sous astreinte de 10 000 euros par jour.

Il demande également la condamnation de VENUS &agarser a la société FIG les loyers pergus, didderet
fruits de quelque nature que ce soit, accessoines@ntrats de bail afférents au bien immobilier X5 rue de la
Banque a Paris (75002) et aux titres de parti@patiusvisés ayant couru depuis le 24 novembre 2099
restitution par ACANTHE DEVELOPPEMENT a la sociétis des 95.496 parts sociales de la société Vemus e
vue de leur annulation, sous astreinte de 10.0@4 four de retard a compter de la notificationlgusera faite du
jugement a intervenir ; l'annulation des 95.49@9aociales de la société SNC Venus une fois glieses et
I'ensemble immobilier sis 15 rue de la Banque asR&5002), les contrats de bail y afférents ettiees de
participation auront été restitués a la sociétdné@ammaobilier Group et la condamnation solidaies dociétés
Acanthe Développement et Tampico a rembourser &olE@été France Immobilier Group la somme de
4.047.975,50 € provenant des distributions paygesiméraire, augmentée des intéréts au taux légahater du
31 décembre 2009.

L'audience a été renvoyée au 7 juin 2013 pourdeslasions du liquidateur.

Demande de PHRYV visant & demander la nominatiom epert de gestion

La société PHRV (Paris Hotels Roissy Vaugirard S#tjonnaire minoritaire détenant plus de 5 % dpitah
social et des droits de vote dACANTHE DEVELOPPEMEH assigné la Société le 15 novembre 2011 aux fins
de désignation d’un expert de gestion. Elle s'mtgeait sur le prix de vente de trois biens immeksl réalisées

par ACANTHE DEVELOPPEMENT et situés dans [@®rrondissement de Paris ainsi que sur I'opposuhét
I'acquisition d’'une société Alliance 95. Sur la sies des trois biens immobiliers, la société PHRffraait que

les motivations de I'opportunité de vente étaiemtitduses et que les prix de vente étaient infériauceux du
marché. De son coté, ACANTHE DEVELOPPEMENT s’egpagie fermement a ces arguments, a communiqué
I'ensemble des documents utiles a la procéduree(égp, contrats de vente).

Par ordonnance du 26 janvier 2012, le Tribunal den@erce de Paris a suivi I'argumentation d’ACANTHE
DEVELOPPEMENT, et a débouté la société PHRV dedsreandes et I'a condamnée a payer a ACANTHE
DEVELOPPEMENT la somme de 5.000 € au titre de ithet700 du code de procédure civile ainsi gu’'aux
dépens.

A la suite de I'appel interjeté par la société PHRA/Cour d’appel de Paris, dans un arrét du 9boet@012, a
confirmé en toutes ses dispositions I'ordonnanc2edjanvier 2012 et a condamné PHRV a payer a ACART
DEVELOPPEMENT la somme de 15.000 € au titre detitlr 700 du code de procédure civile ainsi qu’aux
entiers dépens.

Ces condamnations ont été réglées par la socié®/Rid janvier 2013.

Le 29 janvier 2013, la société PHRV a formé un pouen cassation contre I'arrét du 9 octobre 2012.

9.4.Entités ad hoc

Le Groupe ne réalise aucune opération au travergités ad hoc.
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9.5. Parties liées

Le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT a réalisé des opérs avec ARDOR CAPITAL, société controlée
indirectement par Monsieur Alain DUMENIL.

