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1. DECLARATION DU CONSEIL D'ADMINISTRATION

Le conseil d'administration de la Société atteata ga connaissance :

(a) les états financiers, établis conformément aux eerrmmomptables applicables, donnent une
image fidele du patrimoine, de la situation fin@nei et des résultats de la Société et des
entreprises dans la consolidation ; et

(b) le rapport de gestion contient un exposé fidélel'suplution des affaires, les résultats et la

situation de la Société et des entreprises darraolidation, ainsi qu'une description des
principaux risques et incertitudes auxquels eleg sonfrontées.

Fait a Bruxelles, le 27 avril 2015

M. Alain DUMENIL M. Jean FOURNIER
Administrateur Administrateur

M. Patrick ENGLER Mme Valérie DUMENIL
Administrateur Administrateur



2. ETATS FINANCIERS

Ci-dessous sont présentés les comptes statuthirégés d’ADC SIIC, établis en Belgian GAAP. lIs ont
fait I'objet d’'une attestation sans réserve dedd gu Commissaire.

Les comptes statutaires en leur intégralité soposiés a la banque nationale de Belgique.

Les comptes sont consultables sur le site web adwggr: www.adcsiic.eu et peuvent par ailleurs étre
obtenus gratuitement sur demande.



ALLIANCE CAPITAL SIIC

ACTIF 311202014  31/12/2013 Variation
Actifs immobilisés 20/28 44 501 804 44234719 267 085
Frais d'établissement 20 - 0
Immobilisations incorporelles 21 6134 7986 -1 852
Immobilisations corporelles 21 " 1143431 7 1157755 -14 324
Terrains et consfruction 22 1125149 1141330 -16 181
Installatons Machines et outilages 23 11 336 7532 3804
Mobilier et matériel roulant 24 6 947 8893 -1 946
Locations financements et droits similaires 25 - 0
Autres immobilisations corporelles 26 - 0
Immobilisations corporelles en cours etacompts versés. 27 - 0
0
Immobilisations financiéres 28 " 43352239 7 43068978 283 260
Entreprises liées 280/1 " 43323210 43038028 285182
Participations 280 " 29 330 645 28 575 365 755 280
Créances 281 d 13992 565 14 462 663 -470 098
Autres entreprises avec lesquelles il existe un lien de "
parficipation 282/3 - 0
Partcipations 282 - 0
Créances 283 - 0
Autres immobilisations financiéres 204/8 T 29028 7 30 950 -1922
Actions et parts 284 - 0
Créances et cauionnements en numéraire 285/8 29 028 30950 -1 922
0
Actifs circulants 29/58 3835786 1641772 2194 014
Créances a plus d'un an 29 " - 0
Créances commerciales 290 - 0
Autres créances 291 - 0
Stocks et commandes en cours 3 " - 0
Stocks 30/36 " - 0
Approvisionnements 30/31 - 0
An-cours de fabrication 32 - 0
Produits finis 33 - 0
Marchandises 34 - 0
Immeubles destinés a la vente 35 - 0
Acomptes versés sur achat et stock 36 - 0
Commandes en cours d'exécution 37 - 0
Créances a un an au plus 40/41 g 850 971 " 755 881 95 090
Créances commerciales 40 175714 74 639 101 075
Autres créances 41 . 675257 " 681242 -5 985
Placements de trésorerie 50/53 " 2931634 f 832190 2099 443
Actions propres 50 91811 " 53633 38178
Autres placements 51/53 2839 823 778 558 2061 265
Valeurs disponibles 54/58 " 47 632 51176 -3 544
Comptes de régularisation 49011 5548 2524 3024
0
TOTAL DEL'ACTIF 20/58 48 337 590 45 876 491 2461099



ALLIANCE CAPITAL SIIC

PASSIF 31112/12014 31/12/2013 Variation
Capitaux propres "1o15 35975 006 40392696  -4417 690
Capital 10 " 20572093 " 20570316 1777
Capital souscrit 100 20572093 20570 316 1777
Capital non appelé 101 - 0
Primes d'émission 1 13221 820 13220778 1042
Plus-values de réévaluation 12 - 0
Réserves 13 r 2181092 © 4520255  -2339163
Réserve légales 130 1624 802 1573 971 50 831
Réserves indisponibles 131 91811 7 53 633 38178
Pour actions propres 1310 " 91 811 53633 38178
Autres 1311 - 0
Réserves immunisées 132 - 0
Réserves disponibles 133 " 464 479 2 892 651 -2428 173
Bénéficel (perte reportée) 14 r 07 2081347  -2081346
Subsides en capital 15 - 0
Avance aux associés sur répartition de I'actif net 19 - 0
Provisions etimpots différés 16 7 767 499 1702 696 6 064 803
Provisions pour risques et charges 160/5 7767 499 1702 696 6 064 803
Pensions et obligations similaires 160 - 0
Charges fiscales 161 - 0
Grosses réparations et entretien 162 - 0
Autres risques et charges 163/5 7767 499 1702 696 6 064 803
impots différés 168 - 0
Dettes 17/49 4595 085 3781099 813 987
Dettes a plus d'un an 17 360 000 - 360 000
Dettes financiéres 170/4 360 000 - 360 000
Emprunt subordonnés 170 360 000 - 360 000
Emprunt obligataires non subordonnés 171 - 0
Dettes locations-financement et assimilées 172 - 0
Etablissement de crédit 173 - 0
Autres emprunts 174 - 0
Dettes commerciales 175 - 0
Fournisseurs 1750 - 0
Effets a payer 1751 - 0
Acomptes regus sur commandes 176 - 0
Autres dettes 178/9 - 0
Dettes a un an au plus 42148 4227 744 3781099 446 645
Dettes a plus d'un an échéantdans I'année 42 - 0
Defttes financieres 43 - 156 -156
Etablissement de crédit 430/8 - 156 -156
Autres emprunts 439 - 0
Dettes commerciales 44 474 996 504 882 -29 886
Fournisseurs 440/4 474 996 504 882 -29 886
Effiets a payer 441 - 0
Acomptes regus sur commandes 46 - 0
Dettes fiscales, salariales et sociales 45 639 322 9759 629 563
Defttes fiscales 450/3 615 041 942 614 099
Rémunérations et charges sociales 454/9 24 281 8817 15 464
Autres detes 47/48 3113 426 3266 301 -152 875
Comptes de régularisation 492/3 7342 - 7342

TOTAL DU PASSIF 10/49 48 337 590 45 876 491 2461099



ALLIANCE CAPITAL SIIC

Ventes et prestations

Chiffre d'affaires

Variation des en cours de fabrication, des produits finis et des commandes
en cours d'exécution

Production immobilisée

Autres produits d'exploitation

Colt des ventes et des prestations

Approvionnements et marchandises

Achats

Services et biens divers

Rémunérations, charges sociales et pensions

Amortissements et réductions de valeur sur frais d'établissement, sur
immobilisations incorporelles et corporelles

Réd. de valeur sur stocks, sur commandes en cours et sur créances
commerciales

Provisions pour risques et charges

Autres charges d'exploitation

Charges d'exploitation portées a l'actif au fitre de frais de restructuration

Bénéfice (perte) d'exploitation
Produits financiers

Charges financiéres

Charges des dettes

Réductions de valeur sur actifs circulants (autres)
Aufres charges financiéres

Produits exceptionnels

Reprise d'amort. etréd. de val. sur imm. incorp.& corp.
Reprise de réd. de valeur sur immob. financiéres
Reprise de prov. pour risques et charges except
Plus-values sur réal. d'acffs immobilisés

Autres produits exceptionnels

Charges exceptionnelles

Amortissements et réd. de valeur exceptionnels sur frais d'établ., immob.
incorp.& corp.

Réd. de valeur sur immob. financieres

Provisions pour risques et charges except

Moins-values sur réalisation d'actifs immob.

Autres charges exceptionnelles

Charges exceptionnelles portées a 'acf au fire de frais de restructuration

Prélévements sur les impots différés
Transfertaux impots différés

Impots sur le résultat
Impdts

Régularisations d'impdts et reprises de provisions fisc.

Bénéfice (perte) de I'exercice

Prélevements sur les réserves immunisées
Transfertaux réserves immunisées

Bénéfice (perte) de I'exercice a affecter

70/74
70

71
72
74

60/64
60
600/8
61
62

630

631/4
635/7
640/8
649

9901

75

65
650
651
652/9

76
760
761
762
763
764/9

66

660
661
662
663
664/8
669

780
680

6777

670/3
77

9904

789
689

9905

3112/2014

206 668
21620

185 049

(1387 692)

914 971

128 263

24 289

(120 000)
440 169

-1181023

8 266 844
(40 856)
7180
23642
10 034
790 892

790 892

(6 359 751)

174 948
6184 803

(459 491)
(459 491)

1016 615

1016 615

31/12/2013  Variation

130352 76316
- 21620

- 0

- 0

130352 54696

0

(1779929) 392 237
- 0

- 0
933479 (18 508)
56145 72119

20 857 3431

- 0
311897 (431897)
457550 (17 .382)

- 0
1649576 468 553

2270467 5996 376

(834770) 793915
30678 (23498
51892 (28 251)

752200 (742 166)

1991149 (1200 257)

- 0
748321 42571
32 (32)
1242796 (1242 796)
- 0

(893 341) (5 466 409)

- 0
892673 (717 726)
- 6184803

668 (668)

- 0

- 0

0 (459 491)
- (459491)
- 0

883928 132687

883928 132687
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Bénéfice (perte) de I'exercice a affecter
Bénéfice (perte) de l'exercice a affecter
Bénéfice (perte) reportée de I'exerccie précédentde l'exercice a affecter

Prélévements sur les capitaux propres
sur le capital et les primes d'émission
sur les réserves

Affectations aux capitaux propres
au capital et aux primes d'émission
alaréserve légale

aux autres réserves

Bénéfice (Perte) a reporter
Intervention d'associés dans la perte

Benefice a distribuer
Rémunération du capital
Administrateurs ou gérants
Autres allocataires

9906
9905

79112 ¥
791
792 7

69112 7
691
6920
6921

794

694/6
694 "
695
696

3097 961.30
1016 614.69
2081 346.61

2389994.19"

2389994.19

50 830.73"

50 830.73

5437 124.76 7
5437 124.76

3484706 132687
883928 132687
2600778  (519431)

0.00 2389994

2389 994

44196.00" 6634.73

44 196 6635

1359 163.00 4077 962
1359163 4077962

11



ADC SIIC - Comptes Consolidés

Comptes au 31/12/2014

BILANS CONSOLIDES

(milliers d'euros) NOTES| 31/12/2014 31/12/2013
Actif

Immeubles de placement 4.1 18 917 25 305
Immobilisations en cours

Actifs corporels 4.1 19 18
Actifs incorporels 7 8
Actifs financiers 4.2 32 34
Titres mis en équivalence 4.3 12 242 11 788
Total actifs non courants 31217 37 153
Créances commerciales 4.2.2 2338 2038
Autres créances 4.2.2 1623 1919
Autres actifs courants 6 3
Actifs financiers courants 4.2.3 1160

Trésorerie etéquivalents de trésorerie 4.2.4 1936 869
Immeubles destinés a la vente

Total actifs courants 7 063 4 829
TOTAL ACTIF 38 280 41 982
(milliers d'euros) NOTES| 31/12/2014 31/12/2013
Passifs et Capitaux propres

Capital 4.4 20 572 20 570
- Actions propres détenues (167) (106)
Primes d'émissions 13 222 13221
Réserves (15429) (7466)
Résultatnetconsolidé 568 (1398)
Total Capitaux Propres, part du groupe 18 765 24 822
Participation ne donnantpas le contrdle 444 2682 2639
Total Capitaux Propres 21 448 27 461
Passifs financiers non courants 8 888
Provisions pour risques etcharges 4.5 6 285 333
Dettes fiscales etsociales

Total des passifs non courants 6 285 9221
Passifs financiers courants 4.6 4 499 814
Dépots et Cautionnement 4.6.1 193 244
Dettes commerciales 4.6.1 580 561
Dette fiscales etsociales 4.6.1 1073 510
Autres dettes 4.6.1 4138 3171
Autres passifs courants 65

Total des passifs courants 10 548 5 300
Total des passifs 16 832 14 521
TOTAL DES PASSIFS ET DES CAPITAUX PROPRES 38 280 41 982

12



ADC SIIC - Comptes Consolidés

Comptes au 31/12/2014

Etat résumé du résultat global

(milliers d'euros) NOTES 31/12/2014 31/12/2013
Etat du résultat net
Loyers 1067 1035
Charges locatives refacturées 188 197
Charges locatives globales (513) (457)
Revenus nets de nos immeubles 5.1 743 775
Revenus des autres activités
Frais de personnel (324) (275)
Autres frais généraux (763) (854)
Autres produits et autres charges (286) (96)
Dotation auxamortissements des immeubles de placement (326) (386)
Variation des dépréciations des immeubles de placement
Dotations aux dépréciations et amortissements (6293) (324)
Reprises des autres amortissements et dépréciations 381
Résultat opérationnel avant cession 5.2 (6869) (1160)
Résultat de cession d'immeubles de placement 7 886
Résultat opérationnel 5.2 1018 (1160)
Quote partdans les résultats des sociétés mises en équivalence 4.3 222 (489)
Rgsultat opergﬂonnel aprés quote part du résultat net des sociétés 1240 (1649)
mises en équivalence
- Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 81
- Coltde I'endettement financier brut (202) (163)
Co(t de I'endettement financier net 5.3 (121) (163)
Autres produits et charges financiers (49) 483
Résultat avant imp6ts 1070 (1329)
Profit résultant d'une acquisition a des conditions avantageuses
Imp6t sur les résultats 5.3 (459)
Résultat net de I'exercice 611 (1329)
attribuable aux:
Participations ne donnant pas le contrble 43 69
Propriétaires du groupe 568 (1398)
Résultat par action
Résultat de base par action (en €) 9.5 0.004 -0.010
Résultat dilué par action (en €) 0.004 -0.010
Résultat par action des activités poursuivies
Résultat de base par action (en €) 0.004 -0.010
Résultat dilué par action (en €) 0.004 -0.010
Résultat net de I'exercice 611 (1329)
Autres éléments du résultat global
Eléments recyclés en résultat net
Réévaluation des actifs financiers disponibles a la vente (189)
Eléments recyclables ultérieurement en résultat net
Réévaluation des actifs financiers disponibles a la vente
Ecart de conversion sur les états financiers d'une activité a I'étranger 4.3 231 (207)
Imp6ts afférents aux éléments reclassables
Eléments non recyclables ultérieurement en résultat net
Réévaluations des immobilisations
Ecarts actuariels sur les indemnités de départ a la retraite
Impdts afférents aux éléments non reclassables
Total des autres éléments du résultat global 231 (397)
Résultat Global Total de I'exercice 842 (1725)
attribuable aux:
Propriétaires du groupe 799 (1794)
Participations ne donnant pas le contrble 43 69

13



By 1¢ 89¢ 69/ 87 161G 9 V9T (el L50¢ §702/27/1¢ e saidoud xneyde
119 14 899 895 £9 19U jeInsgy
18 G L8p & 186 £ SapUaPIAD Ins 31dUI0dY
T8¢ 1¢¢ 1€¢ ey UQISIBAUO) 8P 1/ed3
19- 19- 19- A 9]013U02-01TB ) 3131} 8P UOISSAY, oINSy
6se T- 6SE T 6ee T- A SaPUBPIAID 8P uoIngUIsIq
¢ ¢ T Z Ty ¥Sg ap uonduasno
19% LC 669 ¢ 08¢ €9 6 6¢ D D01 1CCET 0,50¢ #702/10/10 e saidoud xneyde
6C¢ T 69 86¢ T- 86¢ T 18U Jeynsay
68T- JOIRIBUY SYUBLLNLISUI $3p NajeA a1l 8p Lorjelien
L0¢- L0¢ L0¢ UQISIBAUO) 8P 1ed3
0T 0T 0T 9]013U02-011B SB131) 8P UOISSAY, oSNy
ALy A%y SapUBPIAID 8p uoinguIsIq
009 6¢ £88¢ 672 9¢ q98 L 09 58T (- 10C €T 0,50¢ £102/10/70 e saidoud xneyde
riy 310N
pIOAUD 3| SE) )01y c13100s siapueuy
sadod | MBUUOP U ko 3n saueuuonoe abueyy | suewnnsur |sjonuoooimep | uoissiwap
_ _ ‘ _ S Us
wneyden oy | V0PIV ey SRS gy ey | sap s, | s | PO H
S0 [saidod xneyden Lofen ergaY
Jed saidosd
xneyde)

S 3QITOSNOJ S34d0dd XNV LIdYO S3A NOILYIYYA 30 NYA18Y L

14



TABLEAU DE VARIATION DE LA TRESORERIE (K euros)

NOTE 31/12/2014 31/12/2013
Flux de trésorerie liés a l'activité
Résultat net consolidé 611 (1329)
Elimination des charges et des produits sans incisur la trésorerie
Amortissements et provisions 6238 710
Autres retraitements IFRS (73) (175)
Ecart d'acquisition négatif
Quote part dans le résultat des sociétés miseguavatence 4.3 (222) 489
Autre retraitement sans incidence sur la trésorerie (7 939) (162)
Capacité d'autofinancement aprées codt de I'endetitefimancier net et imp6t (1 385) (467)
Codt de I'endettement net (207) (165)
Charge d'imp6t (y compris impots différés) (459)
Capacité dautofinancement avant co(t de I'endetteent financier net et
N (719) (302)
impot
Imp 6ts versés (459)
Variation du BFR lié a l'activité (827) (977)
Flux net de trésorerie généré par l'activité (2 005) (1279)
Flux de trésorerie liés aux opérations dinvestisseent
Acquisitions d'immobilisations (8) (30)
Cessions d'immobilisations 14 000
Incidence des variations de périmétre 1
Acquisitions d'immobilisations financieres et préts (4)
Remboursement d'immobilisations financiéres etgrét (50) 2780
Flux nets de trésorerie liés aux opérations dinvaissement 13 943 2747
Flux de trésorerie liés aux opérations de finance nme
Augmentation de capital 3
Dividendes versés aux actionnaires de la société me 1.2et1.3 (5 397) (312)
Dividendes versés par les filiales aux intérétdarant pas le contrdle
Acquisition ou cession de titres d'autocontrole (62) (104)
Emprunts
Remboursements d'emprunts 4.6 (5177) (726)
Intéréts nets versés
-Intéréts décaisssés (207) (165)
-Intéréts encaisssés
Autres flux liés aux opérations de financement 4)
Flux net de trésorerie liés aux opérations de finarement (10 840) (1311)
Variation de trésorerie nette 1097 156
Variation de trésorerie nette 1097 156
Trésorerie douverture
Disponibilités a I'actif 90 46
Découverts bancaires (1) (30) (45)
VMP 779 682
839 683
Trésorerie de clbture
Disponibilités a I'actif 176 90
Découverts bancaires (1) (30)
VMP 1760 779
4.2.4 1936 839

(1) Les découverts bancaires sont inclus dans $eepde "Passifs financiers courants”
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Note 1. Faits caractéristigues de la période

5.1.Changement d’adresse de I'établissement stableagcd

L'établissement stable en France a déménagé du 28 rue Georges Bizet & Pari$"6

5.2.Assemblée Générale Annuelle des actionnaires

L'Assemblée Générale Annuelle des actionnaires dujun 2014 a décidé d'affecter le bénéfice
statutaire de I'exercice clos le 31 décembre 2048 chontant de 883.928,08 € de la maniére suivante

Bénéfice statutaire de I'exercice clos le 31 déaerd013 : 883.928,08 €
Affectation a la réserve légale : 44,1964
Affectation du solde au poste de report a nouveau : 839.731.68 €
Le report a nouveau au 31 décembre 2013 s'élevait a 2.600.778,65 €
Soit un bénéfice distribuable de : 3.440.51&33

Affecté de la maniere suivante :

Distribution d’un dividende de : 1.359.163,72 €

(soit une distribution de 0,01 € par action)

Le solde étant reporté a nouveau pour : 2.08%163€

Il a été précisé que, dans le cadre du régimel fiSt& pour lequel la Société a opté en France, ADC
SIIC avait une obligation de distribution de réatdt pour I'exercice clos le 31 décembre 2013 de

1.008.485,93 €.

La distribution décidée par 'Assemblée Générahepié cette obligation.

5.3.Acompte sur dividendes

Le Conseil d’administration du 15 décembre 2014éeid® de la mise en paiement d’un acompte sur
dividendes d’'un montant de 5.437.124,76 € (soit distribution de 0,04 euro par action), portant
jouissance au®ljanvier 2014, sur la base de comptes provisoitaslié au 31 octobre 2014 qui ont fait
I'objet d'une révision par notre Commissaire Réuise

Le paiement de I'acompte est intervenu le 30 décer2014.
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Note 2. Référentiel comptable

2.1.Principes de préparation des Etats Financiers

2.1.1. Liminaire
Les comptes consolidés du Groupe sont exprimésiléarsnd’euros, sauf indication contraire.
La date de cloture des comptes consolidés est ixé81 décembre de chaque année. Les comptes
individuels incorporés dans les comptes consoligiést établis a la date de cléture des comptes

consolidés, soit le 31 décembre et concernent taergriode.

Les comptes consolidés ont été arrétés le 272015 par le Conseil d’administration.

2.1.2. Principes généraux et déclaration de conformité
En application du reglement européen n°1606 / 20029 juillet 2002, les états financiers consolidés
Groupe ADC SIIC au 31 décembre 2014 ont été étaliconformité avec les normes comptables
internationales telles qu’approuveées par I'Unioroggenne a la date de cléture de ces états fimaretie
qui sont d’application obligatoire a cette dates (ltats financiers peuvent étre consultés surtée si
Internet du Groupewww.adcsiic.el
Les normes internationales comprennent les IFRi®r(ational Financial Reporting Standards), les IAS

(International Accounting Standards) et les intétgtions de I'lFRIC (International Financial Re gt
Interpretations Committee).

2.1.3. Changements de méthodes comptables et de préseraati

Les comptes annuels sont établis selon les pris@penéthodes comptables appliqués par le Groupe au
états financiers de I'exercice 2013, a I'exceptitas normes et amendements de normes applicables a
compter du 1 janvier 2014, de maniére obligatoire ou par apéton :

- IAS 32 amendée « Présentation ; compensationifd' financiers et de passifs financiers » ;

- IAS 36 amendée « Informations a fournir sur lEenarecouvrable des actifs non financiers » ;

- IAS 39 et IFRS 9 amendées « Novation de dérivésaitien de la comptabilité de couverture »;

- IAS 27 amendée « Etats financiers individuels » ;

- IAS 28 amendée « Participation dans les entrepassociées et dans des coentreprises » ;

- IFRS 10 « Etats financiers consolidés » ;

- IFRS 11 « Accords conjoints » ;

- IFRS 12 « Informations a fournir sur les partétipns dans les autres entités » ;

- IFRS 10, 11, 12 amendées « Dispositions tramegot ;
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- IFRS 10, 11, 12 et IAS 27 amendées « Entitésrddtissement » ;
Ces évolutions des normes n’ont pas entrainé dédficattbn dans les comptes consolidés.
Le Groupe n'a pas opté pour une application ardeiges normes et interprétations dont I'application

n'est pas obligatoire au™Jjanvier 2014. Le processus de détermination p&rtaipe de leurs impacts
potentiels sur les états financiers consolidésmsours d’évaluation.

2.2 Recours a des estimations

Pour établir ses comptes, le Groupe doit procédisdestimations et faire des hypotheéses concelamant
valeur comptable des éléments d’actif et de padeff,produits et des charges, ainsi que les intionsa
données en notes annexes.

Les principales estimations significatives faites lg Groupe portent notamment sur :

- l'évaluation de la juste valeur des immeubles decgiinents pour lesquels des expertises sont
effectuées par des experts indépendants selonppneche multicritéres, puis contrdlées par les
dirigeants du Groupe ;

- l'estimation des provisions et des passifs éveathakés sur la nature des litiges, des jugements
ainsi que de I'expérience du Groupe.

Le Groupe procede a des appréciations de facomaoensur la base de son expérience passée ainsi que
sur divers autres facteurs jugés raisonnables guostituent le fondement de ces appréciations. Les
montants qui figureront dans ses futurs états €iras sont susceptibles de différer de ces estimagen
fonction de I'évolution de ces hypothéses ou dalitimms différentes.

2.3.Méthodes de consolidation

Les filiales placées sous le contrdle exclusif daupe sont consolidées selon la méthode de l'iatiégr
globale.

Les sociétés faisant I'objet d’'un contrble conjoavec un nombre limité de partenaires extérieurs au
Groupe sont consolidées selon la méthode de liiatié&m proportionnelle.

Les sociétés dans lesquelles le Groupe exercenflnerice notable sont consolidées selon la méthede
la mise en équivalence.