Les opérations liées courantes ont été les suiwante
a) la société mere :

En K€ Cont”rgepartle Contre partie liée Solde Impact
Nature de la prestation Nom Liens au bilan (1) résultat [2)
. - ARDOR Actlonrl1a|re de référencg
Honoraires de management versé a CAPITAL d'ACANTHE -100 -200
DEVELOPPEMENT
o N ARDOR Actlonrl1a|re de référence
Mise a disposition de personnel CAPITAL d'ACANTHE 41 41
DEVELOPPEMENT

(1) un montant positif signifie une créance un montegatif une dette
(2) un montant positif signifie un produit un montaégatif une charge

Les opérations, ci-dessus, n'ont pas entrainéesrgtabilisation de provisions pour dépréciatioas dréances,
ni de charges a ce titre sur la période autrescgiles mentionnées. Elles ne sont assorties d’aiganantie
particuliere.

b) les entités qui exercent un contréle conjointina influence notable sur I'entité : Néant

c) les filiales :
L'intégralité des opérations qui se sont déroukmse les sociétés du Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT

(dont 7.716 K€ d’'intéréts de comptes courants, 4 K6 de salaires et 973 K€ de loyers et de chdagegives)
ont été annulées dans le cadre des retraitemetndelidation.

d) les entreprises associées : Néant

e) les coentreprises dans lesquelles I'entité resbeentrepreneur : Néant

f) les principaux dirigeants de I'entité ou de saiété mére :
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En K€ Contre partie lié Contre partie lié Solde Impac
Nature de la prestati Nom Liens au bilan (1 | résultat (2
Mise a disposition de personnel ADC SIIC Dirigeants/Administrateurs 0 204
communs
Loyers et charges locatives ADC SIIC Dirigeants/Administrateurs 258 147
communs
. Diri ts/Administrat
Dépot de garantie ADC SIIC rigeants/Administrateurs 27 0
communs
Mise a disposition de personnel FPN Dirigeants/Administrateurs 24 2(
communs
. Diri ts/Administrat
Loyers et charges locatives FPN rigeants/Administrateurs 0 7
communs
Dépét de garantie EPN Dirigeants/Administrateurs - o
communs
Honoraires de managem MEP Administrateurs commu -1€ -18¢
Mise a disposition de person FIPF Administrateurs commu 627 53¢
Mise a disposition de person FIPF Administrateurs commu -14 -12
Loyers et charges locatives SMALTO Dirigeants/Administrateurs 370 881
communs
Dépot de garantie SMALTO Dirigeants/Administrateurs 164 q
communs
Mise a disposition de personnel SMALTO Dirigeants/Administrateurs 0 34
commun
Créances diverses SEK Actionnaire indirect 1117 12
commun
Mise a disposition de personnel SEK Actionnaire indirect 0 -13
commut
Loyers et charges locatives POIRAY Dirigeants/Administrateurs 102 204
commun
Dépot de garantie POIRAY Dirigeants/Administrateurs .38 0
commun
Mise a disposition de personnel POIRAY Dirigeants/Administrateurs 0 7
commun
Mise a disposition de personnel AD INDUSTRIE Dirigeants/Administrateurs 0 13
communs
. Diri ts/Administrat
Loyers et charges locatives AD INDUSTRIE |PM9eants/Administrateurs 48 191
commun
Dépot de garantie AD INDUSTRIE |D"geants/Administrateurs .32 0
communs
. " Acti ire indirec
Charges financieres/Emprunt LIPO ctionnaire indrec -2 10C -109
commut
.. BASSANO Dirigeants/Administrateurs i
Dividendes DEVELOPPEMEN- |commun 0 174

(1) un montant positif signifie une créance un rmohhégatif une dette
(2) un montant positif signifie un produit un mantaégatif une charge

Constituent également des opérations avec desepafliées les acquisitions

CONSULTING, TRENUBEL, et SFIF (Cf.8 1.2 et3.2).

des sociétés FINANCE
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Les opérations ci-dessus n'ont pas entrainé la @bitigation de provisions pour dépréciations désuaces, ni de
charges a ce titre sur la période. Elles ne saurass d’aucune garantie particuliere sauf avesolziété SEK
Holding qui bénéficie d'un accord de reglement e dettes vis-a-vis du Groupe.

g) les autres parties liées.

La société ALLIANCE DESIGNERS, en liquidation judite depuis janvier 2010, contrélée indirectenpartM.
DUMENIL a une dette principalement de loyers de 380 auprés du Groupe qui est dépréciée dans la
comptabilité du groupe a hauteur de 524 K€.