Au 31 décembre 2014, I'ensemble des entités insldaas le périmetre de consolidation du Groupe sont
contrblées de facon exclusive a I'exception delssdiliale DUAL HOLDING, mise en équivalence.

La majeure partie du Groupe est établie dans la Zuro qui constitue la devise de travail et de
présentation, toutefois les sociétés GEPAR HOLDIB@UAL HOLDING de nationalité suisse sont
génératrices d’écarts de conversion.

Lorsque les méthodes comptables appliquées pdilidess ne sont pas conformes a celles retenues pa

le Groupe, les modifications nécessaires sont &fgmaux comptes de ces entreprises afin de ldeeren
compatibles avec les principes comptables reteaukegGroupe tels que décrits en Note 3.
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2.4.Reqroupements d’entreprises

24.1. Regroupement d’entreprises

Lorsque le Groupe détermine qu’une transactiontitamesbien un regroupement d’entreprises, celui-ci
est comptabilisé selon la méthode de I'acquisitielon cette méthode, lors de la premiére consalita
d’une entité sur laquelle le Groupe acquiert urtréda exclusif :

- les actifs identifiables acquis et les passifsisepont évalués a leur juste valeur a la date ide pr
de contrdle. A ce titre, des travaux d’'analyseamwhent sur I'évaluation des actifs immobiliers
(immeubles et terrains) sont effectués a chaqueisitiqn d’entreprise.

- les intéréts minoritaires sont évalués soit a fejwaleur, soit a leur quote-part dans l'actif net
identifiable de I'entité acquise. Cette optiondisponible au cas par cas pour chaque acquisition.

A cette date, le goodwill est évalué comme étadtfféarence entre :

- la juste valeur de la contrepartie transférée, amée du montant de toute participation ne
donnant pas le contréle (intéréts minoritaires)sdéentreprise acquise et, dans le cas d'un
regroupement d’entreprises réalisé par étapesadeste valeur a la date d’acquisition de la
participation précédemment détenue par 'acquétans I'entreprise acquise, et

- le montant net, a la date d’acquisition, des aaliatifiables acquis et des passifs repris.

L'évaluation des intéréts minoritaires a leur quodet dans l'actif net identifiable a pour conséureede
calculer un goodwill sur la seule quote-part dutehpcquis.

L'évaluation a la juste valeur des intéréts mirairés a pour effet d’augmenter le goodwill a hautii

la part attribuable a ces intéréts minoritairesultdnt ainsi en la constatation d’'un goodwill dit
«complet».

Le prix d’acquisition et son affectation doiventeéfinalisés dans un délai de 12 mois a comptdade
date d’acquisition, les ajustements constatés dardelai sont effectués relativement a des faitdest
circonstances qui prévalaient a la date d’acqaisiti

Si I'écart d’acquisition est négatif, il est coriét@n profit directement au compte de résultatasm t
gu’'acquisition a des conditions avantageuses.

Ultérieurement, I'écart d’acquisition est évalugod montant d’origine, diminué le cas échéant dautu
des pertes de valeur enregistrées (se reportaragrpphe « Goodwill » ci-apres).

En outre, les principes suivants s’appliquent agtgupements d’entreprises :

BN

- tout ajustement éventuel du prix d'acquisition esmptabilisé a sa juste valeur dés la date
d’acquisition, et tout ajustement ultérieur, survanau-dela du délai d’affectation du prix
d’acquisition, est comptabilisé en résultat.

- les codts directs liés a I'acquisition sont coréstatn charge de la période.

- lors de l'acquisition ultérieure des intéréts mitaires, le cas échéant, tout écart entre le prix
effectivement payé et I'évaluation d’origine detémdts minoritaires est imputé sur les capitaux
propres du Groupe.

2.4.2. Acquisition d’un actif ou groupe d’actifs

Si les actifs acquis ne constituent pas une efngeedes actifs ou groupe d’actifs acquis sonttifiés et
comptabilisés en tant que tels, concomitamment gepassifs repris ; les colts du groupe soribaéts
a chacun des actifs et passifs individuels ideaitiis proportionnellement a leur juste valeur ddte
d’acquisition ; aucun goodwill ne peut étre ensa@i au titre de cette transaction.
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2.5.Immeubles de placement

2.5.1. Reconnaissance

Selon la norme IAS 40, un immeuble de placementéBhi comme un bien immobilier détenu par le
propriétaire ou par le preneur (dans le cadre domtrat de crédit-bail) pour en retirer des loyeuget
pour valoriser le capital par opposition a :

- l'utilisation de I'immeuble dans la production,flaurniture de biens ou de services ou a des fins
administratives,

- la vente dans le cadre d'une activité ordinairérdesaction (marchands de biens).

2.5.2. Evaluation

Aprés leur comptabilisation initiale et selon larme IAS 40 830, les immeubles de placement sont
évalués :

- soit a la juste valeur (avec comptabilisation dmsations de valeur en résultat),
- soit au codt selon les modalités de la norme IAS 16

Le Groupe a adoptée modéle du codtselon les normes IAS 40 et IAS 16. Selon ce modek
immeubles sont enregistrés au co(t, intégrantrigitscet frais, et font I'objet d’'un amortissemeeton la
méthode des composants.

Au sein de chague immeuble, les éléments devamtifabjet de remplacement a intervalle régulientso
isolés et comptabilisés séparément. Les composaivisnts sont distingués :

Durée d’amortissement]
Gros ceuvre 80 ou 100 ans
Facades, étanchéité, couverture 15 ans
Installations Générales et Techniques 20 ans
Agencements 10 ans

Les taux d’amortissement pratiqués sur le gros eesent variables selon la typologie des immeubles :
immeubles de standing de type « Haussmannien 208uans et hotels parisiens de standing sur 80 ans.

La proportion des différents composants a été uhétée en prenant comme référence la grille de la
Fédération des Sociétés Immobilieres et Foncig8#), adaptée en fonction de la typologie de chaqu
immeuble.

2.5.3. Dépréciation

Un test de dépréciation est pratiqué a chaquerelGtaur les immeubles faisant I'objet d’'un projet d
vente a court terme ainsi que pour les immeubles lesquels il existe un indice de perte de valeur.

Selon la norme IAS 36 pour chaque immeuble, il yiea de s'assurer gu’il n'est pas inscrit en
comptabilité & un montant supérieur a sa valewueaable.

La valeur recouvrable est le montant le plus élevée la juste valeur nette des colts de cessiolas e
valeur d'utilité, elle-méme déterminée a partir diex de trésorerie futurs actualisés de I'utilieat
prévue et de la cession ultérieure de l'actif.
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Si la valeur comptable d’'un immeuble est supériéusa valeur recouvrable, le Groupe déprécie f'acti
du montant de I'écart et comptabilise en résultet perte de valeur. Ultérieurement, cette perteatkur
peut étre reprise en résultat partiellement owtlité si I'écart précité diminue ou s’inverse.

La valeur d'utilité est obtenue en additionnantvateurs actualisées des flux de trésorerie ateodu
I'utilisation de I'actif (ou groupe d’actifs) et d& sortie in fine.

Pour la détermination de la juste valeur au 31 mééce 2014, le Groupe ADC SIIC a confié a des egpert
externes reconnus et indépendants, le soin d'@dndesexpertises de son patrimoine immobilier : le
cabinet COLOMER EXPERTISES, spécialiste de la péd@rcommerciale (pour I'hétel sis Rue du
Faubourg St Honoré) et la société CREDIT FONCIERPERTISE (pour I'autre bien).

Ces évaluations ont été établies compte tenu desux a réaliser, de la commercialité a céder et
d’'occupation des biens a la date d’expertise aépon de certains actifs qui ont été considéoésnoe
vides et dont la meilleure valeur devrait étre pbege sur le marché du logement et non de
linvestissement.

L’évaluation immobiliére a été réalisée selon sdards suivants :
- la Charte de I'Expertise en Evaluation Immobiliére,
- les normes d’évaluation de la « Royal InstitutiéiCbartered Surveyors » (Red book),
- le Rapport COB de février 2000 (rapport BARTHES RBYTHER).

Les critéres d’évaluation définis dans la « Chded’Expertise en Evaluation immobiliére » sonttaes
a déterminer la valeur vénale hors frais et drdésmutation. La valeur vénale étant définie comme
indiquée ci-dessus, son appréciation se fait denednditions suivantes :

- lalibre volonté du vendeur et de I'acquéreur,

- la disposition d’'un délai raisonnable de négociattompte-tenu de la nature du bien et de la
situation du marché,

- des conditions de mise en vente considérées coromeates, sans réserve et avec des moyens
adéquats,

- que les parties en présence ne soient pas inflasngér des raisons de convenance
exceptionnelles.

La valeur vénale est déterminée en prenant en eolepttravaux a réaliser, la commercialité a céder,
situation locative des locaux et des hypothéses®maables de revenus locatifs compte tenu de Kétat
marché. Elle tient compte de la situation géogmuodni de la nature et de la qualité des immeubket d
date de renouvellement des baux, notamment dedee&lpour les locataires des éventuelles clauses
exorbitantes de droit commun :

- taxe fonciére,
- assurance de I'immeuble,
- grosses réparations de I'article 606 du Code @imMilonoraires de gestion.

Pour déterminer la valeur vénale des immeubles anadre des hypotheses retenues pour la mission,
les cabinets d’'expertises ont utilisé des approdigtinctes selon la nature ou usage des locaus. Ce
approches sont basées sur deux méthodes princ{padsode par le revenu et méthode par comparaison
directe), dont les déclinaisons ou variations pé&ienéde valoriser la plupart des immeubles.

Parmi ces déclinaisons ou variations des deux rdéthprincipales, deux approches d'analyse (méthode
des cash-flow actualisés ou vente en bloc et ventiots) ont été plus particulierement utiliséesrpo
I'évaluation des immeubles dont le mode de détemtéressite une approche particuliere dans le temps
(baux superficiaires) ou pour les immeubles dertog#s destinés a étre cédés par lots.
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Les méthodes par le revenu :

Ces méthodes consistent a appliquer un taux deemsgnat a un revenu (donc a le capitaliser), que ce
revenu soit un revenu constaté ou existant ou uente théorique ou potentiel (loyer de marché ou
valeur locative de marché). Les méthodes peuvemtéclinées de différentes facons selon I'asdette
revenus considérés (loyer effectif, loyer de marek€enu net), auxquels correspondent des taux de
rendements distincts. Les taux de rendement retiépendent de plusieurs paramétres :

- le codt des ressources a long terme (I'indice les glouvent retenu par les investisseurs étant
I'OAT TEC 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 modularite,
- la qualité du locataire,

- les clauses et conditions des baux, le niveau @ed par rapport a la valeur locative et leur
évolution prévisible,

- lesrisques de vacance des locaux,

Les méthodes par le revenu peuvent connaitre delicatpns trés diverses. Certaines méthodes se
fondent sur des revenus nets ou projetés qui stumlgsés sur une période future.

Les méthodes par comparaison directe : une andgsdransactions sur des biens les plus similaires
possibles (nature, localisation ...) et ayant eu Bewne date la plus proche possible de la date
d’expertise est effectuée.

Conformément aux prescriptions du rapport du grodgdravail mis en place par la COB (devenue

I’AMF), sous la présidence de Monsieur Georges BAR® DE RUYTHER, les expertises réalisées

ont fait I'objet d’'une approche multicriteres, sanh toutefois que les méthodes par le revenu sont
généralement considérées par les experts comme Esnplus pertinentes pour les immeubles

d’'investissements qui constituent la majeure padie patrimoine du Groupe, les méthodes par
comparaison étant plus usitées pour la valorisatésnbiens a usage résidentiel.

Le Groupe procede a des appréciations de facomaoensur la base de son expérience passée ainsi que
sur divers autres facteurs jugés raisonnables guostituent le fondement de ces appréciations. Les
montants qui figureront dans ses futurs états €iras sont susceptibles de différer de ces estimagen
fonction de I'évolution de ces hypotheses ou dalitimms différentes.

Cependant, s'il ne peut étre retenu, de par laifspiEede I'immeuble, gu’une seule méthode, I'expe
justifie.

Enfin, les immeubles ont été considérés comme enébat d’entretien, les budgets de travaux a ealis
étant déduits.

Tout processus d’évaluation peut comporter cergaineertitudes qui peuvent avoir un impact sur le
résultat futur des opérations.

2.6.Actifs non courants détenus en vue de la vente ettavités cédées

Conformément & la norme IFRS 5, les actifs ou geatipctifs détenus en vue de la vente et les &&sivi
cédées satisfont a une telle classification si \@leur comptable est principalement recouvréeupar
vente plutét que par leur utilisation continue.

Cette condition est considérée comme remplie l@sdguwente est hautement probable et que I'adtif es
disponible en vue de la vente dans son état acpaglailleurs, la direction doit s’étre engagéewuplan

de vente présentant un degré d’avancement suffistité réalisation de la vente est attendue dans u
délai de 12 mois & compter de la date de la cleag8dn de I'actif en tant que destiné a la vente.
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Une entité doit évaluer un actif non courant @dassmme détenu en vue de la vente au montant e plu
bas entre sa valeur comptable et sa juste valenindée des colts de la vente. A compter de la date
d’une telle classification, I'actif cesse d’'étre@mn

Une activité abandonnée est une composante dotitd's'est séparée ou qui est classée comme @étenu
en vue de la vente, et :

- qui représente une ligne d'activité ou une rég@wggaphique principale et distincte,

- fait partie d'un plan unique et coordonné pourémarer d'une ligne d'activité ou d'une région
géographique principale et distincte, ou

- est une filiale acquise exclusivement en vue devante.

2.7.Immobilisations incorporelles et autres actifs corprels

Les actifs corporels et incorporels a durée dedéfinie sont comptabilisés a leur colt d’acquisitio
diminué du cumul d’'amortissements et des éventiphetes de valeur.

Les amortissements sont calculés selon le modeaileéur les durées d'utilité estimées des actifs
suivantes :

- matériel de bureau, informatique : 3 ans,
- matériel de transport : 5 ans,
- logiciels : 3 ans.

2.8.Colts d’emprunt (IAS 23)

Les codts d’emprunt directement attribuables agli@sition, la construction ou la production d’urtifac
qualifié sont comptabilisés dans le co(t de cet.act

2.9.Dépréciation d'actifs

Les Actifs immobilisés sont soumis a un test deepee valeur chaque fois que les événements, ou
changements de circonstances indiquent que casrsalemptables pourraient ne pas étre recouvrables.

La juste valeur diminuée des colts de cession sorel au montant qui pourrait étre obtenu de léeven
de l'actif (ou groupe d'actifs), dans des condifiode concurrence normale, diminué des codts
directement liés a la cession.

Lorsque les tests effectués mettent en évidenceperte de valeur, celle-ci est comptabilisée afia tp
valeur nette comptable de ces actifs n’excédeequas/bleur recouvrable.

Les immobilisations corporelles et incorporelleduiiée de vie définie font I'objet d’'un test de pede
valeur dés I'apparition d’un indice de perte desual

Lorsque la valeur recouvrable est inférieure aalawr nette comptable de 'actif (ou groupe d’a&jtitine
perte de valeur est enregistrée en résultat paliffézentiel.

2.10. Actifs financiers

Les actifs financiers, hors trésorerie et instruthatérivés actifs sont classés suivant I'une dedregu
catégories suivantes :

- actifs détenus a des fins de transactions;

- actifs détenus jusqu’a I'échéance ;
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- préts et créances ;

- actifs disponibles a la vente.
Le Groupe détermine la classification des actifeariciers lors de leur comptabilisation initiale, en
fonction de I'intention selon laquelle ils ont étgquis.

Le groupe ne détient pas a la présente cléturstdiiments spéculatifs

2.10.1. 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 vendu ou r&chetourt terme (OPCVM, SICAV) ;

- une partie d'un portefeuille d’'instruments finamsi@entifiés qui sont gérés ensemble et qui
présentent des indications d'un profil récent deepde bénéfice a court terme ;

- un dérivé (a I'exception d’un dérivé qui est urtinment de couverture désigné et efficace) ;
- désigné comme tel lors de la comptabilisationateti

Les dérivés négociés par le Groupe ne sont pasvaoués dans le cadre de relation de couverture et
entrent donc dans cette catégorie.

Ces actifs financiers sont évalués a la juste valec enregistrement des variations de justauvae
résultat.

Les actifs de cette catégorie sont classés pasnaidifs courants.

2.10.2. Placements détenus jusqu’a leur échéance

Les placements détenus jusqu’a leur échéance esradiifs financiers non dérivés, assortis de petgesn
déterminés ou déterminables et d'une échéance, fipée I'entreprise a l'intention manifeste et la
capacité de conserver jusqu’a leur échéance sauf :

- ceux que l'entité a désignés, lors de leur comfisalion initiale, comme étant a la juste valeur
par le biais du compte de résultat ;

- ceux que I'entité désigne comme disponibles a faeve
- ceux qui répondent a la définition de préts etrdarces.

Apres leur comptabilisation initiale, les placensedétenus jusqu’a leur échéance sont évalués du col
amorti en utilisant la méthode du taux d’intéréeetif.

Le co(t amorti est calculé en prenant en comptie tdéicote ou prime lors de I'acquisition, sur laquie
allant de I'acquisition a I'échéance de remboursdgmBour les investissements comptabilisés en co(t
amorti, les profits ou pertes sont reconnus erltaidarsque les investissements sont sortis, 6ilscpnt
perdu de la valeur, et au travers du processusaitessement.

lls font I'objet de tests de dépréciation en cdadication de perte de valeur. Une perte de vadstir
comptabilisée si la valeur comptable est supérialaevaleur recouvrable estimée.

Ces actifs sont inclus dans les actifs courantsitsoceux dont 'échéance est supérieure a 12 npoésa
la date de cl6ture.
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2.10.3. Les préts et créances

Les préts et créances sont des actifs financiarsdgavés a paiements déterminés ou déterminahies q
ne sont pas cotés sur un marché actif a I'exceplgon

- ceux que l'entité a désignés, lors de leur comfisalion initiale, comme étant a la juste valeur
par le biais du compte de résultat ;

- ceux que I'entité, lors de leur comptabilisatioitiathe, désigne comme disponibles a la vente ;

- ceux pour lesquels le porteur peut ne pas recoleviggrasi-totalité de son investissement initial,
pour d’autres raisons que la détérioration du tr§di doivent étre classés comme disponibles a
la vente.

Les préts et créances accordés sont évalués setnéthode du codt historique (colt amorti) ou dix ta
d’intérét effectif. Leur valeur au bilan comprermddapital restant di, majoré des intéréts coulsigomt
I'objet de tests de valeur recouvrable, effectués khpparition d’indices indiquant que celle-crae
inférieure a la valeur au bilan de ces actifs etmimimum a chaque arrété comptable. Lorsque lauvale
recouvrable est inférieure a la valeur comptabie, perte de valeur est enregistrée en compte diatés

Sont retenus comme indices de dépréciation, enigrdimu tout retard de paiement & une échéance et
plus généralement, toute information défavorabkntja la solvabilité du débiteur.

Ces actifs sont inclus dans les actifs courantmisoceux dont I'échéance est supérieure a 12 npoésa
la date de cloture.

2.10.4. Les actifs financiers disponibles a la vente

Les actifs financiers disponibles a la vente sestdctifs financiers non dérivés qui ne font patigodes
catégories précitées. Ces actifs sont inclus damadtifs non courants sauf si le Groupe estimededre
dans les 12 mois suivant la date de cl6ture.

Ces actifs sont évalués selon leur valeur liquigatbu de cotation en fonction de la nature de
I'instrument.

Les variations de juste valeur constatées sont tabitisgées dans les capitaux propres jusqu’'a leur
cession, a I'exception des pertes de valeur quiemegistrées en résultat lors de leur déternainati

Les pertes et gains de change des actifs en dexdsegnregistrés en résultat pour les actifs nainedt et
en capitaux propres pour les actifs non monétaires.

Cette catégorie comprend principalement les titles participation non consolidés et les valeurs
mobilieres qui ne répondent pas aux autres défirstd’actifs financiers. lls sont classés en awdotifs,
courants et non courants et en trésorerie.

2.10.5. Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie et équivalents de trésorerie regnaufes liquidités en comptes bancaires, et ledsacti
financiers détenus a des fins de transaction. Qkdtaiere catégorie d'actifs financiers regroupe le
dépbts a court terme (échéance initiale infériéutmis mois), les SICAV monétaires et autres valeu
mobilieres qui ne présentent pas de risque sigtificde pertes de valeur en cas d'évolution dex tau
d’intérét. Ces instruments sont évalués a la juateur par résultat soit leur valeur liquidative leur
cotation selon de la nature de l'instrument.
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2.10.6. Instruments financiers dérivés

Le Groupe peut étre amené a négocier des instrenfimainciers dérivés afin de gérer et réduire son
exposition aux risques de fluctuation des tauxtéits. Ces instruments seraient alors négociggsup
d’établissements de premier plan. La mise en oadiurge comptabilité de couverture requiert, selon la
norme IAS 39, de démontrer et documenter l'effigacie la relation de couverture lors de sa mise en
place et tout au long de sa vie.

2.11. Passifs financiers

Les passifs financiers non dérivés ou non désigoésne étant a la juste valeur par le compte ddtagsu

ou non détenus a des fins de transaction sonté&valu coat amorti selon la méthode du Taux d’Intéré
Effectif (TIE). Les frais de souscription d’emprantiennent en déduction des montants empruntés lors
de la comptabilisation initiale du passif financiguis constituent ensuite une charge d’'intéréuaet a
mesure des remboursements.

2.12. Provisions et passifs éventuels

Selon la norme IAS 37, une provision est comptsddi lorsque le Groupe a une obligation actuelle
(juridique ou implicite) résultant d’'un événememispé, et qu'il est probable qu'une sortie de ressou
sans contrepartie au moins équivalente (au prafit tlers) représentative d’avantages économiqaes s
nécessaire pour éteindre I'obligation et que le taande I'obligation peut étre estimé de manieablé.

La provision est estimée en prenant en considérémhypotheses les plus probables a la datadété
des comptes.

Si I'effet de la valeur temps est significatif,deovision est actualisée. Le taux d’actualisatitilisé pour
déterminer la valeur actualisée refléte les apptiécis actuelles par le marché de la valeur tengps d
I'argent et les risques inhérents a I'obligatioraugmentation de la provision résultant de I'adgelon
est comptabilisée en charges financieres.

Les passifs qui répondent aux définitions suivasted indiqués en annexe en tant que passifs élentu

- une obligation potentielle résultant d'événemeiatssgs et dont I'existence ne sera confirmée que
par la survenance d'un ou de plusieurs événementssfincertains et hors du contrble de
'entité ;

- une obligation actuelle résultant d’événementsgmstis qui n'est pas comptabilisée car il n’est

pas probable qu’une sortie de ressources soit seicepour éteindre I'obligation ou bien que le
montant de I'obligation ne puisse étre évaluée awvecfiabilité suffisante.

2.13. Impot sur les résultats

La société ADC SIIC et certaines de ses filialeanayopté pour le régime fiscal des SIIC pour ses
activités sises en France, le résultat relatifeniesir immobilier est exonéré d'imp6t sur les d@sigles
autres éléments du résultat y restant soumis. tta dic exit tax » résultant des options au régiiveal
SIIC est actualisée en fonction de son échéanCiette dette est payable sur 4 ans a partir derdent
dans le régime SIIC des entités concernées.

L’imp6t sur les sociétés est la somme de I'impatreat et de 'imp6t différé. L'impdt courant esinipot
da au titre de I'exercice.
Les impdts différés sont constatés sur toutes iédrehces temporelles imposables du secteur « non

SIIC » entre les valeurs comptables des actifeetpassifs et leurs valeurs fiscales, ainsi qudéésits
fiscaux suivant la méthode du report variable.

La méthode du report variable consiste a utilisetalux d'imp6ét dont I'application est attendue kur
période au cours de laquelle I'actif sera réaliséegpassif réglé, sur la base des taux d'impopaxoa la
date de la cl6ture.
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L'entité utilise également le taux d'impdt applitala la fagcon dont I'entité s’attend, a la datecid¢ure,
a recouvrer ou régler la valeur comptable de sifs at passifs.

2.14. Avantages au personnel

La norme IAS 19 fixe les modalités de comptabiiatdes avantages consentis au personnel. Elle
s’appliqgue a I'ensemble des rémunérations payéeorinepartie des services rendus, a I'excepti@n de
rémunérations en actions traitées par la norme [ERS

En application de la norme IAS 19,

- les avantages a court terme, tels que salairesngés annuels, sont comptabilisés en charge par
I'entreprise ;

- les avantages a long terme, tels que les indemaéds de carriere, ne sont pas comptabilisés
car jugés non significatifs.

2.15. Résultat par action

Conformément a la norme IAS 33, le résultat de lpasection est obtenu en divisant le « Résulpairt
du Groupe » par le nombre moyen pondéré d’actior@reulation au cours de I'exercice.