9.6. Effectifs

L'effectif du Groupe, hors employés d'immeubled,dss 19 personnes (hors dirigeants) se répartissadl
décembre 2012 (16,5 au 31 décembre 2011) en :

- cadres:9,5

- noncadres: 9,5

Certains salariés sont aussi dirigeants de filidlesbénéficient d’'un contrat de travail au titte leurs activités

salariées. lls sont repris dans les deux posteggeats.

9.7.Rémunérations

Toutes les informations relatives a la rémunératies mandataires sociaux sont disponibles darspleort de
gestion. Les informations définies par la norme BXSsont reprises ci-dessous :

Par ailleurs, 'Assemblée Générale a fixé le montas jetons de présence a répartir entre les é&trabeurs pour
I'exercice en cours a la somme de 130 K€ (brus).olt été répartis de la maniére suivante entreifésents
administrateurs :

Monsieur Patrick ENGLER : 60 K€
Monsieur Pierre BERNEAU : 40 K€
Monsieur Bernard TIXIER : 25 K€
Monsieur Philippe MAMEZ : 5 KE

Les rémunérations brutes versées aux autres ditgggaon mandataires sociaux de la société ACANTHE
DEVELOPPEMENT) s’élévent & I8€ au titre des fonctions de direction de filiales.

Aucune avance, ni crédit n'ont été consentis atigefints individuels sur la période.

a) Avantages a court terme Néant
b) Avantages postérieurs a I'emploi Néant
c) Autres avantages a long terme Néant
d) Les indemnités de fin de contrat Néant
e) Les paiements en actions Néant

9.8. Rémunération en Actions

L'Assemblée Générale Mixte du 21 mars 2007 avaitréaé I'attribution a M.DUMENIL de 9.936.436 optis de

souscription ou d’achat d’actions au prix de 1,2Moftion ; & charge de M DUMENIL de conserver 1dgs

actions issues de la levée des options jusqu'@&daation de ses fonctions de Président Directenér@g (sous
réserve que cette obligation n’ait pas pour conseécgl la remise en cause, pour la société, du leéndidi régime
SIIC).

Le Conseil d’administration du 31 décembre 2009 l{@¢dres) a précisé que si au jour de (ou des)mdpjiola

société ne détient pas le volume d’actions néaespallr les servir, les options seront prioritaieatndes options
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d’achat a concurrence du nombre d’actions détepaeka société et des options de souscription [@solde des
options n'ayant pu étre levées faute pour la séaétdétenir le nombre d’actions suffisant pousksir.

Nbre de | Co(t retenu dang

Libellé Date Date de Fin de période| titres ou | les comptes pou
d'attribution | jouissance d'exercice d'options les titres ou
attribuées I'option

options de souscription ou d'achat d'actigns 280 31/12/200p 28/08/2019 9936 436 0,21 €

Les valorisations ont été effectuées a la datériiation par une entreprise financiére.

Les données relatives au colt sont la résultant@plglication de la norme IFRS 2 obligatoire pdes sociétés
soumises aux IAS-IFRS, calculées par le modéle Bogs & Rubinstein et ne servent qu’a cet effetstla noter
gue ces co(ts ne constituent pas une indicatimodies donnée par I'entreprise.

Au 31 décembre 2012, il reste 4.894.904 optionsalescription d’action qui pourraient étre exercdesnitefois,
au 31 décembre 2012, le prix d’exercice des optjbri} euros) est largement supérieur au courdese du 31
décembre 2011 (0,42 euros).

9.9. Provision retraite

La valorisation de la provision retraite repose &g hypothéses suivantes :

Taux de progression des salaires : 2% par an ;

Taux d’actualisation : 3,40 % (TMG'kemestre 2012 + 0,25%) ;

Le taux de rotation retenu est calculé a partirdfamissions et rapproché des effectifs présents'ganvier de
'année, le taux retenu correspond a la moyennetrdés dernieres années retraitée des éventuali@alies
statistiques. D’autre part, les effectifs sont répan trois tranches d’age (- de 40 ans, - dari5 et + de 55 ans)
et en deux catégories sociaux professionnelles¢adres, et cadres);

L'espérance de vie a été calculée a partir des allmsvtables de mortalité des années 2008-2010ies{adr
I'INSEE.

Le montant de la provision au 31 décembre 2012w¢h 129 K€ contre 117 K€ au 31 décembre 2011.

La totalité de la variation est enregistrée au dende résultat.

9.10.Résultat par action

s

Le résultat de base par action s’éléve a 0,120 Eladecembre 2012 (le nombre moyen d’action ponélendét de
122.330.179).

Le résultat dilué par action est identique au tésule base par action, en effet la prise en comi@seoptions
d’achat tels que décrit a la note 9.8 dont le piexercice (1,24 €) est supérieur au cours moyemdrché de
I'action pendant la période (0,4168 €) aurait Uetednti dilutif (ou relutif).

Toutefois, une appréciation future du cours detibacpourrait rendre dilutif cet instrument.

Numérateur
Résultat net part du groupe au 31 décembre 201Ren 14 705
Dénominateur

Nombre moyen d'actions pondéré avant effet dilutif 122 330 17

Résultat net part du groupe par action non dilué en euros ) 0.1202
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9.11.Informations relatives aux locations au 31 décembr2012

Les montants des paiements futurs minimaux a récewo titre de contrats de location simple signdéen

résiliables en cumul et pour chacune des périadearges sont présentés ci-dessous :

Echéance a
En Ke Total Echéance a uj p|LfS d'gn an | Echéance a
an au plus | et a moins de| plus de 5 ans
5 ans
Loyers a percevoir 46 746 9 385 30 896 6 465
46 746 9 385 30 896 6 465

Le tableau regroupe des échéances prévisionnédiesaissement des loyers fondées sur la continudiés baux
jusqu’a leur terme toutefois s’'agissant de bauxmensiaux, leur interruption par le preneur au tedeechaque
période triennale est possible.

Le Groupe n’a pas comptabilisé de loyers conditdssur I'exercice 2012.

La description générale des modes de comptabdisatés contrats de location est faite dans la2dfe

9.12.Faits caractéristigues intervenus depuis le 31 déecibre 2012

La vente de 'immeuble de la rue d’Argenteuil agighée le 29 janvier 2013.

Une promesse a été signée le 5 avril 2013 pouguiaiion d’'un immeuble a usage mixte de 2.300 mdren,
situé au cceur de I'un des quartiers historique$ales et générant des loyers annuels de I'ordr@8feKE.
L’acquisition devrait étre réalisée avant la finzkme trimestre 2013.

L'immeuble de la rue Francois'¥tant maintenant totalement loué, un nouveau tct&28.000 K€ a pu étre
signé le 24 avril 2013 avec une banque allemande g refinancement. L’ancien prét, pour lequetapital de
12.996 K€ restait d0, a été entierement remboursé

Enfin, au point de vue juridique, les administrasede la Société ont décidé de dissocier, par idési€n date du
15 janvier 2013, les fonctions de Président du €ibdsAdministration et de Directeur Général. Mo Patrick
Engler a été nommé en qualité de Directeur Gempenatt la durée de son mandat d’Administrateur, jsGigu’a
I'issue de I'Assemblée Générale appelée a statweles comptes de I'exercice clos le 31 décembde 28ndis
gue Messieurs Alain Duménil et Philippe Mamez saestés respectivement Président du Conseil
d’Administration et Directeur Général Délégué
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Auditeurs et Conseils d’Entreprise Deloitte & Associés
5, avenue Franklin Roosevelt 185, avenue Charles de Gaulle
75008 Paris 92524 Neuilly-sur-Seine Cedex