Le nombre moyen pondéré d’actions en circulatidncakulé sur la base des différentes évolutions du
capital social, corrigées le cas échéant, des ti@tsmar le Groupe de ses propres actions.

Le résultat dilué par action est calculé en divisar« Résultat — Part du Groupe » par le nombrgemo
pondéré d’actions ordinaires en circulation majdeé toutes les actions ordinaires potentiellement
dilutives.

2.16. Revenus des immeubles

Les loyers sont comptabilisés de facon linéairdawaiurée du bail et prennent en compte I'ensemibée
remises accordées.

Les charges locatives refacturées et les chargasiies globales sont comptabilisées au fur et sunse
de leur engagement.

Les contrats de baux signés entre le Groupe dosataires sont des contrats de location simplsess

de I'lAS 17. De maniere générale, les baux comprehunne clause de reconduction de la période de
location et des clauses d’'indexation des loyersi @ue les clauses généralement reprises danpeeley
contrat.

Les informations complémentaires a la norme IFR8rit présentées dans la note 5.1.

2.17. Reésultat de cession des immeubles de placement

Le résultat de cession d'immeubles de placemenaettférence entre, d’'une part, le prix de vesttées
reprises de dépréciation, et d'autre part, la valeite comptable consolidée augmentée des frais de
cession.
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2.18. Information sectorielle

L’information sectorielle est présentée sur la bdsel’organisation interne du Groupe qui refléts le
différents niveaux de risques et de rentabilitégaigks il est expose.

La premiére segmentation sectorielle vise le sectativité qui se décompose ainsi :

- Bureaux,

- Commerces,

Hoétels,

Habitations.

Par ailleurs, le marché de I'immobilier se segmemtdonction de sa localisation, aussi une réjpamtiie
I'activité en trois zones géographiques est égakmeisentée, en distinguant :

- Paris,

Région Parisienne (hors Paris),

Province,

Etranger.

Un résultat sectoriel est présenté pour les chaligestement affectables, au niveau du compte sidted
par secteur. Les immeubles de placements, les ssto@hkmeubles ainsi que les passifs financiers
courants et non courants sont répartis entre gestdan les mémes critéres.

2.19. Correction d’erreurs

La norme IAS 8 préconise que toute erreur commiseus exercice antérieur doit étre corrigée de
maniére rétrospective, ainsi les états financiers sectifiés et présentés comme si les méthodes d
consolidation avaient toujours été correctemenesen ceuvre.
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Note 3. Evolution du périmétre

L’ensemble des sociétés du Groupe est consolidapaéthode de I'intégration globale a I'exceptdmn
la société DUAL HOLDING mise en équivalence.

Aucune méthode de consolidation n’a changé parora@d’exercice précédent.

Liste des sociétés consolidées :

Le périmétre de consolidation comprend neuf scgiigt€grées globalement dont deux sociétés cietles
une société mise en équivalence :

N i " Pourcentage Pourcentage de Méthode
om des sociétés consolidées
N N-1 N N-1 N N-1

SA AD CAPITAL Société consolidante
SA COFINFO 100% 100% 100% 100% IG IG
SC JULES GUESDES 100% 100% 100% 100% IG IG
SAS KERRY 100% 100% 100% 100% IG IG

BASSANO

0, 0, 0, 0,

SAS DEVELOPPEMENT 85% 85% 85% 85% IG IG
SA GEPAR HOLDING 100% 100% 100% 100% IG IG
SARL NPA.H 100% 100% 100% 100% IG IG
SA DUAL HOLDING 27% 27% 27% 27% MEE MEE
SAS FAUBOURG 85% 85% 100% 100% IG IG

DEVELOPPEMENT

Entrée dans le périmetre de consolidation

Sortie du périmétre de consolidation

IG = Intégration Globale

MEE = Mise en Equivalence

Aucune modification de périmétre n’est intervenueaurs de la période.
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Organigramme du Groupe :

100%

ALLIANCE DEVELO PPEMENT CAPITAL
Saint Josse Ten Noode (1210 Bruxelles)
avenue de I'Astronomie 9; Belgique
0526 937 652 RPM Bruxelles

100%

SA CONSEIL ET FINANCEMENT EN INFORMATIQ UE (COFINFO)
2-4, rue de Lisbonne 75008 PARIS
RCS 329 726 228

100%

SAS KERRY
7, rue de Suréne 75008 PARIS
RCS 412 255 606

100%

SOCIETE CIVILE IMMOBILIERE LEVALLOIS JULES GUESDE
15 rue de la Banque 75002 Paris
RCS 389 268 129

85%

SA GEPAR HOLDING
Gartenstrasse 3; 6304 ZUG; SUISSE
CH 17030344190

27% SA DUAL HOLDING
rue des Pilettes 3; 17000 FRIBOURG; SUISSH
CH 660 1 029 0070

100%

SAS BASSANO DEVELOPPEMENT
2, rue de Bassano 75116 PARIS
RCS 523 145 878

100% SAS FAUBOURG DEVELOPPEMENT
2, rue de Bassano 75116 PARIS
RCS 798.067.765

SARL NPA.H
3, avenue Pasteur L-2311 Luxembourg
RCS B146873
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Note 4. Notes annexes : bilan

4.1 .Actifs immobiliers
Au 31 décembre 2014 :

Variation de la valeur brute des immeubles de mpherds, des immobilisations en cours, des actifs

corporels et des immeubles destinés a la ventd aé&mbre 2014 :

En KE Val brute Viremt\ent de st Vafigti(zn de | Cessions Misq Val brute

31/12/2013 | poste a poste périmétre au rebut 31/12/2014

Terrains 4822 -2545 2277

Constructions 24 648 -4154 20494

Immobilisations en cours

Actifs corporels 24 8 32

TOTAL 29 494 8 0 -6 699 22 809

Immeubles destinés a la ventg

L'immeuble sis rue Jules Guesde a Levallois P¢a®ta été cédeé lors de I'exercice, occasionna@t un
diminution de la valeur brute des immeubles degitant de 6.699 K€.

Au 31 décembre 2013 :

En milliers € Val. brute | Virement de | Acquisitions |Variations de| Cessions| Val. brute
31/12/2012 poste a poste périmetre 31/12/2013

Immobilisations
Terrains 4822 - 4822
Constructions 24 648 - 24 648
Immobilisations en cours - - -
Actifs corporels 23 - 20 - 19 24
TOTAL 29 493 - 20 - (19) 29 494
Immeubles destinés ala vente - - -
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Au 31 décembre 2014 :

Variation des amortissements et dépréciationsesuinhmeubles de placement et actifs corporels au 31
décembre 2014 :

Dotati /i a Variati Reprise suite
En milliers € 31/12/2013| "otions 7 virementde | varation | ooqqion et mis¢ 31/12/2014

Reprises | poste a postd périmétre

au rebut
Constructions 4165 326 (638) 3853
Actifs corporels 7 7 13
TOTAL 4172 333 - - (638) 3867

Immeubles destinés a la ventg

Le poste « dotations » est uniqguement constitu@degions aux amortissements pour 333 K€.

La diminution des amortissements (-638K€) est &idla cession de 'immeuble sis rue Jules Guesde a
Levallois-Perret (92).

Au 31 décembre 2013 :

Virement de| Dotations / Variation Reprise suite &

En milliers € 31/12/2012 poste & posté  Reprises périmétre cession et misg 31/12/2013
au rebut
Constructions 3779 - 386 - 4165
Actifs corporels 21 - 4 - 18 7
TOTAL 3 800 - 390 - 18 4172

Immeubles destinés alla

vente

Le poste « dotations » est uniquement constituéldiedions aux amortissements pour 390 K€.

La valeur nette du patrimoine immobilier ressofitBe917 K€ selon la méthode du colt amorti. Estimé a
la juste valeur sur la base d’'une évaluation réadex un évaluateur indépendant et qualifié, lgrpaine
immobilier est valorisé a 39.370 K€. Cette valdimaest basée sur I'état des biens immobilieis dake

de cléture des comptes et du marché immobilier allitjuse rattachent.

La juste valeur du patrimoine immobilier attribualalu propriétaire du Groupe ressort a 33.811 K& alo
que celle revenant a la participation ne donnast Ipacontréle (15,01% dans la société BASSANO
DEVELOPPEMENT) est de 5.559 KE.

La juste valeur est fournie conformément a I'exigeede la norme IAS 40 § 79 e ; il s’agit d'une gust
valeur de niveau 3 dans la hiérarchie des justesinsatelle que définie par la norme IFRS 13 ; iveau
n'a pas connu de variation de niveau par rappbeiearcice précédent.

Les techniques d’évaluation et des données d’'entriilesées sont largement décrites notammentaa §
Recours a des estimations et 8 2.5 Immeubles deemplent, par ailleurs I'évolution du marché
immobilier qui conditionne la juste valeur est di&cau 8§ 9.1 des présents comptes.

Toutes les « données inobservables » qui concoaréévaluation de la juste valeur des immeubles de
placement sont sujettes a des variations ; uneuttonl défavorable de celles-ci ne manquerait pas
d’occasionner une conséquence négative sur lesjuateurs, ainsi :

- pour 'immeuble d’habitation dont I'évaluation dxtsée de facon privilégiée sur la méthode par
comparaison directe, toute baisse du marché imreolgbur des biens d'une qualité et d’'une
localisation proche affecterait la juste valeuf'ohemeuble,
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- les immeubles a usage professionnel, évalués emt@ripar des méthodes par les revenus,
risqueraient une baisse de valeur si le taux detatigption augmentait ou le revenu de
immeuble diminuait.

Les immeubles de placements ne présentent aucstmietien particuliere relative a la récupératicasd
produits d’immeuble ou du produit de leur cession.

Les immeubles de placement ne font I'objet d’aucuidigation contractuelle de réparation, de
maintenance ou d’amélioration.

4.2 Actifs financiers

Les actifs financiers se répartissent comme striedes différentes catégories prescrites par 18S 3

31/12/2014
Actifs financiers Actifs détenus { Actifs détenus| . Actifs AEE Yal(—),u Juste valeu )
en K€ des fins de jusqua Prlets « disponibles a3 Total bilan | CodQt amorti enregls_tree enregistrée| Juste Valeur .vaeau de
transaction I'échéance creances vente par capitauX par résultat juste valeur
propres

Actifs financiers non courants - 32 32 32 32 3
Clients et comptes rattachés 2338 - 2 3B8 233 2338 a
Autres créances - - 1623 - 1623 1623 1623 a
Autres actifs courants - - q - 4 q 6 a
Actifs financiers courants 116Q 1160 1160 1160 1
Trésorerie et équivalents de trésorgrie 1760 - 176 - 1936 176 1760 1 936 1

Total 2920 - 4175 - 7095 4179 - 2 92 7096

31/12/2013
Actifs financiers Actifs détenus { Actifs détenus . Actifs S \.lale,u Juste valeu .
Em (2 des fins de jusqua Prétsel | yeponiblesald Total bian | Cogtamorti| SMeISUCel o edistrée| Juste valeur| NVERY de
transaction l'échéance creances vente par capitau par résultat juste valeur
propres

Actifs financiers non courants - 34 34 34 34 a
Clients et comptes rattachés 2038 - 20B8 2 Q3 2038 a
Autres créances - - 1919 - 191p 1919 1919 a
Autres actifs courants - - 3 - 9 3 a
Trésorerie et équivalents de trésorgrie 7719 - PO - 69 § 90 779 869 1

Total 779 - 4084 - 4863 4 084 - 779 4 831

La valeur au co(t amorti bilan des créances cliadgs autres créances et des autres actifs cowsints
représentative de leur juste valeur.

La norme IFRS 13 définit 3 niveaux de juste valeur

- -le niveau 1 qui est une juste valeur issue d'unciré actif pour des actifs ou des passifs
identiques ;

- le niveau 2 qui est une évaluation basée sur desmg#res observables, directement ou
indirectement ;

- le niveau 3 qui est une évaluation déterminée ratément ou en partie sur des estimations non
fondées sur des parametres observables directemémdirectement.

Pour les instruments financiers a court terms, dek les créances, la juste valeur est considérame
n'étant pas significativement différente de la valeomptable en fonction du colt amorti ;
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42.1. Actifs financiers non courants

Au 31 décembre 2014 :

Actifs financiers en K€ 31/12/2013 Augmentations Dimiations Cession 31/12/2014

Titres de participation -

Dépots versés 31 ¥a) 29
Fonds de roulement 3 3
TOTAUX 34 - ) - 32

Les fonds de roulement concernent les sommes \&easiesyndics des immeubles exploités.

Au 31 décembre 2013 :

Actifs financiers en KE| 31/12/2012 | Augmentation$ Dimiations Cession 31/12/2013
Titres de participation 2619 (2619) :
Dépots versés 28 3 31
Fonds de roulement 2 1 3
TOTAUX 2 649 4 - -2 619 34

Titres de participation
Les titres de participation étaient constitués titess de la société VENUS, recus en contrepantie d

I'apport réalisé en 2009, consistant en 'immeutitela rue de Suréne a Pari§"(Bet de son emprunt
dédié. A la suite a cet apport, ADC SIIC détend72 parts sociales de la SNC VENUS, soit un taux d
participation de 1,0673%. Ces titres étaient éwbuéa juste valeur dont la variation était comitisde

en contrepartie des réserves consolidés.

Ces titres de participations ont fait I'objet d’'unession a la société FIPP en juillet 2013 & lestej

valeur d’alors, soit 2.780 K€.

37



4.2.2. Créances commerciales et autres créances

Au 31 décembre 2014 :

31/12/2014

Echéance a un schieente & plis Echéance a plus

En KE Valeur brute Dépréciation Valeur Nette d'un an et moins p

an au plus de 5 ans
de 5 ans
Clients et comptes rattachéqg 2 488 150 2 338 2 338 _ }
Autres créances 2134 513 162B 1633

TOTAUX 4624 663 3961 3961 - -

Le poste « Clients » comprend une créance de X&9ur le locataire NRF contre 1.753 K€ a la
précédente clbture (cf. 8 9.2.2 Autres litiges irbitiers qui expose la situation du groupe vis-adesce
client).

L’entiéreté de la créance sur la société NRF egtri@ure a la mise en redressement judiciaire tte ce
société (le 11 juin 2014), tous les loyers depuis &yant été réglés par 'administrateur judieiair

Le montant nominal des créances commerciales eautess créances représente I'exposition maximale
au risque de contrepartie (qui est défini dansport de gestion dans la note 3.1.5).

Enfin, le Groupe détient en garantie de sa créanapdt de garantie de 174 KE.
Les autres créances au 31 décembre 2014, sont séagpprincipalement de :

- Créances de TVA pour 631 K€ ;

- Créance sur I'Etat de 930 K€ ; cette créanceoresBun jugement en date du 21 avril 2011
prononcé dans la procédure de I'immeuble sis alGadefroy-Cavaignac (Paris) qui est décrite a k& no

9.2.2.

Au 31 décembre 2013 :

31/12/2013
Echéance a
. Echéance a un| plus d'un an Echéance a
En K€ Valeur brute |Dépréciation | Valeur Nette A @ e <t moire de 5| dvs o E ans
ans

Clients et comptes rattaché 2236 198 2038 2 038 ) _

Autres créances 2 432 513 191pP 1919 ) )
TO TAUX 4 668 711 3 957 3957 = -

Le poste « Clients » comprend une créance de 1IK&3ur le locataire NRF contre 890 K€ a la
précédente clbture (cf. § 9.2.2 Autres litiges irbifiers qui expose la situation du Groupe vis-adesce

client).

Par ailleurs, les dépbts de garantie versés pdodasaires professionnels pourraient faire I'olgetne
compensation avec leurs créances en vertu desgelesecontrats de bail.
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Les autres créances au 31 décembre 2013, sont séagprincipalement de :
- créances de TVA pour 566 K€ ;

- créances de report en arriere des déficits « Qaty » pour 213 K€ pour laquelle une provision
pour risque de son montant total figure au paspties I'exercice précédent ;

- créance sur I'Etat de 930 K€ ; cette créance resson jugement en date du 21 avril 2011
prononcé dans la procédure de 'immeuble sis auGddefroy-Cavaignac (Paris) qui est décrite
au §9.2.2.

Les produits et charges nets enregistrés en résultales préts et créances au colt amorti sont les
suivants :

31/12/2014
en KE
Perte nette enregistrée en résultat
Préts et créances -04

4.2.3. Actifs financiers courants

Ce poste est constituée d’actions cotées acquisesuas de I'exercice pour 1.080 K€. Leur justesual
établie sur la base du cours au 31 décembre 2@itdreksortir une appréciation de 80 K€ qui a été
enregistrée en produits financiers.

4.2.4. Trésorerie et équivalents de trésorerie

Valeur nette au| Valeur nette au

en milliers d'€
31/12/2014 31/12/2013

Actifs financiers de transaction 176D 719
Disponibilités 176 90
Total 1936 869

Les actifs financiers de transaction sont constitle® SICAV monétaires.

4.3.Titres mis en équivalence

La méthode de la mise en équivalence est appligwéeomptes consolidés établis au 31 décembre 2014
pour une période de 12 mois par le groupe DUAL HON® en normes comptables suisses; des
ajustements sont apportés pour rendre les métterdpioyées significativement conformes aux IFRS
pratiquées par le Groupe.

Le principal ajustement concerne le retraitementdaste valeur, méthode de valorisation reterarde
groupe DUAL HOLDING, qui est convertie en colt athoréthode usitée par le Groupe ADC SIIC.

Ce colt amorti était la juste valeur des immeuldlds date d’acquisition des titres, augmentée des
travaux immobiliers survenus depuis lors et dimendés amortissements constatés selon la méthode des
composants et des éventuelles dépréciations coraptéires a constater en fonction des derniéresgust
valeurs connues, issues des expertises diligeaté®s décembre 2014.

Ces ajustements apportés générent des ajusternefgs snpots différés.

Par ailleurs, les titres de participations détezruportefeuille sont évalués a leur juste valdar@dbture.
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Les autres divergences de normes comptables nepémnt’objet de retraitement, n’étant pas jugées
significatives.

ecart de
conversion en guote part de
en K€ A nouveau acquisition cession . résultat dans leg 31/12/2014
réserves
o MEE
consolidées
titres DUAL HOLDING 11788 231 222 12 242

L’évolution de change entre le cours de I'Eurceefftanc Suisse a induit un gain de valeur de 23td&€
titres dont la contrepartie est inscrite en réser@ansolidées, alors que la quote-part de réssuirata
période, au cours de clbture ressort a 222 K€.

Cette société est propriétaire, a travers sescigations, d’immeubles résidentiels dans le carten
Geneve et sa proche région d'une valeur de 20X&0enérant un chiffre d’affaires annuel de 10 374
K€ (données au 31 décembre 2014 converties au dew®ture du 31 décembre 2014).

Les comptes de la société DUAL HOLDING sont révipas le cabinet DELOITTE SA (Route de Preé-
Bois ; case postale 1808 CH 12.15 GENEVE 15) dantission a débuté pour le présent exercice.
Aucun dividende n’a été percu au cours de la péredprovenance de la société DUAL HOLDING.

Rapprochement entre les informations financiereamées et
la valeur des titres mis en équivalence

en K€
Capitaux propres groupes 44 41D
Résultat de la période 930
Stuation nette consolidée en IFRS part groupe 45 340
Taux de participaion détenu 27%
Valeur des titres mis en équivalence 12 242
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Informations financiéres abrégées du groupe DUALLBNG SA

en K€ au cours de cldture 31/12/2014 31/12/2013
Actif abrégé
Immeubles de placement 162 98B 161 192
Autres actifs non courants 11 24
Actifs courants 15571 12 874
Trésorerie et équivalents 1655 1365
Total 180 230 175387
Passif abrégé
Capitaux propres groupes 44 41D 45 298
Résultat de la période 93( -12%
Intéréts ne détenant pas le controle 13071 10 044
Emprunts non courants 108 40y 113 487
Emprunts courants 7 560 1646
Autres passifs courants 3657 3181
Autres passifs non courant 2 195 1846
Total 180 230 175387
Compte de résultat abrégé 31/12/2014 31/12/2013
Produits 10482 10072
Charges d'immeubles -4 075 -5470
Résultat net des immeubles 6 407 4 6(2
Autres produits et charges d'exploitatioph
Amortissements -2075 -2 044
Dépréciations 553 269
Résultat d'exploitation 4 885 2 824
Produits financiers 936 90
Charges financiéres -3 454 -2 98b
Résultat courant 2361 -73
Autres éléments de résultat
Impots -1170 -74
Intéréts ne détenant pas le controle 259 -P1
Résultat net 930 -125
Autres éléments du résultat global -106
Résultat global total 824 -125

Aucune activité n’a été abandonnée au cours det@ce.



4.4.Capitaux propres

Au 31 décembre 2014, le capital social est commesél35.928.119 actions ordinaires, entierement
libérées, pour un montant global de 20.572.093188s Les actions sont nominatives ou au porteur. A
cette date, I'autocontrble représente 1.147.64idrecid’'un montant de 167 K€ qui a été imputé sar le
capitaux propres.

Au cours de I'exercice, le capital social a augréet¢ 1.777,32€, soit la création de 11.747 actions
nouvelles, par I'exercice de 11.747 BSA (code IRHN 0974270028 antérieurement FR 0010561985,
avant le changement de Dépositaire central de}jtéehéance au 14 décembre 2014.

Les données de I'exercice précédent ont été edsad’une correction d’erreur, en effet, le tragam
comptable de la cession des titres Venus, inteerent2013 ne respectaient pas les prescriptiotes de
norme IAS 39.26.

Conformément a la norme IAS 8, les compte 2013tntorrigés de la maniere suivante (en K€) :

Bilan Variation 2013 rectifié 2013
initialement
présenté
Réserves consolidées (189) (7.466) (7.277)
Résultat net part du groupe 189 (1.398) (1.587)

Compte de Résultat

Autres produits et charges financiers 189 483 294

Autres éléments du résultat global

Elément recyclé/ Actif financier -189 -189 -
disponible a la vente
Résultat par action (en €) -0,010 -0,012

44.1. Description de la structure du capital

Sur la base des déclarations de franchissemenseuwlks portées a notre connaissance, l'identité des
actionnaires, personnes physiques ou morales,atétdirectement ou indirectement, seul ou de concer
au 31 décembre 2014 plus de 5 %, 10%, 15%, 20%, 383%3 %, 50%, 66,6%, 90% et 95% du capital
social ou des droits de vote aux Assemblées G&séeal la suivante :

Monsieur Alain DUMENIL détient toujours directememt indirectement plus de 50% du capital social
et des droits de vote aux Assemblées Générales.

A la connaissance de la Société, il n’existe awautre actionnaire détenant plus de 5 % du capitales
droits de vote.

Au 31 décembre 2014, le capital de la Société @siposeé de 135.928.119 actions et droits de vote, il
n'existe pas de droit de vote double.

4.4.2. L'information sur les pactes d’'actionnaires

La Société n'a pas connaissance de pactes ou d@mn&entre les actionnaires connus et déclarés a |
date de cl6ture de I'exercice.

4.4.3. L'information spécifique lorsque la Société est canblée

La Société est controlée comme décrit ci-dessustetois, la Société estime qu’il N’y a pas deusque
le contrble soit exercé de maniére abusive.
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4.4.4. Participation ne donnant pas le contrble

Les participations ne donnant pas le contréle aurec les sociétés Bassano Développement et Faybour
Développement.

La société Bassano Développement est sise au @erlgassano - 75116 PARIS et son patrimoine est
constitué des murs d’'un hétel situé au 218/220 dueFaubourg Saint Honoré - 75008 PARIS. La
participation ne donnant pas le controle détientpaurcentage de participation de 15,01% donnavit dr

a ce méme pourcentage de droit de vote.

La société Bassano Développement détient 100% pitatde la société Faubourg Développement qui
n'a pas d'activité.

Le résultat net attribué aux détenteurs de padiicip ne donnant pas le contréle pour le présesricee
représente 43 KE.

Au 31 décembre 2014, la participation ne donnastl@aontrble (réserves consolidées + quote-part de
résultat de I'exercice) s'éleve a 2.682 KE.

Informations résumées :

En K€ Bassano Faubourg
Développement Développement

Dividendes versés aux patrticipations ne donnant - -
pas le contrdle

Informations financiéres

Actifs courants 4.234
Actifs non courants 17.814
Passifs courants 4.234 -1

Passifs non courants

Produits 1.102 -1
Résultat net 287 -1
Résultat global total 287 -1)

4.5.Provisions pour risques et charges

en milliers d'€ A nouvea\ Dotation Reprise Solde
Risque fiscal régime mére -fille société ADC 5363 363
Risque fiscal régime mere -fille société Kerry 922 29
Perte du carry back de la société KERRY 213 213
Indemnité d'éviction du locataire Salon Saint H@no 120 120
TOTAL 333 6 285 333 6 285

Les risques fiscaux liés aux sociétés ADC SIIC etri{ et respectivement dotés pour 5.363 KE et 922
K€ au cours de la période, sont précisément déctdsiote 9.2.1 afférente aux litiges fiscaux.