ACANTHE DEVELOPPEMENT

Société Européenne

2, rue de Bassano
75116 Paris

Rapport des Commissaires aux comptes
sur les comptes annuels

Exercice clos le 31 décembre 2012

Aux actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confaevptre Assemblée générale, nous vous
présentons notre rapport relatif a I'exercice Bd&l décembre 2012, sur :

- le contrdle des comptes annuels de la société MIGAE DEVELOPPEMENT, tels
gu'ils sont joints au présent rapport ;

- lajustification de nos appréciations ;
- les vérifications et informations spécifiquesvarés par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par le Caiadiministration. Il nous appartient, sur la
base de notre audit, d'exprimer une opinion sucop¥tes.



ACANTHE DEVELOPPEMENT 2/3

I. Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normesgedcice professionnel applicables en

France ; ces normes requiérent la mise en ceuwtdigiences permettant d'obtenir I'assurance
raisonnable que les comptes annuels ne comporésnt’'anomalies significatives. Un audit

consiste a Vvérifier, par sondages ou au moyen r@auhéthodes de sélection, les éléments
justifiant des montants et informations figurantnslales comptes annuels. Il consiste

également a apprécier les principes comptablesssligs estimations significatives retenues

et la présentation d'ensemble des comptes. Noumsoast que les éléments que nous avons
collectés sont suffisants et appropriés pour fondére opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, gardedes régles et principes comptables
francais, réguliers et sincéres et donnent une enfaitgle du résultat des opérations de
I'exercice écoulé ainsi que de la situation finareciet du patrimoine de la société a la fin de
cet exercice.

Sans remettre en cause la conclusion expriméessids, nous attirons votre attention sur la
note 6 de 'annexe aux états financiers qui exmeselitiges fiscaux et autres litiges dont la
société est partie, et qui précise les motifs agantluit a ne pas constituer de provisions.

Il. Justification des appréciations

En application des dispositions de l'article L. 83lu Code de commerce relatives a la
justification de nos appréciations, nous portomstée connaissance les éléments suivants :

- Sur la base de nos travaux et des informationsigus ont été communiquées, nous
avons vérifié que la note 6 "Litiges" donne uneinfation appropriée sur la situation
de la société sur les litiges en cours.

- La note 3.2 "Immobilisations Financieres" décrits Igrincipes et modalités
d’évaluation des titres de participation et desagoés rattachées. Nos travaux ont
consisté a vérifier la correcte évaluation de desstde participation et des créances
rattachées au regard de la valeur des immeublesu®par ces sociétés, sur la base
des rapports d’expertise et de leurs situatiorenfireres, conformément aux principes
comptables en vigueur et que la note de 'annexaeane information appropriée.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dangddre de notre démarche d’audit des
comptes annuels, pris dans leur ensemble, et amt dontribué a la formation de notre
opinion exprimée dans la premiere partie de ceaidpp



ACANTHE DEVELOPPEMENT 3/3

Ill. Vérifications et informations spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux esordiexercice professionnel
applicables en France, aux vérifications spéciqueévues par la loi.

Nous n'avons pas d'observation a formuler sumiegsité et la concordance avec les comptes
annuels des informations données dans le rappogesion du conseil d'administration et
dans les documents adressés aux actionnaires ssituion financiere et les comptes
annuels.

Concernant les informations fournies en applicaties dispositions de l'article L.225-102-1
du Code de commerce sur les rémunérations et @emtgersés aux mandataires sociaux
ainsi que sur les engagements consentis en leaufasous avons vérifié leur concordance
avec les comptes ou avec les données ayant séétallissement de ces comptes et, le cas
échéant, avec les éléments recueillis par votre&teoaupres des sociétés contrélant votre
société ou controlées par elle. Sur la base ddragaux, nous attestons l'exactitude et la
sincérité de ces informations.

En application de la loi, nous nous sommes asgueses diverses informations relatives aux
prises de participation et de contréle et a l'idérdes détenteurs du capital et des droits de
vote vous ont été communiquées dans le rapporesteng.