43



La perspective de I'existence d’'une dette fiscaamet de réactiver la possibilité d'imputation durg
back ; aussi, la provision couvrant le risque diepau carry back a été reprise pour 213 K€.

La charge d'indemnité d’éviction avait été compliabe en vertu d’une décision de la cour d’appel qu
avait fixé I'indemnité d’éviction du locataire Sak Saint Honoré a 120 K€. La société bailleresse,
Bassano Développement, ayant récupéré les locaués let versé l'indemnité d’éviction définie, la

provision a été reprise conformément & son objatsein montant au cours de I'exercice

4.6.Passifs financiers courants et non courants

on Irjn(;ltit:rss Je 31/12/2014 | 31/12/2013
Passifs non courants
Emprunts obligataires convertibles
Emprunts et dettes / des établissements de crdditn> 8888
PASSIFS FINANCIERS NON COURANTS - 8 888
Passifs courants
Emprunts et dettes / établissements de créditr<(1l)a 4489 801
Intéréts courus 9 13
PASSIFS FINANCIERS COURANTS 4 499 814
TOTAL DES PASSIFS FINANCIERS 4499 9702
Trésorerie 1936 869
ENDETTEMENT NET 2563 8 833

(1) dont aucun découvert bancaire

Le capital restant d0 des emprunts et dettes adeegtablissements de crédit ressort a 4.489 K¥lLau
décembre 2014. Les emprunts qui ont financé I'imtiegis rue Jules Guesde a Levallois Perret, ént ét
entierement remboursés par anticipation lors dm$sion de I'immeuble pour des montants de capitaux
restant dus de 3.201 K€ pour 'emprunt du CIL 62.K€ pour le Crédit Foncier.

L’amortissement de I'emprunt jusqu’'a son terme,es8itera les décaissements présentés ci-dessous
suivant leur échéance, comparés a la juste vat=ueahprunts au 31 décembre 2014 :

Echéance

Nature du taux Date Changt Date fin TAUX Cash flow a Juste valeur
de Taux d'emprunt >3 mois et <1 décaisser (1) | des emprunts

< 3 mois

Immeubles Emprunt

an

Fbg St Honoré Crédit Foncier Euribor 3M + 1,30% Trim mai - 2015 1.84% 140 4390 4 530 4530

Cash flow a décaisser sur emprunts = capital + intéréts futurs a décaisser pour amortir 'emprunt au 31/12/2014

Un seul emprunt bancaire subsiste a la cl6ture '@éeercice dont le remboursement interviendra
I'exercice prochain. Pour assurer cette échéanpéusieurs voies sont a I'étude dont notamment le
refinancement sur la base des actifs détenus éteaid ou la prolongation de I'échéance du solde d

4.6.1. Echéancier des dettes et juste valeur

Les dépbts de garantie versés par les locataiofegsionnels peuvent selon les termes des bauxusonc
faire I'objet d’'une compensation avec les créamseloyers ou de toute autre nature issues du todiles

par les locataires.

A ce titre figure dans ce poste un dépot de garatdila société NRF de 174K€ HT ; la créance client
détenue envers NRF est explicitée au § 4.2.2.
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Au 31 décembre 2014 :

Echéances
- . Alanau | Dela5 |Aplusde5 . . Niveau de
en milliers d'€ plus (1) ans ans TOTAL |CoGtamorti |Juste valeur juste valeur
Emprunts et dettes fin. auprés des établissemencsédit (1) 4499 4 499 g 449D 3
Dépots et cautionnements 193 - - 193 193 193 NA
Dettes commerciales 580 - - 580 580 580 NA
Dettes fiscales et sociales 1073 - E 1073 1073 1073 NA
Autres dettes 4138 - 4138 4138 4138 NA
Autres passifs courants 65 65 65 65 NA
TOTAUX 10 548 0 0 10 483 5993 1048B

(1) dont intéréts courus (9 K€) au 31 décembre4201

Les autres dettes sont principalement constituées :

- de 1.181 K€ afférents aux précomptes sur l'acong#edividendes décidé par le Conseil
d’Administration du 15 décembre 2014, dus en partiadministration fiscale et en partie aux
actionnaires bénéficiant de taux réduits;

- de 2 660 K€ correspondant a des indemnités pengoes perte de loyers attribuées lors de
premiers jugements qui doivent étre rembourséegtat Isuite a des arréts défavorables du
Conseil d’Etat dans I'affaire du squat de la rué=dubourg Poissonniére (1,56 M€) et de la Cour
d’appel dans l'affaire du squat de la rue Cavaigflbt M€). Le point exact de toutes ces
procédures est développé au § 9.2.2). Ces mordansdituent des dettes certaines, toutefois les
décisions judiciaires dont elles sont issues caetih d'étre contestées et font I'objet de recours
devant la Cour Européenne des Droits de I'Homme).récouvrement de ces dettes est a
I'initiative de I'autorité publique et n’est donap maitrisable par la Société, toutefois la prueenc
impose de les considérer comme des dettes courantes

Au 31 décembre 2013 :

Echéances
- Alanau | Dela5 | Aplusde Colt Juste Niyeau de
en miliers d'€ plus (1) ans 5ans TOTAL amorti valeur Juste
valeur
Emprunts et dettes fin. auprés des établissementsédiit (1) 814 5 687 3201 9702 9702 9354 3
Dépots et cautionnements 244 - - 244 244 244 NA
Dettes fournisseurs 561 - - 561 561 561 NA
Dettes fiscales et sociales 510 - - 510 510 510 NA
Autres dettes 3171 - 3171 317) 3171 NA
TOTAUX 5300 5687 3201 14 189 14188 13840

(1) dont découvert bancaire (30 K€) et intérétsrasy(13 K€) au 31 décembre 2013.

Les autres dettes sont principalement constituées :

- de 2 660 K€ correspondant a des indemnités pengoes perte de loyers attribuées lors de
premiers jugements qui doivent étre rembourséegtat Isuite a des arréts défavorables du
Conseil d’Etat dans l'affaire du squat de la rue~dubourg Poissonniére (1,56 M€) et de la Cour
d’appel dans l'affaire du squat de la rue Cavaigflat M€). Le point exact de toutes ces
procédures est développé au § 9.2.2).

45



- de 220 K€ correspondant a des titres de percegtios pour refacturer a la société COFINFO les
charges engagées par les autorités administrativdsmmeuble Godefroy Cavaignac pendant la
période d’'occupation illégale de cet immeuble.

La juste valeur des instruments financiers a étgrohénée selon les méthodes suivantes :

- Pour les instruments financiers a court terme,detsles dettes commerciales, la juste valeur est
considérée comme n’étant pas significativemeneédifite de la valeur comptable en fonction du
co(t amorti ;

- Pour les emprunts a taux variable, la juste valest considéré comme n’étant pas
significativement différente de la valeur comptadtefonction du colt amorti ;

- Pour les emprunts a taux fixe, la juste valeurdéserminée par actualisation des flux futurs en
fonction d’un taux de marché a la date de cl6ture.

Note 5. Compte de résultat

5.1.Revenus nets des immeubles

Le chiffre d’affaires est constitué des loyers et ¢harges locatives refacturées. Le revenu net des
immeubles est le chiffre d’affaires moins les cleartpcatives globales.

en miliers d'€ 31/12/2014 31/12/2013
Loyers 1067 1035
Charges locatives refacturégs 188 197
Charges locatives globales (51B) (457
Revenus nets des immeubles 743 775

L'apparente stabilité du chiffre d'affaires masgem fait une baisse de celui-ci: en effet, le chiff
d’'affaires de I'exercice 2013 avait enregistré uaiade 164 K€, émis au bénéfice de de la sociaters
Saint Honoré, qui traduisait une décision de la rCdiappel du 9 avril 2014 fixant I'indemnité
d’occupation & un niveau inférieur aux facturaticdsllement émises jusqu’alors.

Retraité de ce correctif non récurrent, I'évolutidun CA apparait étre une diminution de 10,10%. éCett
baisse trouve son origine dans la cession de l'nimeesis rue Jule Guesde a Levallois Perret (92),
intervenue en octobre 2014.

Dans le cadre de la procédure en fixation de logaouvelé aprés repentir qui oppose le Groupe a la
société NRF, le tribunal avait fixé une valeur kbga provisionnelle pendant la durée de la procédur
700K€/HT/HC, montrant tres proche de celui fixé fgafribunal de Grande Instance en date du 08 avril
2015 (705 K€ /HT/HC ; Cf. note 9.2.2).

Au 31 décembre 2014 et apres la cession de I'imiaedd la rue Jules Guesde a Levallois Perret, les
seuls revenus locatifs proviennent entierementhdeel sis rue du Faubourg Saint Honoré.

De plus le montant provisionnel du loyer de I'h&ietté fixé par décision judiciaire et ne fait pabjet
d’une indexation.

Aussi dans ce contexte particulier, les informaiafférentes a I'évolution du chiffre d’affaires a
périmétre constant, I'impact de I'indexation ou pEgements futurs minimaux a recevoir n'apparaissen
plus étre des informations pertinentes a présenter.

Le Groupe n’a pas comptabilisé de loyers conditdssur I'exercice 2014.
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5.2.Résultat opérationnel

(en milliers d €uros) 31/12/2014 31/12/2013
Revenus des autres activités
Frais de personnel (324) (275
Autres frais généraux (763) (854
Autres produits et autres charges (286) (96
Dotations auxamortissements des immeubles derpéade (326) (386
Dotation ou reprise de dépréciation des immeubéeplaicement
Dotations auxprovisions et auxamortissements (6293) (324
Reprises sur autres amortissements, dépréciattgme@sions 381
Charges nettes d'exploitations (7611) (1935
Résultat opérationnnel avant cession (6 869[) (1160
Résultat de cession d'immeubles de placements 7 886
Résultat opérationnel 1018 (1160
Quote part de résultat des stés mises en équivalenc 222 (489
Résultat opérationnel aprés résultat des stés mises équivalence 1240 (1649

Les frais de personnel comprennent le colt desreslat des charges sociales des propres salariés,
majoré de la charge de sous-traitance de persehnghoré des refacturations de personnel effestaée
I'extérieur du Groupe. Les frais de personnel rlirat que des avantages du personnel a court terme

suivant la classification de la norme IAS 19.

Les « autres frais généraux » enregistrent poyriasipaux montants : les locations pour 159 Kdh(ce
153 K€ en 2013) ; les honoraires juridiques etaiscpour 263 K€ (contre 310 K€ en 2013) ; les autre

honoraires pour 152 K€ (contre 180 K€ en 2013).

Le poste « autres produits et autres charges gistreprincipalement cet exercice :

- les jetons de présences pour 40 K&,

- la TVA considérée comme non déductible par I'adstmation fiscale et enregistrée en charge

pour 72 K€ ;

- lindemnité d’éviction versé a la société les Sal@aint Honoré pour 120 K€, cette charge avait
fait I'objet d’'une provision pour charge qui a érise au cours de 'exercice.

- les dotations et reprises de provisions pour risgie€harges sont explicitées a la note 4.4,

Les dotations aux provisions couvrent les risgisembix afférents au régime fiscal mere-fille dedé&tés
ADC SIIC et KERRY pour respectivement 5.363 K€ 22 K€ (Cf. notes 4.5 et 9.2.1).
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5.3.Résultat net

(en milliers deuros) 31/12/2014( 31/12/2018
Produits de trésorerie et d'équivalents de tréorer 81
Colt de I'endettement financier brut (202) (163
Colt de I'endettement financier net (121 (163
Autres Produits et Charges Financiers (49) 483

Résultat avant impbts 1070 (1329
Profit résultant d'une acquisition avantageuse
Imp6t sur les résultats (459)

Résultat net 611 (1329

Propriétaire du groupe 568 (1398
Participations ne donnant pas le contrble 43 69

Les « autres produits et charges financiers »ankdbjet d'une correction d’erreur (cf

Les produits de trésorerie regroupent :
- le produit de cession des VMP pour 1 K€ ;

. hote #.4

- l'appréciation de la juste valeur des actions prt&sss au poste des actifs financiers courantsgiur

KE.

Les autres charges financiéres incluent principatgrpour -48 K€ la régularisation des intérétsedard

facturés a la société NRF sur 'ensemble de sanceta

La charge d'imp6t constatée enregistre les reteduts source opérées sur les bénéfices réalisés en
France en vertu de la convention fiscale francgé@our 50 K€ au titre de 2013 et 409 K€ au tige d

2014.

5.4 Résultat global

Ce résultat tient compte des gains et pertes dimemt comptabilisés en capitaux propres.

en KE 31/12/2014 31/12/2013

Résultat net 611 (1329

Eléments recyclés en résultat net (189)
Ecart de conversion sur les états financiers DUAILBING (1) 231 (207
Total des autres éléments du résultat global P31 (396

Résultat Global 842 (1725

(1) L'écart de conversion résulte de la variation dustade change de I'Euro contre le Franc suisse
entre les dates d’'ouverture et de cléture de Fexe, appliquée a la quote-part de situation nette

acquise.
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5.5.Vérification de la charge d'imp6t

en milliers d'Euros 31/12/2014 31/12/2013
Résultat net consolidé 611 -1 329
Imp6ts sur les sociétés 459
Résultat avant impbdts 1070 -1329
Taux d'imposition 33.33% 33.33%
Produit dimpbt théorique -357 443
Résultats non imposés ( régime SIIC) 2772 -134
Sociétés étrangeres -101 -275
Autre décalage permanent -2 013 73
Activation ou imputation de déficits antérieurs -301 -107
Produit dimpbts dans le résultat 0 0

Note 6. Informations sectorielles

Le Groupe réalise l'intégralité de son chiffre dafes dans le secteur de I'immobilier et dansélgion

de I'lle de France.

Au 31 décembre 2014, le patrimoine immobilier dw@re représente une surface totale de 5.384 m?

répartie de la maniere suivante :

Nature du patrimoine Situation géographique
31/12/2014 31/12/2013 31/12/2014  31/12/2013
Résidences Hbtelieres| 4088 2 4088 e Paris 1009 66%
Habitations 270 m? 3020 n? Région Parisienne 34%
Surfaces commerciales 1026 nm? 1026 m?| |Total 100% 100%
Total 5384 m? 8 134 m2

L'évolution du patrimoine résulte de la cession’'siemeuble du 64 rue Jules Guesde a Levallois Perre
qui était un immeuble d’habitation, en région parise.

A la cl6ture de I'exercice, le Groupe n’a plus qu&eul locataire.

Par ailleurs, la valeur comptable des actifs du@ecADC SIIC se répartit de la maniére suivante :

Actifs par secteur géographique en K€ K€

Actifs immobiliers

Paris 18 917

Région Parisienne

Province

Etranger
Total des actifs immobiliers (1) 18 91
Actifs non affectables (2) (y compris titres DUAIOLDING) 20 887

Total des actifs 39 804

(1) dont 2.672 K€ reviennent a la participatiordnenant pas le contréle dans Bassano

(2) y compris titres DUAL HOLDING pour 12.242 K€;
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6.1.Compte de résultat par secteur d’activité

Au 31 décembre 2014

(en K€) Bureaux | Commerces Hétels Habitations aﬁglccgble TOTAL

Loyers - 91 666 310 - 1067
Charges locatives refacturées - 17 127 43 - 188
Charges locatives globales - (41) (285) (187) - (513)
Revenus nets des immeubles - 67 508 166 - 743
Fl?l(;tce;tir(:]gna:ux amortissements des immeubles dg ) (261) (65) ) (326)
Dépréciation des immeubles de placement - - - - - -
Dépréciation sur creances clients - - - -
Reprise de dépréciation sur créances clients - - 48 - 48
Résultat de cessions d'immeubles de placemeift - . 8678 - 7 886
Résultat sectoriel - (194) 556 7987 - 8 351
Revenus des autres activités - - - - - -
Frais de personnel (1) - (50) (200) (74) - (324)
Autres frais généraux - (118) (471) 174) - (763)
Autres produits et charges - (145) (25) (40) (76) (286)
Dotations auxamortissements et provisions - 7 ) (6 284) (6 293)
Reprise des amortissements et provisions - - - - 333 333
Co(t de I'endettement net (2) - (18) (75) (28) - (121)
Autres produits et charges financiers - 8 (30) (11) - 49)
Résultat avant impot - (540) (245) 7 658 (6 027) 848
Ecart d'acquisition - - - - - -
Quote-part résultats titres mis en équivalence - - - 2 22 - 222
Impots sur les sociétés - - - - (459) (459)
Résultat net - (540) (245) 7880 (6 027) 611
Les dotations aux provisions (6.284 K€) non affestcouvrent les risques fiscaux.
Informations bilantielles par secteur d'activité au31 décembre 2014

(en K€) Bureaux | Commerces Hotels Habitations Non TOTAL

affectable
Actif

Immeubles de placements - 3795 15122 - 18 917
Immobilisations en cours - - - - - -
Immeubles destinés a la vente - - - - - -
Titres mis en équivalence - - - 12 242 - 12 242

Passif
Passifs financiers courants - 901 3588 9 4498
Passif financiers non courants - - -
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Au 31 décembre 2013 :

(en K€) Bureaux | Commerces Hotels Habitations Non TOTAL
affectable

Loyers - (70) 688 417 - 1035
Charges locatives refacturées - 16 119 62 - 197
Charges locatives globales - (36) (241) (180) - (457)
Rewvenus nets des immeubles - (90) 566 299 - 775
Dotation auxamortissements des immeublgs ) 62) (246) (78) ) (386)
de placement
Dépréciation des immeubles de placement - - - - - -
Dépréciation sur creances clients - (40) (158) - - (198)
Reprise de dépréciation sur créances clients - - - - -
Résultat de cessions d'immeubles de i i i i
placement i
Résultat sectoriel - (192) 162 221 - 191
Revenus des autres activités - - - - -
Frais de personnel (1) - (35 (138) (102) - (275)
Autres frais généraux - (108) (429) (317) - (854)
Autres produits et charges - (5) - (109) 18 (96)
Dota;pns auxautres amortissement i (120) ) 5) (126)
nrovisions ,
Reprise des autres amortissement ) ) ) ) ) i
nrovisions
Co0(t de l'endettement net (2) - (20 (82 (62) - (163)
Autres produits et charges financiers - 61 243 179 - 483
Résultat avant impot - (419) (245) (189) 13 (840)
Ecart d'acquisition - - - - - -
Quote-part résultats titres mis en équivaler|ce - - - 89)(4 - (489)
Imp6ts sur les sociétés - - - - - -
Résultat net - (419) (245) (678) 13 (1329)
Informations bilantielles par secteur d'activité au31 décembre 2013

(en K€) Bureaux Commerces Hétels Habitations| Non affectable TOTAL

Actif

Immeubles de placements - 3635 14 484 7186 - 25 305
Immobilisations en cours - - - - 0
Immeubles destinés a la vente - - - - 0
Titres mis en équivalence - - - 11788 - 11788

Passif
Passifs financiers courants - 94 376 301 43 814
Passif financiers non courants - 904 3603 4381 - 8 888

Aucune acquisition n'a eu lieu au cours de I'exazci
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6.2.Compte de résultat par zone géodgraphigue

Au 31 décembre 2014 :

Région Non
(en K€) Paris Parisienrje Province Etranger affectable TOTAL
hors Paris

Loyers 757 310 - - - 1067
Charges locatives refacturées 145 43 - - - 188
Charges locatives globales (392) (120) - - - (513)
Revenus nets des immeubles 511 233 - - - 743
Dotation aux amortissements des immeubles de péatel (326) - - - (326)
Dépréciation des immeubles de placement - - - - - -
Dépréciation sur creances clients - - - - -
Reprise de dépréciation sur créances clients 48 - 48
Résultat de cessions d'immeubles de placement 7 88 - - - 7 886
Résultat sectoriel 233 8119 - - - 8351
Revenus des autres activités - - - - - -
Frais de personnel (1) (257) (67) - - - (324)
Autres frais généraux (605) (158) - - - (763)
Autres produits et charges (284) 5) - - 2 (286)
Dotations aux autres amortissements et provisions 9) - - - (6 284) (6 293)
Reprise des autres amortissements et provisions - - 333 333
Colt de I'endettement net (2) (96) (25) - - - (121)
Autres produits et charges financiers (39) (20) - - - (49)
Résultat avant impot (1 057) 7 854 - - (5 949) 848
Ecart d'acquisition _ R R _ _ -
Quote-part résultats titres mis en équivalence . R R 222 . 222
Impots sur les sociétés - R R - (459) (459)
Résultat net (1057) 7854 - 222 (5 949) 611

Les dotations aux provisions (6.284 K€) non affestcouvrent les risques fiscaux.
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Informations bilantielles par zones géographiquesta31 décembre 2014

. Region Non TOTAL
(en K€) Paris Es:lsss:rri\: Etranger affectable BILAN
Actif
Immeubles de placements 18 917 - - 18 916
Immobilisations en cours - - - - -
Immeubles destinés a la vente - - - - -
Titres mis en équivalence - - 12 242 - 12 242
Passif
Passifs financiers courants 4 489 - 9 4 498
Passif financiers non courants - - -
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Au 31 décembre 2013 :

Région Non
(en K€) Paris Parisienne Province Etranger TOTAL
. affectable
hors Paris

Loyers 618 417 - - - 1035
Charges locatives refacturées 135 62 - - - 197
Charges locatives globales (276) (180) - - - (456)
Revenus nets des immeubles 478 299 - - - 776
placement (326) (59) - - - (386)
Dépréciation des immeubles de placement - - - - - -
Dépréciation sur creances clients (198) - - - - (198)
Reprise de dépréciation sur créances clients - - - - -
Résultat de cessions d'immeubles de placement - - - - -
Résultat sectoriel (46) 240 - - - 192
Revenus des autres activités - - - - - -
Frais de personnel (1) (182) (93) - - - (275)
Autres frais généraux (565) (289) - - - (854)
Autres produits et charges (5) (109) - - 18 (96)
Dotations aux amortissements et provisions (121) - - - (5) (126)
Reprise des amortissements et provisions ) ) ) ) ) )
Codt de I'endettement net (2) (108) (55) - - - (163)
Autres produits et charges financiers 320 163 - - 483
Résultat avant imp6t (707) (143) - - 13 (838)
Ecart d'acquisition R R - - R -
Quote-part résultats titres mis en équivalence - - - (489) - (489)
Impots sur les sociétés R R - - R -
Résultat net (707) (143) - (489) 13 (1329)
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Informations bilantielles par zones géographiques au 31 démbre 2013

. Région TOTAL
en K€ Paris Etranger |Non affectabld
( ) Parisienne g BILAN
Actif
Immeubles de placements 19 244 6 061 - - 25304
Immobilisations en cours - - - - -
Immeubles destinés a la vente - - - - -
Titres mis en équivalence - - 11 788 - 11788
Passif
Passifs financiers courants 470 301 - 43 814
Passif financiers non courants 4508 4380 - - 8 888
Aucune acquisition n’'a eu lieu au cours de I'exazci
Note 7. Engagements hors bilan
Les engagements, internes ou externes au Grougdesasuivants :
7.1.Engagements hors bilan liés au périmétre du Groupeonsolidé
7.1.1. Engagements donnés
Engageme,n-ts hors bilan donnés liés au | Principales caracterlanges 31/12/2014 | 31/12/2013
périmeétre du groupe (nature, date, contrepartie)
Engagements de prise de participations Néant Néant ntNéa
Autres Néant Néant Néant
7.1.2. Engagements regus
Engagements hors bilan recus ligs aw| Principalss caract #ristiques ER ER
périmetre du groupe mmaturz, datz, contrepartiz) M KNI m XS
Engagameants reus ?a.na da: opdrations o g i
AT EiTLques
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7.2 . Engagements hors bilan liés aux opérations de finaement

7.2.1. Engagements donnés

Les engagements listés ci-dessous, garantissemtagsgs du bilan consolidé, mais ne viennent pas s
additionner.

Les engagements ne sont exercables qu’'a hautesodeses restant réellement & rembourser au jour de
I'exercice de la garantie, majorées des frais,tslrei accessoires dans la limite de 20% de ce mipbnta
L'impact de ces engagements pour le Groupe a ka diatcléture des comptes de I'exercice figure ci-
dessous :

en milliers d €uros 31/12/2013 31/12/2014] a moins d'1 an delasang +de 5 arls
Cautions données 0 0
Hypothéques 7770 5399 5399
Nantissements des loyers commercigux 5001 4499 4 499
Les hypotheques sont indiqués pour ¢atant de 'emprunt restant du, majoré d'un caeffic1,2

Le nantissement des loyers consiste dans I'afieatates loyers futurs d’'un immeuble a la garantie d
remboursement des emprunts souscrits. En l'occcerdiemprunt souscrit par la société Bassano
Développement a fait I'objet d’'un tel nantissement.

Pour un méme emprunt, certaines banques prennersiegpls garanties (hypotheque, caution,
nantissement de loyers...). Le total des montantsedgagements apparait par conséquent surévalué et
doit étre limité au montant des emprunts restastadupassif du bilan consolidé.

Nantissements Garanties et S(retés :

Le nantissement de la totalité des parts de laL®@4llois Jules Guesde par la société ADC SIIC qui
existait au profit du Crédit Foncier de Franceélété consécutivement a la cession de I'immeublé4d
rue Jules Guesde a Levallois Perret qui a entfair@mboursement intégral de I'emprunt.

Autres engagements

Dans le cadre du refinancement de I'immeuble dubBarg Saint Honoré aupres du CFF, le
franchissement du seuil de détention a la baiss&3¢3% directement ou indirectement par Monsieur
Alain DUMENIL constituerait un cas d’exigibilité &oipée du prét.

Par ailleurs, le Groupe n'a accordé a des tieligmés de crédit non encore utilisées (lettresrdgés, etc
...) et ni engagement de rachat de valeurs prétédémasées en garanties.

7.2.2. Engagements regus

Néant.
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7.3.Engagements hors bilan liés aux activités opératioelles

7.3.1. Engagements donnés

Les inscriptions du privilege du Trésor prisesemtontre des sociétés du Groupe ADC SIIC en garanti
des impositions contestées s’élevent a 11.249 K¥ladécembre 2014 (cf. note 9.2.1).

Sur ce méme litige, le Trésor a pris a I'encongdadsociété ADC SIIC une inscription hypothécaine
'immeuble situé rue du Faubourg Saint Honoré adwaude 11.120 K€. La date extréme d’effet de cette
hypotheque est le 18 février 2020.

7.3.2. Engagements regus
Au 31 décembre 2014, le Groupe n’a recu aucun emgewt lié a des activités opérationnelles.

Note 8. Exposition aux risques

La Société a procédé a une revue des risques quiggent avoir un effet défavorable significati son
activité, sa situation financiére ou ses résukttsonsidére qu’il N’y a pas d’autres risques Sigaiifs
hormis ceux présentés dans la note 3.1.5 du ragpayéstion sur les comptes clos au 31 décembie 201

Note 9. Autres Informations
9.1.Actif Net Réévalué

Le Groupe conserve la méme rigueur et vigilances dastimation de la juste valeur de ses immeubles.
La crise économique profonde nous oblige a poagsllis extréme attention a la valorisation de notre
patrimoine, s’agissant du coeur de notre activitdeeson incidence significative sur nos comptes.

Le contexte économique de I'année 2014 reste magrguéne croissance du PIB francais tres faible de
0,4% et un taux de chémage supérieur a 10% deplalgtmn active.

Malgré une économie globalement fragile, le maioiréobilier national a connu un afflux de liquidités
23,8 milliards d’euros investis contre 15,1 miltlaren 2013. De tres importantes opérations oné pert
marché de l'investissement a des niveaux record.

Le marché reste dominé par les acquisitions enabergui ont représenté 61 % des investissements
contre 64% en 2013.

Le marché résidentiel haut de gamme de Paris aucanntassement tant en terme de nombre de
transactions que de prix. Les investisseurs étrarrgstent toujours intéressés par ce type de aewlss
que les investisseurs francais reviennent sur ceh@aaidés en cela par une pression sur les prix.

Le marché de l'investissement hételier parisienoana une belle année 2014 avec deux opérations
d’envergure (Marriott et I'Intercontinental). Laabilité des nuitées et un fort taux d’occupatiors de
chambres a Paris (prés de 80%) attirent les irgesirs disposant de liquidités abondantes.

Pour Paris, le secteur haut de gamme reste tréibker la fréquentation de clients étrangers, we q
laisse une incertitude quant a I'évolution de adesg en 2015.

Le portefeuille du groupe a fait I'objet d’expeetssvalorisées a la date du 31 décembre 2014 etéésl
par deux cabinets d'experts immobiliers indéperslaid cabinet COLOMER EXPERTISES, spécialiste
de la propriété commerciale (pour I'hétel sis Rue Faubourg St Honoré) et la société CREDIT
FONCIER EXPERTISE (pour I'autre bien).
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Ces expertises ont été réalisées, comme pour &siess précédents, selon des critéres définis ldans
Charte de I'Expertise en Evaluation Immobiliere agipliqués par I'ensemble des sociétés fonciéres
cotées. Les experts signataires sont tous memlgrda RICS, organisation internationale qui a pour
objectif de réguler la profession immobiliere avenes la mise en place de normes déontologiquesset d
standards. Les évaluations menées dans ce cadreosdormes aux normes IFRS, en particulier IAS 16
et IAS 40.

Au 31 décembre 2014, la valeur d’expertise des inies retenue pour le calcul de I'Actif Net Réégalu
s’établit & 33.811 K€, hors droits.

Au 31 décembre 2014, le patrimoine immobilier dw@re (hors patrimoine de la société mise en
équivalence) est composé des murs d'un hotel 4eétde 5.114 m2 (4.088 m2 d’hétel + 1.026 m2 de
commerces associés) et d'un appartement en nuegifo(270 m2 donnant sur le Champ-de-Mars) pour
une surface totale de 5.384 mz, située pour skiéodaParis.

Le Groupe a cédé en 2014 son immeuble sis a Lévdd8 appartements dont 30 bénéficiaient d'un
contrat de type PLI).

La méthode de détermination de I'Actif Net Réévato@siste a ajouter aux fonds propres comptables
consolidés les plus-values latentes sur le patriemoésultant de la différence entre la juste vatkur
patrimoine et les valeurs nettes dans les computesotidés. Les titres d’autocontrdle et les plusies
latentes sur ces derniers sont ajoutés.

L’'Actif Net Réévalué, hors droits, se détermine clamsi :

ACTIF NET REEVALUE HORS DROITS (EN KE€) 31-déc-14 31-déc-13
Situation nette consolidée (part groupe) 18 765 24 822
VWNC des immeubles - QP Groupe (1) -16 255 -22 585
Valeur d'expertise des immeubles - QP Groupe (@)et 33811 47 710
VWNC des immeubles de la société mises en équivale@® Groupe -32 315 -32774
Valeur d'expertise des immeubles de la société emiséquivalence - QP Groupd 39 977 35447
Sous-Total 43933 52 590
Titres d'autocontréble (3) et (4) 167 106
Plus-value latente sur titres d'autocontrole 207 68
Total 44 307 52 763

(1) : La partie de la plus-value sur I'immeuble derlze du Faubourg Saint-Honoré revenant aux
intéréts minoritaires, soit 15%, n’est pas prisecempte dans le calcul.
(2) L'expertise de 'immeuble de la rue du FaubourgnE&ionoré tient compte du loyer provisionnel de
700 KE fixé par le tribunal pour le locataire NREf( note 9.2.2 Litiges immobiliers).
(3) 1.147.640 actions d’autocontrle au 31 décembre426tl 446 940 actions d’autocontréle au 31

décembre 2013.

ACTIF NET REEVALUE HORS DROITS PAR ACTION (EN €) 31-déc-14 31-déc-13
Nombre d'actions 135928 119 135 916 372
ANR par action 0.326 0.388
BSA échéance décembre 2014 et en circulation latlare (2) 0 66 700 871
ANR aprés exercice des BSA échéance décembre 2014 0.326 0.339

(1) :1BSA + 0,24 € donne droit & une action. SIB&A étaient exercés en totalité, les capitaux @epr

augmenteraient de 16.005 KE.
(2) Ala cléture 2014, il N’y avait plus de BSA en aiation.
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9.2.Litiges et passifs éventuels

9.2.1. Litiges fiscaux

Suite & un contrdle fiscal portant sur les execizg@02 a 2004, I'Administration a remis en cause le
traitement fiscal de distributions de dividendéssiaque la déductibilité d’'une charge liée a I'alation

de bons de souscription d’actions (BSA) auto-détgrar la société ADC SIIC (alors méme que la plus-
value de cession a été soumise a I'impdt chez &simenaire) et a adressé des propositions de
rectifications pour un montant d'impoét en principl@ 5,4 M€ (hors intéréts et majorations d’'un monta
total de 4,8 M£). Les rappels d'imposition corregfamt ont été mis en recouvrement au cours de
I'exercice 2009 et ont entrainé des prises de gasafef. note 7.3.1).

Ces propositions de rectification ont notamment iseen cause le principe de non-taxation des
dividendes dans le cadre du régime mére-fillepetde droit de faire bénéficier les dividendes;psrdu
régime des sociétés meres.

Or, par un jugement du 5 juillet 2011, le TribuAaministratif de Paris — statuant en chambre plénié
rendant le méme jour quatre décisions identiquasechent motivées et afférentes a des situations
comparables a celles de la société ADC SIIC —talfait aux demandes des requérants et les a dgshar
des impositions supplémentaires litigieuses aing des pénalités afférentes mises a leur charge en
confirmant I'éligibilité des dividendes percus exdnération d'imp6t prévue dans le cadre du régime
mere-fille.

L'administration fiscale a interjeté appel de eggejments devant la Cour Administrative d'Appel dasP

et les jugements contestés ont été censurés aul dgda décision rendue par le Conseil d’Etat dares
affaire GARNIER CHOISEUL du 17 juillet 2013 alorséme que la Cour Administrative d’Appel de
Paris avait rendu dans des affaires identiques mgies antérieurement a la décision GARNIER
CHOISEUIL des arréts confirmant I'absence d’abusddat dans I'utilisation du régime des sociétés
meres.

Cependant, et tout particuliérement, on doit gagdéesprit qu’au titre des exercices litigiewarticle
L64 du Livre des Procédures Fiscales, auquel renlomajoration de 80% prévue a l'article 1729 du
Code Général des Impbts, ne sanctionnait pas les gmoursuivant un but exclusivement fiscal a
I'encontre des objectifs du |égislateur. La sanciile ces actes n'a été permise sur le fondemela de
fraude a la loi que par la décision JANFIN précitémostérieure au fait générateur des impots ctéstes
puis par la décision PERSICOT (Conseil d’Etat, \&i&& 2007) — également postérieure aux exercioes e
litige — par laguelle le Conseil d’Etat a de mamiprétorienne introduit la fraude a la loi danshamp
d’application de I'article L 64 précité en contretithn avec les dispositions relatives a I'entréeigoeur,

au T'janvier 2008, de la définition Iégale élargie ‘dblis de droit figurant a cet article L64.

L'application de majorations de 80% n’était donédfiquement possible que sur le fondement de la
sanction des manceuvres frauduleuses, mais unentgjleration n'a pas été appliquée aifortiori,
motivée a I'encontre de la Société.

C'est la raison pour laquelle plusieurs décisioasdues par le Conseil d'Etat dans des affaires
comparables ont donné lieu a la saisine de la Eowopéenne des Droits de I'Homme (en particulier
pour le compte d'une filiale de la société, lagEcKERRY — voir ci-apres).

S’agissant de la remise en cause de la dédudilfisitale de la perte d’'annulation des BSA, il #'ag
d'une question technique pour laquelle la sociétme avoir une analyse pertinente, considérant
gu’aucun texte du CGI ne s’oppose a une telle démyocet qu’ainsi la position de I'administrationiq
fait référence a une perte sur titres propres npest justifiée. De plus, la plus-value de cession
(correspondant au prix de cession puisque les B@&feat été attribués gratuitement) a été régulierem
soumise a I'imp6t chez le cessionnaire.

Les rehaussements correspondants (relatifs a lseeam cause du régime des sociétés méres et aux
pertes sur BSA) ont été contestés devant le TribAthainistratif de Paris.
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Ce dernier, par un jugement en date du 10 décebii notifié a la société le 5 janvier 2015, atéeja
requéte de la société en ce qui concerne le pehdes impositions contestées mais a fait droia a s
demande s'agissant de la contestation (i) du medeattul des pénalités et (ii) de I'application des
majorations pour manquement délibéré au titre Haussement portant sur la déductibilité des perttes
BSA. Un dégréevement de 1,29 M€ a corrélativemanpébnonce le 23 février 2015.

La Société a comptabilisé par prudence une praovidi® 5,36 M€ correspondant au principal et aux
intéréts du redressement pour remise en causdrdiperde non taxation des dividendes dans le chare
régime mere fille.

Une requéte introductive d'instance a par ailleéites présentée, le 4 mars 2015 devant la Cour
Administrative d'Appel de Paris pour contesterdaision du Tribunal en ce gu'elle a rejeté certaues
demandes de la société.

L’Administration fiscale a également adressé, depgsitions de rectifications, pour des montants en
principal de 0,25 M€ (hors intéréts et majoratidhgn montant de 0,02 M€), au titre des exercice3920
et 2010, concernant principalement

(i) la remise en cause de I'application du régifl€ Sur les revenus issus d’une de ses filialésefila
remise en cause d'une fraction de la TVA (pour 0ME) déduite par la société au motif que cette
derniere aurait la qualité d'assujetti redevabletigdaet qu'elle aurait dd calculer un coefficient
d'assujettissement et un coefficient de taxatiéérieurs a 1.

Dans le cadre des recours d'ores et déja exerg@gntention de la commission départementale des
impots directs et des taxes sur le chiffre d’affaia conduit a réduire le montant en principaldiegs
rehaussés a 0,22M€ en principal.

Les rehaussements en résultant ont été et demeamteistés et I'avis de mise en recouvrement Bdifi
la société a ce titre a donné lieu a la présemtatione réclamation contentieuse le 19 septemkiré. 20

L’Administration fiscale a également adressé urapgsition de rectifications en 2014, pour un mohtan
en principal de 0,17 M€ en TVA , au titre des eias 2011, 2012 et df'ksemestre 2013, concernant
principalement la remise en cause du montant @& déduite par la société sur la période contr@ee
la correction des déficits fiscaux au titre deserépssions des rehaussements notifiés au titrerdleg
antérieurs et contestés par la société dans leltioms évoguées précédemment.

Suite a la réponse a proposition de rectificatidressée par la société a I'Administration, cettaidee a
procédé a un dégrévement de 0,055M€. Les rappdl¥les'élevent dorénavant a 0,12 M€ et conduisent
a une annulation d'une demande de remboursememédi¢ en considération de la qualité d'assujetti
redevable partiel de la société sur la période cdlge, la conduisant, selon I'Administration, & stater

un coefficient d'assujettissement et un coeffidernttxation inférieurs a 1. »

L'exercice du dernier recours n'ayant pas perristehir le dégrévement du reste des rectificatioes,
dernieres vont étre contestées par la présentditioe réclamation contentieuse.

L’Administration fiscale a par ailleurs adressé e usociété du groupe (la société KERRY) une
proposition de rectifications concernant égalemenprincipe de non-taxation des dividendes dans le
cadre du régime mere-fille et portant sur les égesc2002 a 2004. Ces rectifications ont condu#t a
mise en recouvrement d'impositions supplémentapesr des montants en principal de 0,6 M€ (hors
intéréts et majorations d’'un montant de 0,5 M€legbnt été contestées sur les mémes fondements que
pour la société ADC et ont entrainé des prisesagargies.

Saisi du litige, le Tribunal Administratif avaitje¢e la requéte présentée pour le compte de latéatiais

la Cour Administrative d’Appel, dans un arrét dud@iil 2012, a réformé ce jugement et a déchargé la
société KERRY des impositions complémentaires mésea charge. De plus, '’Administration fiscale a
été condamnée a verser 1.000 € au titre de l'arti¢b1-1 du code de justice administrative.
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L’Administration fiscale a déposé un recours ersatisn devant le Conseil d’Etat le 3 juillet 201dup
faire annuler I'arrét du 27 avril 2012 de la Couwtministrative d’Appel de Paris et le Conseil d'Et#dns
une décision du 23 juin 2014, a annulé l'arrét tepdr la Cour Administrative d’Appel et rejeté la
requéte de la société en considération de la d@cBARNIER CHOISEUL précitée.

La Société a poursuivi la contestation des rapietgosition ainsi maintenus a sa charge deva@olar
Européenne des Droits de 'lHomme qui a été samidepbiais d'une requéte adressée le 17 décembre
2014.

Elle a comptabilisé par prudence une provision,82 M€.

L’Administration fiscale a également adressé aecei&me filiale des propositions de rectificationt@at
sur les résultats de I'exercice 2009 et les défigportables au titre des exercices antérieurs ges
montants en principal de 0,12 M€ assortis d’inggttmajorations d’'un montant global de 0,05 M€).

Cette proposition de rectification remet en cause :

- d’'une part les déficits reportables, a I'ouvegtde I'exercice 2009, suite au précédent contrble
fiscal afférent a I'exercice 2006 (mentionné ciatya le fondement et la contestation de cette sersn
cause étant contestés dans les conditions précitées

- d’autre part, le prix de cession de deux appaates dits « de fin de programme » pour lesquels
la société ne parvenait pas a trouver un acquérkuremise en cause du prix de cession obtenu est
fermement contesté aux motifs (i) que '’Adminidtatfiscale n'a pas tenu compte des spécificités de
lots considérés (absence prolongée d’entretiehd&ecupation) et (ii) gu’elle a déterminé le mamit du
rehaussement non pas au regard des mutationsentezy dans le méme immeuble a raison des lots ayant
trouvé preneur dans de meilleures conditions madésdn de mutations « théoriguement comparables »
constatées dans des immeubles voisins a des aorgtius favorables.

Dans le cadre des recours d'ores et déja exerg@gnltention de la commission départementale des
impOts directs et des taxes sur le chiffre d’aéfaia conduit & réduire le montant en principal dfegs
rehaussés a 0,11 M€.

Les rehaussements en résultant ont été et demeamteistés et 'avis de mise en recouvrement Badifi

la société a ce titre a donné lieu a la présemtatione réclamation contentieuse le 19 septembtd.20

9.2.2. Litiges immobiliers

Les différentes procédures contre I'Etat relatimaz deux immeubles dont le Groupe a été exprogeié,
sont poursuivies en 2014.
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Etat de la procédure concernant I'expropriation au48, rue du Faubourg Poissonnieére — PARIS :

L’'immeuble qui appartenait a la société KERRY afdi détenue a 100 % par ADC SIIC, ne fait plus
partie de I'actif du Groupe. En effet, par ordorceau juge d’expropriation du 12 septembre 2005, la
Société KERRY a été expropriée de cet immeuble.

Les différents contentieux judiciaires et admirisfs se poursuivent.

En 2009, une demande d’indemnisation pour la péradihnt du 24 janvier 2003 au 12 octobre 2005 pour
refus du concours de la force publique avait ét&e La société KERRY réclamait la somme de 1.996
K€ correspondant au préjudice qu'elle a subi dudwil'inexécution de l'ordonnance d’expulsion @u 2
mars 2000. Par jugement rendu le 31 mai 2011jdartal a condamné I'Etat a lui verser la somme de
195 K€. La somme de 24 K€ a été octroyée égalepmunt les frais de procédure engagés. Toutes les
voies de recours internes ayant été épuisées,avouns porté ce litige devant la CEDH. La procédiste

en cours.

Une procédure en contestation de l'indemnité d'eppation avait été introduite devant la CEDH.
Cependant, notre conseil n'ayant pas effectué ilegedces requises, le dossier a été détruit pte ce
juridiction.

Dans ces conditions, la société KERRY a diligenté procédure en responsabilité & I'encontre de son
ancien conseil et a réclamé la condamnation dé-ceu montant sollicité dans la procédure devant
CEDH, a savoir la somme de 5.940 K€. Par jugemenit@l du 10 juillet 2013, le tribunal a rejeté tesit

les demandes de la société Kerry au motif qu'ebdléguerait pas d'un préjudice alors méme que la
société a subi une véritable violation de son ddait propriété et qu'elle I'a démontré sans aucune
difficulté tout au long de la procédure. Contretéoattente, le tribunal a constaté que notre armieseil
avait manqué a ses obligations professionnelles ihaien tire pour autant, aucune conséquencesDan
ces conditions, nous avons interjeté appel et adépesé nos écritures. Le délibéré est fixé lei® ju
2015.

Par ailleurs, les procédures en annulation deété@rde déclaration d'utilité publique et d’annudatide
I'arrété de péril ont fait I'objet de deux arrées jet rendus par la Cour de cassation le 30 a@drs. La
Société a porté ces deux affaires devant la CEDddsetlicité au titre de I'indemnisation globale st
préjudice, la somme de totale de 24.927 K€. Ce ambrdst composé de la somme de 23.960 K€ au titre
du préjudice matériel subi, intégrant la somme 4©73 K€ au titre de la plus-value qu’elle aurait p
réaliser, de la somme de 500 K€ au titre du prégudioral, ainsi que de la somme de 467 K€ audéee
honoraires d’avocat engagés. La procédure estwes.co

Etat de la procédure concernant I'immeuble sis 3-Fue Godefroy Cavaignac — PARIS :

Des procédures similaires judiciaires et administea engagées par la société COFINFO se pourduiven

Pour mémoire, une premiére procédure d’'indemnisaiait été diligentée par la société COFINFO au
terme de laquelle la Cour Administrative d'Appehiavd’'une part, suivant arrét rendu le 5 juin 2007,
réformé un jugement rendu par le Tribunal de gransiance condamnant I'Etat a lui verser la somene d
1.654 K€ et a, d'autre part, considéré que le piégisubi s'élevait seulement a la somme de 68DKS.
lors, un commandement de payer avait été délivie lmai 2010 lui réclamant la restitution de la s@nm
de 1.222 K€ (y compris les intéréts). Une oppositiceté formée mais les décisions ont été défalasab
Un recours devant la CEDH a été formé.

Par ailleurs, le 23 septembre 2014, I'ordonnanc8ldactobre 2007 qui avait prononcé I'expropriatien
'immeuble sis 3-5, rue Godefroy Cavaignac a PARUS appartenait a la société COFINFO, venue aux
droits de la société KENTUCKY, a été annulée. Lei&té COFINFO a en conséquence saisi le juge de
I'expropriation afin qu’il se prononce soit surrkestitution de I'immeuble en nature soit sur I'aktion

de dommages et intéréts dans I'hypothése ou ihestiit a restitution en nature impossible.
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La société réclame également des condamnationsnipées de la SIEMP a hauteur de 6535 k€
correspondant : a la perte vénale de 'immeubléadule sa location par des baux sociaux (3.450 &€)
la perte des loyers jusqu’au mois de mars 2015i$nd.385 k€), ainsi qu’'a la perte d'une chanceaoes

de réaliser une meilleure opération de réhabititatie I'immeuble (1.700 k€). En cas de restituon
nature de I'immeuble, la société COFINFO devramlveurser a la SIEMP le montant de I'indemnité de
dépossession déja percu (4,165 M£).

En cas d’'impossible restitution de I'immeuble, teigté COFINFO réclame une indemnisation de 8,848
M€. Une décision sera rendue a la fin du premierestre 2015.

Autres litiges immobiliers :

Etat de la procédure concernant le locataire NRIBwelles Résidences de France»

Face aux impayés récurrents de ce locataire, latéag été contrainte de diligenter un certain rmende
procédures.

A la suite d’'une décision rendue le 23 février 2(0fixant respectivement I'indemnité d’éviction a.423

K€ et I'indemnité d’occupation a 593 K€ (AN/HT/H@)compter du ler juillet 2005, la société a exercé
le 28 février 2011, son droit de repentir (Facujté permet a un propriétaire de revenir de maniére
définitive sur sa décision de non renouvellemenbdil et donc de faire tomber le droit & I'indenénit
d’éviction du locataire). La natification de cekiipar le bailleur a entrainé le renouvellementdil au

ler mars 2011, date de la notification de I'exerala droit de repentir.

La société a introduit un pourvoi en cassatioreadontre de cette décision de la cour d’appel oelis-
ci a été rejeté le 4 juillet 2012.

En paralléle, une procédure en fixation du loyeoteelé apres repentir a été diligentée. Par jugehe

7 mai 2012, une expertise judiciaire a été ordommeeue de déterminer la valeur locative des lieugs

et un loyer provisionnel pour la durée de la procéd, quant a lui, été fixé a la somme annuelléGfe

K€ HT/HC. Par jugement du 8 avril 2015 fixant lgdo renouvelé de NRF & compter du ler mars 2011, a
été fixé a la somme annuelle de 705 K€ HC/HT Le tamandu loyer n’étant pas conforme a nos
demandes, un appel va étre interjeté a I'encomtreedugement.

Par ailleurs, une procédure en résiliation du bapte tenu des loyers et charges impayées a égatlem
été diligentée devant les tribunaux mais n'a pasagétueillie favorablement par jugement du 13 juin
2013. La société BASSANO DEVELOPPEMENT a d’ailleété condamnée a verser a la société NRF la
somme de 82 K€ (condamnation aux remboursementdraissd’instance engagés antérieurement au
repentir). Un appel a été interjeté. La prochaimience aura lieu au second semestre 2015.