Paris et Neuilly-sur-Seine, le 30 avril 2013

Les Commissaires aux comptes

Auditeurs et Conseils d’Entreprise Deloitte & Associés

Alain AUVRAY Albert AIDAN
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Auditeurs et Conseils d’Entreprise Deloitte & Associés
5, avenue Franklin Roosevelt 185, avenue Charles de Gaulle
75008 Paris 92524 Neuilly-sur-Seine Cedex

ACANTHE DEVELOPPEMENT

Société Européenne

2, rue de Bassano
75116 Paris

Rapport des Commissaires aux comptes
sur les comptes consolidés

Exercice clos le 31 décembre 2012

Aux actionnaires,
En exécution de la mission qui nous a été confaevptre Assemblée générale, nous vous
présentons notre rapport relatif & I'exercice ¢4031 décembre 2012 sur :

- le contréle des comptes consolidés de la sSOAE€BNTHE DEVELOPPEMENT, tels
gu'ils sont joints au présent rapport ;

- lajustification de nos appréciations ;
- la vérification spécifique prévue par la loi.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le Calseministration. Il nous appartient, sur
la base de notre audit, d'exprimer une opiniorcearcomptes.



ACANTHE DEVELOPPEMENT 2/3

I. Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normesgedcice professionnel applicables en

France ; ces normes requiérent la mise en ceuwtidigiences permettant d'obtenir I'assurance
raisonnable que les comptes consolidés ne compgasrd'anomalies significatives. Un audit

consiste a Vvérifier, par sondages ou au moyen r@auhéthodes de sélection, les éléments
justifiant des montants et informations figuraningldes comptes consolidés. Il consiste

également a apprécier les principes comptablesssligs estimations significatives retenues

et la présentation d'ensemble des comptes. Noumsoast que les éléments que nous avons
collectés sont suffisants et appropriés pour fondére opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés derbmesont, au regard du référentiel IFRS tel
gu'adopté dans I'Union européenne, réguliers etems et donnent une image fidéle du
patrimoine, de la situation financiére, ainsi querdsultat de I'ensemble constitué par les
personnes et entités comprises dans la consolidatio

Sans remettre en cause l'opinion exprimée ci-desguss attirons votre attention sur la note
9.3 de l'annexe aux états financiers qui exposelitigss et autres passifs éventuels dont le
Groupe est partie, et qui précise les motifs agantluit a ne pas constituer de provisions.

[l. Justification des appréciations

En application des dispositions de l'article L. 83lu Code de commerce relatives a la
justification de nos appréciations, nous portomstée connaissance les éléments suivants :

- La note 2.5 "Immeubles de placement" décrit leagipes et modalités d’évaluation du
patrimoine immobilier du Groupe. Nous avons examaénéthodologie d’évaluation
mise en ceuvre par les experts et nous avons vguéidéa détermination de la juste valeur
des immeubles de placement est effectuée sur tadmses expertises externes et que la
note de I'annexe donne une information appropriée.

- Sur la base de nos travaux et des informationsnqus ont été communiquées, nous
avons veérifié que la note 9.3 "Litiges et passif®rgduels” donne une information
appropriée sur la situation de votre Groupe aurcedes litiges en cours.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dangddre de notre démarche d’audit des
comptes consolidés, pris dans leur ensemble, etl@mt contribué a la formation de notre
opinion exprimée dans la premiere partie de ceaidpp
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Ill. Veérification spécifique

Nous avons également procédé, conformément aux esormiexercice professionnel
applicables en France, a la vérification spécifiguevue par la loi des informations relatives
au groupe données dans le rapport de gestion.

Nous n‘avons pas d'observation a formuler sur $&cérité et leur concordance avec les
comptes consolidés.

Paris et Neuilly-sur-Seine, le 30 avril 2013

Les Commissaires aux comptes

Auditeurs et Conseils d’Entreprise Deloitte & Associés

Alain AUVRAY Albert AIDAN