En outre, la société NRF a assigné en 2008 la t8o8ieC notamment pour le remboursement de TVA
qui avait été facturée a 19,6% et la régularisadi@charges. Par jugement rendu le 14 décembre 010
tribunal a débouté la société NRF, jugement cordfipar une décision du 30 janvier 2013. Un pourwoi e
cassation a été introduit par la société NRF. Bét an date du 18 juin 2014, la Cour de cassatioassé
I'arrét d’appel aux motifs qu'’il appartenait auxiglictions civiles de renvoyer les parties a famencher

la question du taux de TVA applicable par la juiidin administrative exclusivement compétente et de
surseoir a statuer a cette fin. La procédure @¢gebement pendante devant la cour d’appel de liegtvo
les plaidoiries auront lieu le 14 octobre 2015.
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Une procédure est également pendante concernawileespect par la société NRF de I'entretien des
locaux et I'absence de réalisation des travauxemeise en état. A ce titre, nous sollicitons donc la

résiliation du bail pour manquement aux obligatioostractuelles. Cette affaire a été fixée a I'ande

de mise en état du 5 mai prochain pour conclusittnta partie adverse. Une décision sera rendue au
cours de I'année 2015.

Depuis le 11 juin 2014, le locataire est en rednesnt judiciaire. Nous avons déclaré notre créance
passif de la société NRF (3298 k€) conformémeninauntant du loyer que nous sollicitions devant le
juge des loyers et avons attrait I'administrateuleenandataire judiciaire dans chacune des praeédu
actuellement pendantes. A ce jour, nous poursuitous nos efforts pour évincer ce locataire. Nous
vérifions d'ailleurs que I'administrateur regle @nme date toutes les échéances mensuelles.

La société NRF n’a pas réglé la somme provisioenddl 708 K€ dont elle devait s’acquitter en plus de
loyers courants au profit de Bassano Développemer8 mensualités en vertu de I'ordonnance du ler
juillet 2014. La société Bassano Développementra dssigné le 12 mars 2015, en constatation de la
clause résolutoire et expulsion, la société NRHestorganes de la procédure collective pour non-
exécution de cette ordonnance. La premiére audiestdixée le 21 mai 2015.

De son coté, la société NRF a cru devoir interjagrel de cette ordonnance sur laquelle se fontle ce
derniere procédure. La procédure en appel de lrorailoce du ler juillet 2014 est actuellement enscour

L’Administrateur judiciaire de la société NRF a paldans les Echos des 6 et 7 février 2015, unlappe
candidats repreneurs relatif a I'hétel 4 étoiley&darden Champs Elysées et a indiqué gqu’'un mémoir
de présentation était mis a la disposition desidat&lrepreneurs. L’Administrateur judiciaire n'aypas
donné suite aux demandes légitimes de mise a @wod mémoire de présentation qui apparaissait a
Bassano Développement incomplet, cette derniémti@ iune nouvelle procédure, afin qu’il soit fait
injonction a I'’Administrateur judiciaire de compdéétson mémoire de présentation et d’en informer les
candidats s’étant manifesté a la suite de cet a@ppahdidats repreneurs.. Une audience aura liendi
2015.

Hormis les litiges, le Groupe n’a pas identifiéudi@s passifs éventuels.

9.3.Patrties liées

Le Groupe ADC SIIC réalise des opérations avecolciés¢ ARDOR CAPITAL et avec le groupe
ACANTHE DEVELOPPEMENT dont I'un des actionnaires rdéérence est Monsieur Alain DUMENIL
et qui ont des dirigeants et/ou des administrateansmuns. Au titre de I'exercice 2014, les opéreatio
suivantes sont intervenues :

a) la société mere :

En K€ Contre partie liée Contre patrtie liée Solde lotpa
Nature de la prestation Nom Liens au bilan ( résgpt
Honoraires de management versé a ARDOR CAPITAL Actare d'ADC SIIC -50

(1) un montant positif signifie une créance un ramnégatif une dette
(2) un montant positif signifie un produit un montaégatif une charge

Les opérations ci-dessus n'ont pas entrainé la tabilisation de dépréciations des créances, ni de
charges a ce titre sur la période autres que caléggionnées. Elles ne sont assorties d’aucunentigra
particuliere.

b) les entités qui exercent un contrdle conjoint oe imfluence notable sur I'entité : Néant.
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c) lesfiliales :

L’intégralité des opérations qui se sont déroubfgse les sociétés du Groupe (dont 156 K€ d’insédét
comptes courants et 122 K€ de refacturation degelsade personnel) est neutralisée dans le cadre des
retraitements de consolidation.

d) les entreprises associées : Néant.

e) les coentreprises dans lesquelles I'entité esbeentrepreneur : Néant.

f) les principaux dirigeants de I'entité ou de saét@cimere :

Contre partie liée En K€ Contre patrtie liée Solde lotpa
Nom Nature de la prestation Liens au bilan ( rés(&pt
ACANTHE DEVELOPPEMENT et ses filales |Mise & disposition de personne| D9eaNnts/Administrateurs 268 -23(
communs
ACANTHE DEVELOPPEMENT et ses filiales |Loyers et charges locatives Dirigeants/Administrateurs -7 -159
communs
ACANTHE DEVELOPPEMENT Intéréts minoritaires (3) Dirigeants/Administrateurs -2 684 43
communs
ACANTHE DEVELOPPEMENT et ses filiales |Dépot de garantie Dirigeants/Ad mlnlstrateur5| 29
communs

(1) un montant positif signifie une créance un ramnégatif une dette
(2) un montant positif signifie un produit un montaégatif une charge
(3) issus de la cession de 15,01 % des titres BAESBEVELOPEMENT a ACANTHE DEVELOPPEMENT

Les opérations ci-dessus n’ont ni entrainé la cabijgation de dépréciations des créances, ni degelk
a ce titre sur la période. Elles ne sont assodtescune garantie particuliére.

g) les autres parties liées : Néant.

9.4 Effectifs
Le Groupe a un seul salarié au 31 décembre 2014.

Toutes les informations relatives a la rémunératien mandataires sociaux sont disponibles dans le
rapport de gestion.

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.
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9.5.Résultat par action
Résultat par Action au 31décembre 2014

31/12/2014] 31/12/2013%
Numérateur Résultat net part du groupe (en K€) 568 (1398
Dénominateur Nombre moyen d'actions pondéré 1359171884 135 a6 37
Résultat net part du groupe par action non dilué én €) 0.004 -0.01028

Le résultat net part du groupe a fait I'objet d'wwerection d’erreur (Cf. note 4.4)

Aucun instrument dilutif n’existe a la cloture.

Pour information complémentaire, un résultat paioacnon dilué, calculé sur la base du résultabajl
ressortirait a 0.006 €.

9.6.Evénements postérieurs au 31 décembre 2014

Néant.

*kk
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3.

RAPPORTS DE GESTION

Le présent rapport de gestion relatif a I'exersimeial cléturé au 31 décembre 2014 porte a lasimides
comptes statutaires et sur les comptes consolidés.

Il est établi conformément aux articles 96 et 1aCdde des sociétés.

Plan de rapport de gestion
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3.1 Exposé fidéle sur I'évolution des affaires, les réiats et la situation de la Société et du
Groupe et description des principaux risques et irgrtitudes auxquels ils sont confrontés

3.1.1 Evolution des affaires de la Société

La Société a pour objet principal I'acquisitionlawwonstruction d'immeubles en vue de leur locabiota
sous-location, l'acquisition de contrats de crbdit- immobilier, en vue de la sous-location des
immeubles et la détention directe ou indirecte ddigpations dans des sociétés ayant cette méme
activité. La Société pourra également procédeutdmitrage, mutation, ou reclassement d'actifsligu
détient ou gu'elle envisage de détenir dans leecddrson objet principal, qu'il s'agisse d'immesibtie
titres de sociétés, de contrats de crédit-bail ibities, par voie de cession, d'acquisition ou dappa

des tiers ou a toute société de son groupe.

La Société a également pour objet toutes opératiommmerciales, financiéres, mobilieres ou
immobiliéres, en France et a I'Etranger, se rapport

- ala prise de participations ou d'intéréts dantetogociétés constituées ou a constituer, ayant un
rapport avec son activité immobiliere principale,

- al'animation des sociétés qu'elle contréle exetmsint ou conjointement ou sur lesquelles elle
exerce une influence notable, a I'achat, a la piésealil,

- al'exploitation et a la mise en valeur de tousates ou immeubles quelconques, comme aussi a
leur location.

Evénements marquants de I'exercice clos le 31 dédara 2014 et perspectives :

Activité du groupe

Au cours de I'exercice 2014, le Groupe a réalisér pm montant total de 14 millions d’euros de c@ssi
générant une plus-value consolidée de 7 886 K£adjit de la vente d’'un immeuble a usage d’haloitati
avec parkings sis 60 et 64 rue Jules Guesde albsvBerret (92300) qui a eu lieu le 10 octobre2201

Transfert de sieége social en Belgique

Le 21 janvier 2014 est intervenue la radiation fitef de la Société du Registre du Commerce et des
Sociétés de Paris, a la suite de son transferiéde social en Belgique, étant précisé que la 8bcié
conserve un établissement stable en France situge26eorges Bizet — 75116 PARIS, immatriculé au
Registre du Commerce et des Sociétés de Paridesouméro 800 550 501.

Augmentation du capital social

Au cours de l'exercice clos le 31 décembre 2014¢dpital social a été porté de 20 570 316 euros
représenté par 135916 372 actions au 31 décembi8 2 20572 093,32 euros représenté par
135928 119 actions au 31 décembre 2014.

Cette évolution est due a I'exercice de 11 747 R&dde ISIN BE0974270028 (ex FR0010561985)),

donnant lieu a la création de 11 747 actions nées@htégralement libérées du nominal (1 777,32®ur
et de la prime d’émission en numéraire (1 041,96u
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Echéance des BSA (code ISIN BE0974270028)

Les Bons de Souscription d’Actions (code ISIN BEA®70028 (ex FR0010561985)) émis par le Conseil
d’Administration de la Société le 14 décembre 2088s le cadre du Prospectus portant le visa de FAM
n° 09-365 du 9 décembre 2009, sont arrivés a échdarl4 décembre 2014.

Perspectives

Au cours du prochain exercice, la Direction Géreéeatomme priorités les suivis des contentieux &vec
société NRF, locataire de immeuble de la Rue alubburg Saint Honoré et avec la SIEMP pour la
restitution de I'immeuble de la rue Godefroy de &lgmac (ou de son juste dédommagement) ainsi que
'amélioration de la gestion de ses intéréts ersstubu elle détient une participation de 27% dans u
groupe immobilier.

Plus largement la Société continue d’étudier desjefw d'investissement portant sur des biens
immobiliers ou titres de sociétés présentant desctaristiques d’état locatif, de potentiel de ement

ou de valorisation intéressantes, notamment ens&uisl dans le secteur résidentiel de capitales
européennes.

3.1.2 Evolution des affaires du Groupe

Les informations clés :
Les comptes consolidés ont été arrétés selon leseménéthodes et principes comptables que ceux
appligués a la cléture de I'exercice précédent.

Ces comptes consolidés présentent certains fartpuauats qui vous sont décrits ci-apres :

Evolution de la situation patrimoniale et financierdu Groupe :

L'évolution de la situation patrimoniale et fina@ik du Groupe se résume comme sulit :

En millions d'euros sauf précision contraire| 30-déd4 30-déc-13 Variations
Patrimoine immobilier 18.9 25.3 -6.4
Capitaux propres part du groupe 148 24.8 -p.0
Dette financiére 45 9.7 -5.2
Actif net réévalué par action (€) - non dilué 0.32p0 0.3880 -0.062
Actif net réévalué par action (€) - dilué 0.32¢0 393 -0.013

Le patrimoine immobilier du Groupe est constitué demeubles de placements comptabilisés a leur
valeur nette comptable (18,9 M€). Il est & notez tpusociété propriétaire des murs de I'hétel sésdu
Faubourg St Honoré est détenue a 84,99% par ADC &l& 15,01% par une autre fonciere cotée SIIC
francaise qui constitue donc pour le Groupe un nitiice.

La variation de valeur du patrimoine (- 6,4 M€) s@tée s’explique par la comptabilisation des dmtat

aux amortissements sur les immeubles (-0,3 K€petgcession de I'immeuble sis rue Jules Guesde a
Levallois Perret. Aucune acquisition n’est interversur I'exercice 2014.
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Les capitaux propres part du Groupe diminuent 8eVE principalement en raison de la distribution de
dividende sur le résultat de I'exercice 2013 (H8), de la distribution d’un acompte sur divider{8et
ME€), du résultat de I'année (+0,6 M€) et des écdetxhange sur participation DUAL HOLDING pour
+0,2 M€).

Les autres postes du bilan sont détaillés dansdewtes consolidés et leurs annexes au 31 décembre
2014.

Evolution du résultat consolidé du Groupe :

L'évolution du résultat consolidé de la période pané a I'exercice précédent se présente comme sulit

En miliers d'€uros ( sauf indication contraire) 30014| 31/12/2013 Variation
Résultat opérationnel aprés résultat des sociés&s mn équivalence 1249 (1649 288p
Colit de l'endetteement financier brut (202) (163 (39
Résultat net part des propriétaires 568 (1329 189
Résultat dilué par action ( en Euros) 0.004 -0.01 0

Le résultat opérationnel de I'exercice 2014 inclatamment des dotations aux provisions pour risques
fiscaux pour -6.285 K€ et le résultat de cessio'ideneuble sis rue Jules Guesde a Levallois Perret
pour +7.886 K€.

La quote-part de résultat des sociétés mises enadgpce ressort & 222 K€ contre -489 K€ I'exercice
précédent.

Les autres postes du compte de résultat sontldétdins les comptes consolidés et leurs annex@s au
décembre 2014.

Litiges

Les litiges sont détaillés dans la note 9.2 denkxe des comptes consolidés au 31 décembre 2014.

3.1.3 Commentaires sur les comptes au 31 décembre 2014
(@ Les comptes statutaires

Les comptes de bilan

Les immobilisations incorporelles (6 K€) conceraaite Web ainsi que le logiciel informatique.

Les immobilisations corporelles (1.143 K€) compreminla nue-propriété d'un lot en copropriété a$ari
(7°™) pour 1.125 K€ en valeur nette et pour le soldendbilier de bureau et du matériel informatique.

Les immobilisations financieres (43.352 K€) compemt :
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- les participations dans vos filiales pour 29.331(Kg valeur nette) au 31 décembre 2014 contre
28.575 K€ au 31 décembre 2013. La variation résultecipalement de la reprise de réduction de
valeur sur titres Bassano et de la réduction dewalur titres Jules Guesde.

- les créances rattachées a des participations 30293 K€ (en valeur nette) au 31 décembre 2014
contre 14.463 K€ au 31 décembre 2013. Elles samtitoées d’avances faites en compte courant
a vos filiales.

- les dépdts de garanties (29 K€) versés aux baslldas bureaux occupés par les employés du
Groupe.

Le poste « créances commerciales » (176 K€) se esenpssentiellement de factures a établir affé&sente
aux refacturations de salaires.

Le poste « Autres Créances » s’éleve a 675 K€ alédémbre 2014 contre 681 K€ au 31 décembre 2013.
Ce poste se compose essentiellement de créanait TVA (325 K€) et de TVA sur factures non
parvenues (350 K€).

Le montant des valeurs mobilieres de placementABI@onétaires) et celui des disponibilités s’étaali
2.979 K€ contre 883 K€ en 2013. La variation ré&sytincipalement de 'augmentation de SICAV
(passant de 779 K€ en 2013 & 1.760 K€ en 2014 kachat d’actions Acanthe Développement (660 K€)
et FIPP (420 K€) sur le marché.

Au cours de l'exercice, la Société ADC SIIC a augtéeson capital social d’'une somme de 1.777 €
résultant de I'exercice de 11.747 BSA. Le capitairei été porté a 20.572.093 €.

Le montant des capitaux propres au 31 décembre 2@leve a 40.446 K€ contre 40.393 K€ au 31
décembre 2013.

Des provisions pour risques ont été constituées penir compte des situations nettes négatives de
certaines filiales pour 2.405 K€ et du risque lidiige fiscal pour 5.363 K€.

Les emprunts et dettes financiéres représenteavies faites par vos filiales.

Le poste « dettes commerciales » (475 K€) est itoégpour 53 K€ de dettes fournisseurs, 422 K€ de
factures fournisseurs non parvenues. Les factums marvenues concernent essentiellement des
facturations de salaires de personnels intervepant le compte de la Société (268 K€), et des
commissaires aux comptes (78 K€) ainsi qu'une giomi pour des honoraires juridiques et fiscaux
(Francis Lefebvre pour 60 K€).

Le poste « autres dettes » d’'un montant de 3.06&3(&onstitué notamment d’'une garantie de loyers
d’'un montant de 1.795 K€ dans le cadre de I'apgerfimmeuble rue du Faubourg Saint Honoré a Paris,
du montant des dividendes a verser a la suiteaffiedtation du résultat 2013 pour 21 K€, du monthnt
I'acompte sur dividendes de I'année 2014 pour 1R2% d’avances recues en comptes courants pour 62
KE.

Le compte de résultat

Le chiffre d’affaires (22 K€) de la Société est stitné d'une régularisation de loyers portant ses d
exercices antérieurs (Salons Saint Honoré).

Les autres produits d’exploitation sont principagemissus des refacturations de salaires auxeslidu
Groupe.

Le colt des ventes et des prestations représe&388 K€ contre 1.780 K€ au titre de I'exercice poigd.
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Le résultat financier est un bénéfice de 8.226 K8hdécembre 2014 contre un bénéfice de 1.436UKE a
31 décembre 2013 et comprend notamment :

- laffectation du résultat bénéficiaire 2013 deilale Jules Guesde 122 K€,

- l'affectation de 'acompte sur résultat bénéfictaile la filiale Jules Guesde 8.000 K&,
- des revenus de comptes courant nets 144 K€,

- des dotations aux réductions de valeurs sur aztdalants (Actions) pour -24 K€,

- Les intéréts de comptes courant nets -5 K€,

- Les intéréts du prét entre Kerry et ADC -7 K€,

- les frais bancaires -5K€.

Le résultat exceptionnel est une perte de 5.569Ik€.décompose en :

- produits exceptionnels : Les produits exceptionselst constitués par la reprise de la provision
pour réduction de valeur des titres Bassano poliK€9

- charges exceptionnelles : Les charges excepti@mstint constituées de la fagon suivante :
o dotations réductions de valeur sur immobilisatifimanciéres - comptes courants pour 139 K€,
0 dotations réductions de valeur sur immobilisatifimanciéres - titres pour 36 K&,
0 dotations provisions pour risques et charges somabilisations financiéres pour 822 K&,
o dotations provisions pour risques et charges ¢litigcal) pour 5.363 K&.

Le résultat de I'exercice se solde par un bénéficé.017 K€.

(b) Les comptes consolidés

Les actifs non courants s'éléevent en 2014 a 31k¥l ¢ontre 37.153 K€ au 31 décembre 2013. Ceux-ci
comprennent :

- des immeubles de placement pour 18.917 K€, (cfl 8lds annexes aux comptes consolidés au 31
décembre 2014),

- d'autres immobilisations corporelles et incorpaglpour 25 K€,

- des immobilisations financiéres pour 32 K€.

- des titres DUAL HOLDING mis en équivalence pour242 K€ (cf. 8 4.3 des annexes aux
comptes consolidés au 31 décembre 2014).

Les « Autres créances », qui s’élévent a 1.623cK€espondent a une indemnité a percevoir de I&tat
suite du jugement du Tribunal administratif de ®ahii 29 avril 2011 dans le cadre du litige relatif
'immeuble situé rue Godefroy Cavaignac (930 K€)les créances de TVA (631 K€), aux garanties
locatives ADC (1.526 K) dans la société Bassamsi gu’a diverses créances pour 56 KE.

Le poste « Trésorerie et équivalent de trésoregai>s’éleve a 1.936 K€ comprend des Sicav moredair
pour 1.760 K€.

Durant I'exercice 2014, la Société ADC SIIC a fédicquisition d’actions FIPP et d’actions Acanthe
Développement, amenant ainsi le poste d’actifsfifers courants a 1.160 K€ (480 K€ pour FIPP et 680
K€ pour Acanthe).

Au cours de l'exercice, la Société ADC SIIC a augtéeson capital social d’'une somme de 1.777 €
résultant de I'exercice de 11.747 BSA. Le capitairei été porté a 20.572.093 €.

Les postes de passifs financiers courants et noracts (cf. 8 4.6 des annexes aux comptes consaidée
31 décembre 2014) s’élevent a 4.499 K€ au 31 déwegii4 contre 9.702 K€ au 31 décembre 2013.
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Le poste provisions pour risques et charges s’'ée6e285 KE contre 333 K€ en 2013. Celles-ci oét ét
constituées pour tenir compte des risques liéditges fiscaux pour 5.363 KE.

Les « Autres dettes » sont principalement cong#ué

- d'une somme de 2.660 K€ correspondant a des indésnpiercues pour perte de loyers et
attribuées lors de premiers jugements. Ces indésdibivent étre remboursées a I'Etat a la suite
des arréts défavorables du Conseil d’Etat dandaifaef du squat de la Rue du Faubourg
Poissonniére a Paris (1.556 K€) et de la Cour deAplans I'affaire du squat de la Rue Cavaignac
a Paris (1.104 K€),

- d'une somme de 1.159 K€ correspondant aux précanspie’acompte de dividendes,

- d'une refacturation de charges sur I'immeuble Gramefle Cavaignac de 220K€.

Le Chiffre d’Affaires de 1.255 K€ se décompose iagmsloyers pour 1.067 K€ et en charges refacturées
pour 188 K€.

Aprés déduction des charges liées a votre patrenmmmobilier pour 513 K€, les revenus nets de vos
immeubles sont de 743 K€ (contre 775 K€ en 2013).

Le résultat opérationnel ressort a 1.240 K€ en Z206adtre -1.649 K€ en 2013) et résulte notamment :
- des dotations aux provisions pour risques fiscaux p6.285 K&,
- du résultat de cession de I'immeuble de la rues)Blgesde pour 7.886 K&,
- du codt de I'endettement net lié au financementageimmeubles pour - 121 K€ contre 163 K€
en 2013.

Le résultat de I'exercice part du Groupe se soteup bénéfice de 568 KE.

3.1.4 Résultats sociaux et affectation

Nous vous proposons d’affecter le bénéfice de t@ge clos le 31 décembre 2014, soit la somme de un
million seize mille six cent quatorze euros et aobe-neuf centimes (1 016 614,69 €) de la maniere
suivante :

Bénéfice de I'exercice clos le 31/12/2014 : 16186,69 €
Affectation a la « réserve légale » : 80833 €
Report a nouveau créditeur au 31/12/2013 : 233®161 €
Soit un bénéfice distribuable de 3047 130,57 €
Augmenté d’'une somme de 2389994,19 €

Prélevée sur le poste « autres réserves »
Soit un total de 5437 124,76 €

Dont I'affectation serait la suivante :

Aux actions a titre de dividende : 5 437 1847
- Acompte sur dividende -5437 124,76 €
Solde 0
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Nous vous rappelons en effet qu’aux termes d’ursisid du Conseil d’Administration en date du 15
décembre 2014, il a déja été décidé du paiement deompte sur dividendes d'un montant de
5437 124,76 euros, soit 0,04 euro par actions.

Il est rappelé que, dans le cadre du régime fisaatais SIIC auquel la Société reste soumisetaude
son établissement stable francais, nous avons ligmtions de distribution de nos résultats ; cetle
s'élévent a 4 964 873,89 euros au titre de I'an2@®4 pour un résultat exonéré (résultat SIIC) de
8 181 330,99 euros, composé de 160 214,14 euroésddtat de location (a distribuer au minimum a
hauteur de 95 %) et de 8 021 115,85 euros de pllugve cession (a redistribuer & hauteur de 6Q.&6).
distribution proposée sera donc un dividende « SI8D totalité.

Conformément a la loi, nous vous rappelons queotdége a procédé a la distribution de dividendas pa
action suivante au titre des trois précédents @asc

31/12/2011 31/12/2012 31/12/2013

(par action) (par action) (par action)
Dividende distribué néant néant 0,01 €
Montant global (en milliers d’€) néant néant 1380

Nous vous rappelons, par ailleurs, qu'au courstdss derniers exercices, la Société n'a procédé a
aucune distribution exceptionnelle.

3.1.5 Principaux risques et incertitudes

Facteurs de risques

La Société a procédé a une revue des risques quigient avoir un effet défavorable significatifr son
activité, sa situation financiere ou ses résulfatssur sa capacité a réaliser ses objectifs) m$idére
gu’il N’y a pas d'autres risques significatifs hasmeux présentés.

Risque sur la gestion du capital

Le Groupe gére son capital pour s’'assurer querigge du Groupe seront capables de continuer leur
exploitation en maximisant le retour sur investisset des actionnaires par I'optimisation de I'étud
«capitaux propres» et «dettes financiéres nettes».

Les «dettes financiéres nettes» retenues inclgsnemprunts mentionnés en note 4.6 de I'annexe aux
comptes consolidés minorés de la trésorerie etedas/alents de trésorerie. Les « capitaux propres »
comprennent le capital social de la société mesgmeanté des réserves consolidées et du résultat
consolidé de la période.
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en milier d'€ 31/12/2014 31/12/2013
Dettes financieres aupres d'établissements det crédi 4 499 9702
Trésorerie et équivalents de trésorerie (1 936) (869)
Dettes financieres nettes § 2 563 8833
Capitaux propres part du Groupe 18 862 24 822
Ratio Dettes financieres nettes / Capitaux propessdu Groupe 14% 36%

Le ratio dettes financiéres nettes / capitaux megart du Groupe ne tient pas compte de I'excédent
dégagé sur le réalisable courant défini par laédkfice entre les actifs courants (hors trésordrie e
équivalents de trésorerie) et les dettes courdhtes passifs financiers courants).

Le Groupe pourrait financer par emprunt d’évenasgethpportunités d’acquisitions qui se présenteraien
sur son marché principal, soit sur son marché skdan Il pourrait également décider de céder terta
immeubles en fonction des opportunités du marché.

Risgue de taux

Le Groupe ADC SIIC ayant recours a I'emprunt a teariable, un risque de taux d’intérét pourraitgres
sur la dette du Groupe dans I'hypothese d’'une leadiss taux.

L’'analyse de la sensibilité a été établie sur elde la situation de la dette a la date de cloture

Cette sensibilité correspond a l'incidence surdmpte de résultat ou les capitaux propres d’uniatian
de taux d'intérét de + et — 0,6 % par rapport aux td’intéréts en vigueur au cours de I'exercice.

Le tableau ci-apres présente l'incidence d'uneat@m a la hausse ou a la baisse, de taux d'intirét
0,6% sur le résultat et les capitaux propres adéggmbre 2014 et au 31 décembre 2013 :

31/12/2014 31/12/2013
Impact Impact
Impact Impact
en KE . Pa Capitaux . Pa Capitaux
résultat résultat
propres propres
Tauxd'intérét +/- 0,6 % +/- 27 - +/- 60 -
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Risque de liquidité

Le Groupe contréle les risques de crédits assaeiggnstruments financiers dans lesquels il investi
limitant les investissements en fonction de la timbtade ses contreparties. Les liquidités du Graagre
principalement investies en OPCVM monétaires. Leupe place ses excédents sur des instruments
financiers monétaires court terme négociés avecodeseparties dont les notations financiéeres sont
minimum AA- (Standard & Poors) et AA2 (Moody’s).

Créances échues mais non dépréciées :

31/12/2014
. Actifs ni
Actifs échus a la date de cléture Aans dépréciés ni
Valeur brut et KE dépréciés p, Total
échus
0-6 mois 6-12 mois + 12 mois Total Total Total
Créances clients - 480 1753 | 2233 150 105 2 488
Autres créances - - 930 930 513 691 2134
TOTAUX 0 480 2 683 3163 663 796 4622
31/12/2013
. Actifs ni
. . A Actifs o
Actifs en souffrance a la date de cléture . dépréciés ni
en KE dépréciés Total
en souffrance
0-6 mois 6-12 mois + 12 mois Total Total Total
Créances clients 521 519 911 1951 86 2 037
Autres créances 1225 1225 694 1919
TOTAUX 521 519 2136 3176 780 3 956

Les baux font I'objet de dépbts de garantie fixésoés mois de loyers hors charges, limitant leues
d’irrécouvrabilité des créances de loyers.

Le tableau suivant fait apparaitre les échéanaammtunts, afin de compléter l'information concetnan
les risques pesant sur les liquidités du Groupe.

Echéance
Immeubles Emprunt Nature du taux Date Changt Date fin TAUX Cashflowa | Juste valeur
de Taux d'emprunt >3 mois et < 1 décaisser (1) | des emprunts
< 3 mois
an
Fbg St Honoré Crédit Foncier Euribor 3M + 1,30% Trim mai - 2015 1.84% 140 4390 4 530 4530

Cash flow a décaisser sur emprunts = capital + intéréts futurs a décaisser pour amortir I'emprunt au 31/12/2014

Un seul emprunt bancaire subsiste a la cloture 'eleercice dont le remboursement interviendra
I'exercice prochain. Pour assurer cette échéanpéusieurs voies sont a I'étude dont notamment le
refinancement sur la base des actifs détenus éteaid ou la prolongation de I'échéance du solde d
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La Société a procédé a une revue spécifique deismqure de liquidité et elle considere étre en mesler
faire face a ses échéances a venir.

Risque de contrepartie

Le risque de contrepartie concerne les placemdiatst@es par le Groupe et les contreparties du @rou
dans les transactions commerciales. Le risque deegartie sur les actifs financiers de transacéisi
limité par le type de support utilisé, essentiebatndes OPCVM monétaires gérés par des établissemen
notoirement reconnus. Le Groupe place en effeeseédents sur des instruments financiers monétaires
court terme négociés avec des contreparties denindtations financieres sont au minimum AA-
(Standard & Poors) et AA2 (Moody’s).

La capacité d’ADC SIIC a recouvrer les loyers dépda la solvabilité de ses locataires. La qual@é d
signature des locataires est prise en considérptioADC SIIC. Le résultat d’exploitation d’ADC $lI
pourrait toutefois étre affecté de défauts de pargmponctuels ou permanents de la part de loeatair

Concernant les autres débiteurs tels que les astain les gestionnaires d'immeubles, ces profession
sont couvertes par des assurances.

D’autre part, I'importance relative du principalietit (la société NRF) en proportion des créances
commerciales au bilan est de 90 %.

Risque fiscal lié au statut de SIIC

ADC a opté, en France, a effet dti janvier 2004, pour le régime fiscal des SIIC. Atitee, elle est
exonérée d'IS sur la fraction de son bénéficelfifpaavenant (i) de la location d'immeubles et dedas-
location d'immeubles pris en crédit-bail ou donjolaissance a été conférée a titre temporaire'ptat)
une collectivité territoriale ou un de leurs étaddiments publics, (ii) des plus-values réaliséesde la
cession d'immeubles, de droits afférents a un abde crédit-bail immobilier, de participations dates
sociétés de personnes ou de participations danflidéss ayant opté pour le régime spécial, (@8s
dividendes recus des filiales soumises au régingeial et des dividendes percus d'une autre SIIC
lorsque la société bénéficiaire de la distributiétient au moins 5 % du capital et des droits de de la
société distributrice pendant deux ans au moins.

Cette exonération d’lS est cependant subordonnéespect de certaines obligations et notamment de
distribution des revenus locatifs nets, des pluseset des dividendes, pour des montants donruzset
des délais déterminés. Ainsi, les revenus locatits doivent étre distribués aux actionnaires aeiau
d’au moins 95% avant la fin de I'exercice qui seiui de leur réalisation et les plus-values adwaud’au
moins 60% avant la fin du deuxiéme exercice qui seiui de leur réalisation. Quant aux dividendes
recus des filiales soumises au régime spécialpilgent étre redistribués en totalité au coursadetcice
suivant celui de leur perception.

Les filiales d'’ADC détenues a 95% au moins parecdtrniére ont pu opter, dans des conditions
comparables, pour le méme régime.
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Le bénéfice du régime des SIIC est également soaighigutres conditions et notamment celui relatd a
détention du capital. Comme toutes les SIIC, ADGloi pas avoir son capital social détenu directegme
ou indirectement a 60% ou plus par un méme actiooa plusieurs actionnaires agissant de conéert (
I'exception des situations dans lesquelles lagipatiion a 60% ou plus est détenue par une ouquitssi
SIIC). Pour les sociétés déja placées sous le eédies SIIC avant le®ljanvier 2007, cette condition
devait, en principe, étre respectée &yahvier 2009. Toutefois, le | de l'article 24 delbi de finances
pour 2009 avait reporté I'entrée en vigueur descetindition au I janvier 2010.

Ce plafond de détention peut toutefois étre dépasdére exceptionnel, du fait de la réalisatiom d
certaines opérations (OPA ou OPE visées a l'artick83-1 du Code monétaire et financier, fusions,
scissions ou confusions de patrimoine viséesticl@?10-0 A du Code Général des Impdts et openmati

de conversion ou de remboursement d'obligationaciions) sous réserve que le taux de détention soir
ramené en dessous de 60% avant l'expiration didildépobt de la déclaration de résultats de bioer
concerné.

La loi vise deux situations, celle du dépassememipbraire du seuil de 60% non justifié par I'un des
évenements mentionnés ci-avant, et celle dansllaque’a pas été remédié a cette situation ddéuce
de I'exercice de dépassement.

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

Au titre de cet exercice de suspension, la Slldmpbsée a I'imp6t des sociétés dans les conditiens
droit commun, sous réserve des plus-values deotesbimmeubles qui sont, aprés déduction des
amortissements antérieurement déduits des résekat@rés, taxées au taux réduit de 19 %.

Le retour au régime d'exonération au titre de t&ge suivant entraine en principe les conséquetheds
cessation d'entreprise, mais des atténuationstsotefois prévues en ce qui concerne l'impositiea d
plus-values latentes. Ainsi, les plus-values laersur les immeubles, droits afférents & un coneat
crédit-bail et parts de sociétés de personnes ayaobjet identique a celui des SIIC ne sont soesnés
I'lS au taux réduit de 19 % que sur la fractionué®e depuis le premier jour de I'exercice au cdurgpuel
le plafond a été dépassé et les plus-values |ateelkatives aux immobilisations autres ne font|fmdoget
d'une imposition immédiate si aucune modificati@shapportée aux écritures comptables.

Enfin, le montant de I''mpd6t di est également néape I'imposition au taux réduit de 19 % sur lespl
values latentes sur les immeubles, droits affér@nts contrat de crédit-bail immobilier et partatipns,
acquises durant la période de suspension, quit&@iéaexigible si la société n'était pas sortiegyime.

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

Or, en cas de sortie, notamment pour ce motif eesiévénement intervient dans les dix ans suivant
I'option pour le régime des SIIC, la SIIC est altesue d'acquitter un complément d'IS sur les plus-
values qui ont été imposées lors de I'entrée damgédime au taux réduit, portant le taux d'impositi
globale des plus-values en question au taux dé cvoimun prévu a l'article 219 | du Code Général de
Impots.

79



Par ailleurs, la SIIC et ses filiales doivent régrer dans leurs résultats fiscaux de I'exerciceodie la
fraction du bénéfice distribuable existant & laedd¢ cloture de cet exercice et provenant de sommes
antérieurement exonérées. Le montant d'lS d0 e#trédgnt majoré d'une imposition au taux de 25 % des
plus-values latentes sur les immeubles, droitsreité a un contrat de crédit-bail immobilier et
participations, acquises pendant le régime, dingaud'un dixieme par année civile écoulée depuis

I'entrée dans le régime.

Au 31 décembre 2013, aucun actionnaire n'atteimsdas conditions précitées, le seuil de 60% de
détention directe ou indirecte dans le capital dGAD

En ce qui concerne les dividendes distribués paCAB loi prévoit enfin I'application d’'un prélevemt

de 20% sur ceux des dividendes prélevés sur deditén exonérés et distribués a un actionnaires autr
gu’une personne physique, détenant, directemeintdinectement, au moment de la mise en paiement, au
moins 10 % des droits a dividendes de la SIIC ibistirice, lorsque ces dividendes ne sont pas soamis
'impdt sur les sociétés (ou a un impét équivalasitez cet actionnaire, sauf lorsque celui-ci est un
société tenue a une obligation de redistributiofiidiggralité des dividendes ainsi pergus.

Risque d'assurance

BN

ADC SIIC bénéficie d’'une couverture d’assurancetidés a garantir ses actifs immobiliers qui
permettrait une reconstruction a neuf des immeutideplacement du Groupe. La société dépendant du
marché de l'assurance, les primes versées pourrsidir une augmentation en cas de sinistre majeur
supporté par les compagnies d’assurance.

Risque de change

L'activité du Groupe s’exerce essentiellement emezBuro. Suite a I'acquisition au cours de I'exazci
2010 des titres de la société NPA.H SARL et GEPABRLBING, le Groupe détient une patrticipation
minoritaire dans une société fonciére suisse. 4qug de change est donc lié a I'évolution de lauradle
ces actions en franc suisse.

Risque sur actions propres

Au 31 décembre 2014, le Groupe ADC SIIC détien7.640 actions de la Société ADC SIIC pour une
valeur d’acquisition de 167 K€.

Risqgue fiscal

Les sociétés constituant le Groupe retiennent istarprétation des textes fiscaux nécessitant une
interprétation. Certaines de ces interprétatioms sontestées par I'administration fiscale (cf.en6t2.1

de l'annexe aux comptes consolidés du 31 décenitd)2Si les positions retenues par le Groupe et
contestées par I'administration fiscale n’étaieas ponfirmées par les tribunaux, le Groupe autaisa
des charges comptables supplémentaires.
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Facteurs d’incertitudes

Incertitudes liées au marché

Les incertitudes liées a la gestion du portefeullienmeubles de placement sont liés aux éléments
suivants :

a) Le taux d’'indexation des loyers,

b) Le taux d’occupation des immeubles,

c¢) L’évolution du marché immobilier,

d) L'impact de I'évolution de l'indice de référence
e) La maturité des baux,

f) Informations relatives aux locations.

- a) Le taux d’'indexation des loyers
Pour les murs d’hotel et les commerces

Le taux d’indexation retenu par le Groupe dansHasx signés est l'indice INSEE du codt de la
construction (ICC). La révision des baux est réali®us les ans.

Le loyer d'un hétel est défini par la méthode hétel Celle-ci précise que le niveau de loyer diéxdu
chiffre d'affaires potentiel de I'établissement.

La méthode hoételiere consiste a apprécier sucaasint :

* La recette maximale praticable : (prix affich@sshtaxes) x (nombre de chambres) x (nombre de jour
d'ouverture) ;

* La recette théorique : (recette maximale pratejab (taux d'occupation potentiel) x (taux de disat).

Le taux d'occupation potentiel est déterminé emrtfon des performances de marché et du potentiel de
I'établissement. Le taux de discount reflete paumpart les réductions et promotions accordées aux
clients ;

* La valeur locative brute : (recette théorique(x de loyer approprié a la catégorie de I'h6tetanx
d’effort) le taux d’effort correspond au pourcergatg loyer acceptable par rapport a la recetteithé;

e La valeur locative nette : (valeur locative bjute(abattements). Ces derniers correspondent aux
importantes réparations définies par l'article 806Code du commerce, aux taxes foncieres et aggmgan
de I'immeuble ;

 La valeur vénale brute : (valeur locative nettéaux de rendement du marché). Le taux rendemsnt
défini par 'emplacement, I'état du batiment eptgentiel de revalorisation du loyer.
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Pour les logements

Le principal taux d’'indexation retenu par le Growams les baux signés est I'indice INSEE de réf&en
des loyers (IRL). La révision des baux fait, prpadement, I'objet d’'une révision annuelle.

Par conséquent, les revenus futurs des immeublemtseorrélés a I'évolution de ces indicateurs.
Toutefois, des renégociations des loyers avecktdire peuvent intervenir en cours de bail.

- b) Le taux d’occupation des immeubles

Le taux d’occupation financier est de 68 % au 3dedébre 2014. Le taux d'occupation physique a la
méme date est de 75 %.

Le taux d'occupation financier est défini commenéta montant des loyers actuels divisé par le amnt
des loyers qui seraient percus si I'immeuble étatégralement loué. Les immeubles en cours de
réhabilitation ou en cours de vente ne sont pasustdans le calcul.

- c)L’évolution du marché immobilier

L'évolution du marché est décrite dans la note/&:tif net réévalué de I'annexe aux comptes conéslid
au 31 décembre 2014.

- d) L'impact de I'évolution des indices de référence
Evolution de 'indice du co(t de la construction

Le tableau ci-apres présente l'incidence d’uneati@m a la hausse ou a la baisse de l'indice dud®ia
construction de 30 points de base. Cet indicea®idéré comme représentatif.

Le dernier indice du colt de la construction codnla date d'arrétée des comptes est celui 96 3
trimestre 2014. L'indice s’éleve a 1.627.

31/12/2014 31/12/2013
Impact Impact
a . Impact .
en KE Impact résultat| Capitaux résultat Capitaux
propres propres
Co(t de la construction +/- 30 points +/- 14 +-11 -
31/12/2013 31/12/2012
Impact Impact
Impact . Impact .
LS résultat SelplsTin résultat ST
propres propres
Co(t de la construction +/- 30 points +-11 - +-11 -
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- ) La maturité des baux
La notion de maturité des baux plus pertinente datr® contexte.

En effet, le Groupe ne possede plus qu'un seuldmil’hétel de la rue du Faubourg Saint Honoré. Un
certains nombres de contentieux nous oppose ataiaealont certains visent a I'éviction du locatair
pour manquement a ses obligations contractuelleslotataire est par ailleurs sous le coup d'une
procédure de redressement judiciaire.

La maturité de ce bail est donc suspendue a das jidiciaires qui conditionnent le devenir de ai. b

- f) Informations relatives aux locations

Les montants des paiements futurs minimaux a récewotitre de contrats signés de location simple
subissent les mémes incertitudes juridiques tglliesdécrites ci-dessus.

Le Groupe n'a pas comptabilisé de loyers conditmeur I'exercice 2014.

La description générale des dispositions des dsntia location est faite dans la note 2.16 de Eaan
des comptes consolidés au 31 décembre 2014.

3.2 Evénements importants survenus apres la cloture dexercice

Selon le Conseil d’Administration en date du 3 la2@15, Monsieur Jean Fournier a été cooptée
en qualité de nouvel Administrateur, en remplacdrderMonsieur Pierre Berneau, décédé, pour
la durée du mandat de son prédécesseur restanuréi, @it jusqu’a I'assemblée générale
appelée a statuer sur les comptes de I'exerciceleld1 décembre 2017.

3.3 Circonstances susceptibles d'avoir une influence table sur le développement de la Société
et du Groupe

(cf. point 3.1.5 ci-dessus).

34 Activités en matiere de recherche et développement

Au cours de l'exercice écoulé, la Société n'a &ffec@ucune activité en matiere de recherche et
développement.

3.5 Prises de participations et/ou de contr6le dans desciétés

Au cours de l'exercice clos le 31 décembre 2014deiété n’a pris aucune nouvelle participationsdan
d’autres sociétes.
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3.6 Existence de succursales

La Société dispose d'un établissement stable encEraitué 26 rue Georges Bizet — 75116 PARIS,
immatriculé au Registre du Commerce et des Sodieté®aris sous le numéro 800 550 501 00038.

3.7 Autres informations devant étre insérées en vertuw Code des sociétés
3.7.1 Conflits d'intéréts au sein du conseil d'administréion de la Société

Aucun conflit d'intérét n'est survenu au sein dun€eil d’administration de la Société au cours de
I'exercice clos le 31 décembre 2014.

3.7.2 Augmentations de capital ou émissions d'obligationsconvertibles ou de droits de
souscription décidées par le conseil d'administradin de la Société au cours de I'exercice
social écoulé

Au cours de l'exercice clos le 31 décembre 2014¢dpital social a été porté de 20 570 316 euros

représenté par 135916 372 actions au 31 décembi8 2 20 572 093,32 euros représenté par

135 928 119 actions au 31 décembre 2014.

Cette évolution est due a I'exercice de 11 747 R&dde ISIN BE0974270028 (ex FR0010561985)),

donnant lieu a la création de 11 747 actions nées@htégralement libérées du nominal (1 777,32®ur
et de la prime d’émission en numeéraire (1 041,96%u

3.7.3 Acquisition ou aliénation d'actions propres, de pats bénéficiaires propres ou de certificats
s'y rapportant

- Animation du Marché

La Société a par ailleurs acquis au cours de la@serclos le 31 décembre 2014, 700.700 action$ (soi
0,51 % du nombre d’actions total) sur le Marchéee@t07 € et 0,12 €, ce, afin d’animer le Marché.

3.8 Utilisation des instruments financiers
Le Conseil d’Administration confirme que le Groupa pas utilisé d’instruments financiers.

Par ailleurs, concernant les risques de taux,quedité, de contrepartie et de change, il est rgé\au §
3.1.5.
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3.9 Eléments susceptibles d'avoir une incidence en cd®ffre publique d'acquisition

3.9.1 Structure du capital
L'actionnariat de la société est réparti de la mensuivante (en capital) :

Alain DUMENIL : 0,55 %
ARDOR INVESTMENT SA : 23,50 %
ARDOR CAPITAL SA: 11,04 %
RODRA INVESTISSEMENTS SCS : 12,29 %
CICOM SA: 10,13 %
ADC SIIC (actions propres) : 0,84 % (1)
FLOTTANT : 41,65 %
Total : 100,00 %

(1) Les actions propres n’'ont pas droit de vote.

Monsieur Alain DUMENIL contréle indirectement leecétés ARDOR INVESTMENT SA, ARDOR
CAPITAL SA, RODRA INVESTISSEMENTS SCS et CI COM SA.

Le capital social est fixé a la somme de 20 5723®2uros. Il est divisé en 135928 119 actions
ordinaires entierement libérées.

3.9.2 Restrictions légales ou statutaires au transfert détres

Néant.

3.9.3 Détenteurs de titres comprenant des droits de corfiie spéciaux et une description de ces
droits

Néant.

3.9.4 Mécanisme de contrble prévu dans un éventuel systemd'actionnariat du personnel, qguand
les droits de contrdle ne sont pas exercés directent par ce dernier

Néant.

3.9.5 Restrictions légales ou statutaires a I'exercice ddroit de vote

Néant.
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3.9.6 Accords entre actionnaires, qui sont connus de l'éafteur et peuvent entrainer des
restrictions au transfert de titres et/ou a I'exerice du droit de vote

La Société n’a connaissance d’aucun accord entienaaires qui pourrait entrainer des restrictians
transfert d'actions et a I'exercice des droitsate.v

3.9.7 Regles applicables a la nomination et au remplaceme des membres du conseil
d'administration ainsi qu'a la modification des stduts de la Société

Les administrateurs sont nommeés par l'assemblé&rgjényui peut les révoquer lors de toute assemblée
générale. Les personnes morales nommeées admi@isBasont tenues de désigner un représentant
permanent soumis aux mémes conditions et obligatipre s'il était administrateur en son nom propre.
En cas de vacance par décés ou par démission d'ylusieurs siéges d'administrateur, le conseil
d'administration peut, entre deux assemblées désgoceder a des nominations a titre provis@re.

le nombre d'administrateurs devient inférieur &tri@ ou les administrateurs restants doivent cqugr
immédiatement I'assemblée générale ordinaire erdgummpléter I'effectif du conseil. Les nominasion
provisoires effectuées par le conseil sont soundsesification de la plus prochaine assemblée rgémé
ordinaire. L'administrateur nommé en remplacemém dutre demeure en fonction pendant le temps
restant a courir du mandat de son prédécesseur.

Les assemblées extraordinaires sont celles appalé@idibérer sur toutes modifications des statuts.
L'assemblée générale extraordinaire est seuleitéabdl modifier les statuts dans toutes leurs difipas.

Elle ne peut toutefois augmenter les engagememtactonnaires, sauf a l'occasion d'un regroupement
d'actions régulierement effectué ou pour la négociade "rompus” en cas d'opérations telles que les
augmentations ou réductions de capital. L'asseng@éérale extraordinaire ne délibere valablemeat qu
si les actionnaires présents, votant par corresparedou représentés possedent la moitié des actions
ayant le droit de vote. A défaut de ce quorum, deexieme assemblée peut étre prorogée a une date
postérieure. Pour cette deuxieme assemblée, laimuade la moitié n'est plus exigé. Pour autant gue |
quorum de la moitié est atteint, 'assemblée statada majorité des voix dont disposent les aotiines
présents, votant par correspondance ou représévaés. tous les autres cas, I'assemblée statuera a |
majorité des trois quarts des voix.

3.9.8 Pouvoirs du conseil d'administration, en particuli¢ concernant le pouvoir d'émettre ou de
racheter des actions

Le Conseil d'Administration est investi des pousdes plus étendus en vue d'accomplir tous les acte
utiles ou nécessaires a la réalisation de l'olgeiat Sous réserve des pouvoirs expressémenugtri
aux Assemblées d'actionnaires par le Régleme@ptie des Sociétés ou les statuts, et dans la ldeite
l'objet social, il se saisit de toute question ri@s8ant la bonne marche de la société et reglesgsar
délibérations les affaires qui la concernent. Dasgapports avec les tiers, la société est engagéee

par les actes du Conseil d’Administration qui Hévent pas de I'objet social, a moins qu'elle rauype

que le tiers savait que l'acte dépassait cet objefu'il ne pouvait ignorer compte tenu des cirtamses.

Le Conseil d’Administration procéde aux contrblésvérifications qu'il juge opportuns. Le Consell
d'Administration peut décider la création de comiténsultatifs chargés d'étudier les questionslgjue
méme ou son président soumet, pour avis, a leunexall fixe la composition et les attributions des
comités qui exercent leur activité sous sa respuilitga Il fixe la rémunération des personnes le
composant. Un comité d'audit, au sens de l'arfige bis du Code des Sociétés, ainsi qu'un comité de
rémunération au sens de larticle 526 quater dueQilaeb Sociétés seront constitués si le Code des
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Sociétés belge les impose ou si le Conseil d'Adstration en décide ainsi. La composition de ces
comités, leurs missions et leurs reglements sahligtpar le Conseil d'administration, conformé rreaunt
dispositions du Code des Sociétés.

La société peut acquérir par voie d’achat ou preradr gage ses propres actions dans les conditions
prévues par le Code des sociétés, moyennant coroatiam de I'opération a I’Autorité des services et
marchés financiers (FSMA). Par décision de I'asséengénérale extraordinaire du vingt-huit juin deux
mille treize, le conseil d’administration est aigéra acquérir des actions propres a concurrence de
maximum vingt pour cent (20%) du total des actiémgses, a un prix unitaire qui ne peut étre intérae
quatre-vingt pour cent (80%) de la moyenne desscdes trente derniers jours de cotation de I'action
Euronext Brussels ni supérieur a cent vingt poat ¢820%) de la moyenne des cours des trente dgrnie
jours de cotation de I'action sur NYSE Euronext&is, soit un écart maximal de vingt pourcent40
vers le haut ou vers le bas par rapport au ditcmayen. Cette autorisation est accordée pour uréed
renouvelable de cing ans a compter de la publicatik annexes du Moniteur belge du procés-verbal de
'assemblée générale extraordinaire du vingt-huib jdeux mille treize. La société peut aliéner ses
propres actions, en bourse ou hors bourse, auxitmoradfixées par le conseil d’administration, sans
autorisation préalable de l'assemblée généraleenmaynt le respect des regles de marché applicables.
Les autorisations visées ci-dessus s'étendentauisations et aliénations d'actions de la sogi@teune

ou plusieurs filiales directes de celle-ci, au sges dispositions Iégales relatives a I'acquisitd@actions

de leur société mere par des sociétés filiales.

cf. point 3.7.3.

3.9.9 Accords importants contenant une clause de changemsde contréle

Néant.

3.9.10 Accords entre la Société et les membres du cons#thdministration ou son personnel

Néant.

3.9.11 Communication dans le cadre de l'article 74 de laoi du 1°" avril 2007 relative aux offres
publiques d'acquisition

Néant.

3.10 Déclaration de gouvernance d'entreprise
Concernant la déclaration de gouvernance et dfigeeprévue a l'article 96, 82 du Code des sagiété

nous vous renvoyons a la Section 5 (Déclaratiogadernance d'entreprise) du présent rapport fieanc
annuel.

87



4.

Deloitte Bedrijfsrevisoren /
Reviseurs d’Entreprises
Berkenlaan 8b

1831 Diegem

Belgium

Tel. + 322 800 20 00

Fax + 322800 20 01
www.deloitte.be

RAPPORTS DU COMMISSAIRE

Alliance Developpement
Capital SIIC SE

Rapport du commissaire

a 'assemblée générale

sur les états financiers consolidés
cl6turés le 31 décembre 2014

88



Alliance Développement Capital SIIC SE

Rapport du commissaire a I'assemblée générale

sur les états financiers consolidés cloturés le 31 décembre 2014

Aux actionnaires

Conformément aux dispositions Iégales, nous voisoria rapport dans le cadre de notre mandat de
commissaire. Ce rapport inclut notre rapport ssiéliats financiers consolidés, ainsi que notreamgor
d’autres obligations légales et réglementaires. €ats financiers consolidés comprennent la sdoati
financiére consolidée cl6turée le 31 décembre 20®#at consolidé du résultat global, I'état des
variations des capitaux propres consolidés etdkeaa consolidé des flux de trésorerie pour I'eixerc
cléturé a cette date, ainsi que le résumé des ipales méthodes comptables et les autres notes
explicatives.

Rapport sur les états financiers consolidés - Opini on sans réserve

Nous avons procédé au contrdle des états finanoiersolidés de Alliance Développement Capital SIIC
SE (la « société ») et de ses filiales (conjointeinhe « groupe »), établis en conformité avec lesnes
internationales d’information financiére (Intermet@l Financial Reporting Standards - IFRS) telles
gqu’adoptées par I'Union européenne et les dispostiégales et réglementaires applicables en Badgiq
Le total de l'actif mentionné dans la situationafirciére consolidée s’éleve a 38.280 (000) EUR et le
bénéfice consolidé (part du groupe) de I'exerciége a 568 (000) EUR.

Responsabilité du conseil d’administration relativéétablissement des états financiers consolidés

Le conseil d’administration est responsable dablitsement d’'états financiers consolidés donnaat u
image fidele conformément aux normes internatienaeformation financiere telles qu’adoptées par
I'Union européenne et aux dispositions |égalegglementaires applicables en Belgique, ainsi qua de
mise en place du contrble interne qu'il estime seaiee a I'établissement d’états financiers cotéslne
comportant pas d'anomalies significatives, queesall proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs

Responsabilité du commissaire

Notre responsabilité est d'exprimer une opinioncegrétats financiers consolidés sur base de aotfie

Nous avons effectué notre audit selon les normesnationales d'audit (International Standards on
Auditing - ISA). Ces normes requiérent de notret par nous conformer aux exigences déontologiques
ainsi que de planifier et de réaliser I'audit ere willobtenir une assurance raisonnable que les états
financiers consolidés ne comportent pas d'anomsiligsficatives.

Un audit implique la mise en ceuvre de procédureaierde recueillir des éléments probants concernant
les montants repris et les informations fourniessdées états financiers consolidés. Le choix des
procédures mises en ceuvre, y compris I'évaluaties risques que les états financiers consolidés
comportent des anomalies significatives, que cellgsroviennent de fraudes ou résultent d'erreurs,
reléeve du jugement du commissaire. En procédaatta évaluation des risques, le commissaire prand e
compte le contréle interne du groupe relatif sabéssement d’états financiers consolidés donnaat u
image fidele, cela afin de définir des procédurasidit appropriées selon les circonstances, etdaos

le but d'exprimer une opinion sur I'efficacité dantréle interne du groupe. Un audit consiste égaldra
apprécier le caractére approprié des méthodes ablapt retenues, le caractére raisonnable des
estimations comptables faites par le conseil d'aistration, et la présentation d'ensemble des états
financiers consolidés. Nous avons obtenu des péSpda groupe et du conseil d’administration les
explications et informations requises pour notrditau

Nous estimons que les éléments probants recusilig suffisants et appropriés pour fonder notre
opinion.
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Opinion sans réserve

A notre avis, les états financiers consolidés d@arde Développement Capital SIIC SE donnent une
image fidele du patrimoine et de la situation ficiare du groupe au 31 décembre 2014, ainsi quesie s
résultats et de ses flux de trésorerie pour I'dgercléturé a cette date, conformément aux normes
internationales d'information financiére telles agoptées par I'Union européenne et aux dispositions
légales et réglementaires applicables en Belgique.

Rapport sur d’autres obligations Iégales et régleme ntaires

Le conseil d’administration est responsable dallkssement et du contenu du rapport de gestiotesur
états financiers consolidés.

Dans le cadre de notre mandat et conformément aotane belge complémentaire aux normes
internationales d’audit applicables en Belgiqudaraenoesponsabilité est de vérifier, dans tous sgeets
significatifs, le respect de certaines obligatitégales et réglementaires. Sur cette base, ncsenfaia
déclaration complémentaire suivante qui n’est gasature a modifier la portée de notre opinionlasir
états financiers consolidés:

e Le rapport de gestion sur les états financiers alimés traite des informations requises par la loi,
concorde avec les états financiers consolidés atongprend pas d'incohérences significatives par
rapport aux informations dont nous avons eu cosaai dans le cadre de notre mandat.

Diegem, le 28 avril 2015
Le commissaire

DELOITTE Reviseurs d’Entreprises
SC s.f.d. SCRL
Représentée par Pierre-Hugues Bonnefoy
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5. DECLARATION DE GOUVERNANCE D'ENTREPRISE

La présente déclaration de gouvernance d'entrepsisétablie conformément a l'article 96, 82 et
du Code des sociétés.

Plan de déclaration de gouvernance d'entreprise

5. DECLARATION DE GOUVERNANCE D'ENTREPRISE..........cccccotiiiiiiienieiic e 91

5.1 Code de goUVErNANCE 0 ENMITEPLISE ...cciie et iuitieeieeee e ettt eeeae e e e e eebeeeeaaeeesaaanbreeeaaeseaanrsseeeaaaaaaanns 91

5.2 Systeme de controle interne et de gestion deSEBSOU..........cccvurieiiiireeiiieeee e e serereesrreeeseeeees 92

5.3 Composition et fonctionnement des organes de gestides COMILES............cccevieeeiieeiieeeiiieesiieens 95

5.4 RaPPOrt A€ rEMUNEIALION.......cciiiitetiiiiee e e e ittt e e e s s st e e e e e e s e s st eeeeaeesassataeeraaeessnsrnsereeaaeesaanns 101
51 Code de gouvernance d'entreprise

Notre Société adhere aux principes du Code belggodeernance d’entreprise, publié le 12 mars 2009,
tout en tenant compte des spécificités de la SoeiEbn le principe « comply or explain ». Ellerastse
conformer a I'ensemble des recommandations du @d@eception des dispositions suivantes :

- Principe 1.5 du Code 2009 : Le Président du Conddilministration assume également les
fonctions d’Administrateur Délégué de la Société.

- Principe 2.3 du Code 2009 : La Société compte uhAgministrateur indépendant.

- Principe 2.9 du Code 2009 : Le Conseil d’Adminitra a décidé de ne pas nommer de secrétaire de
la Société.

- Principes 3.6 et 6.8 du Code 2009 : La Sociét@&fega aux seules dispositions légales en matiéere de
conflits d’intéréts.

- Principe 4.6 du Code 2009 : La durée des mandasAdministrateurs est fixée a 6 ans. Cette
spécificité est liée au fait que la Société étagiaaavant régie par les dispositions de droit fenqui
autorise cette durée.

- Principe 4.12 du Code 2009 : Les administrateurs ex#cutifs ne procédent pas a I'évaluation de
leur interaction avec le management exécutif et pas institué d’évaluation a intervalles réagsl
de la contribution de chaque administrateur en \&dapter la composition du conseil
d’administration pour tenir compte des changemdatsirconstances.
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- Principe 4.13 du Code 2009 : Dans le cas d'unectéh, il n'est pas procédé a une évaluation de la
contribution de l'administrateur et de son effigcsur la base d'une procédure préétablie et
transparente. Néanmoins, le Conseil d’Administraitassure de l'existence de plans adéquats pour
la succession des administrateurs. Il veille awe tgute nomination et réélection d'administrateurs
gu'ils soient exécutifs ou non, permettent de neaint'équilibre des compétences et de I'expérience
en son sein.

- Principe 5 du Code 2009 : La Société n'a pas iréstite comité spécialisé en raison de la tailleest d
besoins du Groupe. Les fonctions attribuées awitéerd’audit et de rémunération sont exercées par
le Conseil d’Administration dans son ensemble tgiggtisé que la Société compte un administrateur
indépendant et que la présidence du Conseil agissagualité de comité d’audit ou de rémunération
n'est alors pas assurée par le Président du Cah&dininistration.

- Principe 6.3 du Code 2009 : La Société n'a pastigsde comité de nomination pour les raisons
évoquées ci-précédemment.

La cotation de notre Société sur Euronext Parisalpiermis d’opter pour le régime juridique et flsca
dérogatoire des SIIC.

Notre Groupe qui ne compte pas de salariés n’dgsasamifications ni I'organisation de la plupaesd
sociétés cotées en bourse. La structure restrdegeequipes facilite la communication, le travail e
commun et par suite, I'efficacité des mesures aeréte interne.

En effet, I'effectif réduit des organes de direatfacilite la mise en ceuvre des décisions opénatites
liées a la gestion du Groupe.

La souplesse de la structure permet par exemplbague administrateur d’obtenir facilement les
informations nécessaires a l'accomplissement dem&sion — notamment celle de contrdle — et
d’échanger sur ce point avec les autres admirestreiet/ou cadres dirigeants de la Société.

5.2 Systeme de contrdle interne et de gestion des rispl

5.2.1 Dispositif et description des procédures de coatiiterne

Les mesures mises en place dans le cadre du aoirttéine s’appliquent et continuent de s'appliceer
maniére efficace au sein du Groupe.

La Société, par l'intermédiaire de ses comitésamige un contréle interne et effectue des vériticat
dans le but de controler le bon déroulement deléeisions.

Les opérations concourant a I'exercice des acti\sticiales du Groupe comme a leur traduction demns |
comptes sont vérifiées, avec pour objectif géndeatespecter ou faire respecter les lois, réglesnent
normes en vigueur et de mettre tout en ceuvre pagr éa survenance de sinistres susceptibles dgane
en cause la pérennité du Groupe.

La mise en place du dispositif de controle et de supermis de couvrir les principaux risques st :
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5.2.1.1. Procédures de contrdle interne liées a la protectss actifs :
La Société a notamment souscrit les contrats d'assa suivants :

Le Groupe souscrit systématiquement une police B@Qpriétaire non occupant) pour l'intégralité des
immeubles dont il est propriétaire.

Pour les immeubles acquis en copropriété, la dilidu Groupe propriétaire des lots s’assure que
'immeuble est bien assuré en PNO par le syndimtégralité des contrats garantit, en cas de siist
une reconstruction a neuf sans aucun plafonneraigisi,que la perte de loyers dans la limite de des<

de loyers.

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

Hors celles mentionnées ci-dessus, il n'y a passtdia@nce couvrant le risque locatif.

Au-dela de la couverture assurance des actifspd#&te fait procéder régulierement a la vérificate a

la conformité des installations techniques pouwatir des conséquences sur I'environnement ouasur |
sécurité des personnes (équipements de lutte cdesreincendies, ventilation, production d’air
conditionné, installations électriques, ascensa&ic$,

5.2.1.2. Procédures de contrdle interne liées a la gesticative et commerciale des actifs :

La gestion locative courante est confiée a desnggimmeubles. Les décisions sont prises en fomct
de limportance soit a I'occasion de réunions efie Assets Managers et la Direction, soit pour les
guestions plus importantes par le comité de dwacti

La commercialisation des actifs est réalisée par éguipes dédiées, assistées par des prestataires
extérieurs de renom. Les objectifs (prix, délaibles) sont définis par le comité de directionletcas
échéant, autorisées par le Conseil d’Administration

Les propositions de location sont étudiées par Alesets Managers. Pour des offres de location
importantes en termes de valeur (actifs de buredesconditions et clauses particuliéres donrienta

are

une autorisation préalable de I’Administrateur [Qék et/ou du comité de direction.

Enfin, un contréle trimestriel du compte de réduétat réalisé permettant de détecter les évensuelle
irrégularités de fonctionnement.

5.2.1.3. Procédures de contrdle interne liées aux risquesiers :
La gestion des risques de taux pourrait étre cosfEepar des couvertures et toute question releeant

ce domaine est systématiguement examinée en cdmitirection qui fait un point sur la gestion de la
trésorerie et les besoins de financement.
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5.2.1.4. Procédures de contrdle interne liées aux risquatiques 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’autn, gle baux de location.

La plupart de ces actes sont notariés, ce quidenfére une grande sécurité et limite la respofigabi
éventuelle de la Société ALLIANCE DEVELOPPEMENT QARL SIIC.

La conformité aux normes relatives a I'environnetnéamiante, saturnisme et état parasitaire) est
également vérifiée par les notaires a chaque tctinga(acquisition, cession, bail et financement

hypothécaire), la Société faisant appel a des algiels agréés pour procéder a ces contrbles et
recherches.

Les risques juridiqgues sont suivis au sein du seryuridique, qui s'assure du bon respect de la
réglementation applicable aux opérations de laé@citle ses filiales et des intéréts du Groupe.

5.2.2 Procédures de contrble interne liées a |'élabanate ['information financiére et
comptable

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

Chaque arrété comptable fait I'objet d’'un contrdle service de Contrdle de Gestion qui analyse les
écarts de résultats en prévision du budget et dsssjpns de cléture.

S’agissant des engagements hors bilan, chaque eangag est centralisé par le service juridique avant
d’étre porté a la connaissance du comité de dimectii du Conseil d’Administration.

L’information financiere et comptable est ensuitérifiée par le Commissaire aux Comptes, puis
présentée et expliquée en comité de direction lesnhissions sont expliquées ci-aprés. Les infaonat
financieres et comptables permettent ainsi detegfléne image sincére et fidéle de l'activité etlale
situation de la Société ALLIANCE DEVELOPPEMENT CARL SIIC.

Pour I'exercice 2014, la Société ALLIANCE DEVELOPHENT CAPITAL SIIC a établi des comptes
consolidés présentés selon les normes comptaligsationales IFRS.
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5.3

531

Composition

Conseil d'administration

Composition et fonctionnement des organes de gestiet des comités

Le Conseil d'administration de la Société est detaent composé comme suit :

Nom Mandat(s) dans la Société Début du Fin du Présence
mandat mandat aux Conseils
Alain DUMENIL | Administrateur 27 mars 2013 | 2018 (APC 8/8
Président du Conseil (AG du 31/12/2017)
d'administration 09/01/2013)
Administrateur-délégué
Pierre BERNEAU | Administrateur indépendant 27 ng%3 03/04/2015 1/8
(AG du (déceédé)
09/01/2013)
Patrick ENGLER | Administrateur 27 mars 2013 2018 (APC 7/8
(AG du 31/12/2017)
09/01/2013)
Valérie Administrateur 27 mars 2013, 2018 (APC 7/8
DUMENIL (AG du 31/12/2017)
09/01/2013)
Jean FOURNIER | Administrateur indépendant 03/04/2015 2018 (APC
2017)

Nous vous informons de la nomination, faite a titrevisoire par le Conseil d’Administration lors si@

réunion du 3 avril 2015, aux fonctions d’Adminisénar de Monsieur Jean Fournier, en remplacement de

Monsieur Pierre Berneau, décédeé.

En application des dispositions légales et stakganous vous demandons de bien vouloir ratifi¢tiec

nomination.

Monsieur Jean Fournier exercant ses fonctions [@odurée du mandat de son prédécesseur restant a

courir, soit jusqu'a l'issue de I'assemblée géréappelée en 2018 a statuer sur les comptes dedies
clos le 31 décembre 2017.

Nous vous informons que Monsieur Jean Fournier liergs critéres d'indépendance définis par
I'article 526 ter du Code des Sociétés :

1° durant une période de cinq années précédanbrenation, ne pas avoir exercé un mandat de
membre exécutif de I'organe de gestion, ou unetifitmade membre du comité de direction ou de
délégué a la gestion journaliére, ni aupres ded&®, ni aupres d'une société ou personne kédexci

au sens de l'article 11 ;
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2° ne pas avoir siégé au conseil d'administratiotaat qu'administrateur non exécutif pendant pleis
trois mandats successifs, sans que cette périopeisege excéder douze ans ;
3° durant une période de trois années précédambraamation, ne pas avoir fait partie du personmel d
direction, au sens de l'article 19, 2°, de la loi2® septembre 1948 portant organisation de I'éoa@o
de la société ou d'une société ou personne liédexat au sens de l'article 11 ;
4° ne pas recevoir, ni avoir recu, de rémunération un autre avantage significatif de nature
patrimoniale de la société ou d'une société ouopessliée a celle-ci au sens de l'article 11, drode
des tantiemes et honoraires éventuellement pegyusne membre non exécutif de I'organe de gestion
ou membre de I'organe de surveillance ;
5° a) ne détenir aucun droit social représentandixi@me ou plus du capital, du fonds social owne'u
catégorie d'actions de la société ;

b) s'il détient des droits sociaux qui représanti@e quotité inférieure a 10 % :

- par l'addition des droits sociaux avec cewerldés dans la méme société par des sociétés dont
I'administrateur indépendant a le contrdle, cegglsmciaux ne peuvent atteindre un dixieme dutahpi
du fonds social ou d'une catégorie d'actions ded&te;

ou

- les actes de disposition relatifs & ces actiankexercice des droits y afférents ne peuvestsiumis
a des stipulations conventionnelles ou a des engags unilatéraux auxquels le membre indépendant
de l'organe de gestion a souscrit ;

C) ne représenter en aucune maniere un acti@enrgitrant dans les conditions du présent point ;
6° ne pas entretenir, ni avoir entretenu au cowrsdernier exercice social, une relation d'affaires
significative avec la société ou une société owsqare liée a celle-ci au sens de larticle 11, ni
directement ni en qualité d'associ€, d'actionnaieemembre de l'organe de gestion ou de membre du
personnel de direction, au sens de l'article 19d@1a loi du 20 septembre 1948 portant orgammsate
I'économie, d'une société ou personne entretemantelle relation ;
7° ne pas avoir été au cours des trois derniénaéean associé ou salarié d’'un commissaire actuel ou
précédent, de la société ou d'une société ou peedEe a celle-ci au sens de l'article 11 ;
8° ne pas étre membre exécutif de I'organe deogegtine autre société dans laquelle un admirastrat
exécutif de la société siége en tant que membreemxéoutif de lI'organe de gestion ou membre de
l'organe de surveillance, ni entretenir d'autreadiimportants avec les administrateurs exécutiffad
société du fait de fonctions occupées dans d'asti@sétés ou organes ;
9° n'avoir, ni au sein de la société, ni au saimal'société ou d'une personne liée a celle-ci as de
l'article 11, ni conjoint ni cohabitant Iégal, nargnts ni alliés jusqu'au deuxiéme degré exercant u
mandat de membre de l'organe de gestion, de metoboemité de direction, de délégué a la gestion
journaliere ou de membre du personnel de direcéiarsens de l'article 19, 2°, de la loi du 20 sapte
1948 portant organisation de I'économie, ou sevemoudans un des autres cas définis aux point$81° a

Il est rappelé que l'article 518 bis du Code desi@és, qui n'est pas entré en application a ce jou
précise que Pans les sociétés dont les titres sont admis agpaiations sur un marché réglementé
visé a l'article 4, au moins un tiers des membnesahseil d'administration sont de sexe différemt d
celui des autres membres. Pour I'application d@résente disposition, le nombre minimum requis de
ces membres de sexe différent est arrondi au noenttier le plus proche» Il est précisé que le Conseil
d’Administration compte une femme parmi ses membres

Liste des mandats exercés par les Administrateucears de I'exercice clos le 31 décembre 2014 :

Monsieur Alain DUMENIL , Président du Conseil d’Administration et Admiraseur Délégué de votre
Société a exercé pendant tout ou partie de I'eserbs le 31 décembre 2014 les fonctions suivantes
Président du Conseil d'Administration des socié#&santhe Développement, Alliance Développement
Capital SIIC — ADC SIIC, Gepar Holding, Smalto jusay 7 février 2014 ;

Administrateur des sociétés : Ardor Capital SA, drdinvestment SA, Cadanor, Fonciere 7
Investissement, Fonciére Paris Nord, Smalto ;
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Administrateur et Président des sociétés : Age@, Ianagement, CiCom, Dual Holding, Dual Real
Estate Investment ;

Administrateur Délégué des sociétés : Alliance D@y@ement Capital SIIC — ADC SIIC, Design &
Création, Ingéfin, Védran ;

Membre du Comité de direction de la société : AtlBtrie ;

Gérant des sociétés : Editions de I'Herne, GFA dwtHBéchignol, Padir, Suisse Design et Création,
Société Civile Mobiliere et Immobiliere JEF, Sughédlor ;

Co-gérant de la société : Smalto Suisse.

Monsieur Patrick ENGLER, Administrateur de votre Société, a exercé pentaut ou partie de
I'exercice clos le 31 décembre 2014 les fonctiangastes :

Président Directeur Général et Administrateur deolEété : Alliance Finance ;

Directeur Général et administrateur de la sociééanthe Développement ;

Administrateur des sociétés : Alliance Développenteapital S.I1.1.C - ADC SIIC, Ardor Capital SA,
Ardor Investment SA, Cadanor, CiCom, Dual HoldiRtRP, Fonciére 7 Investissement, Fonciére Paris
Nord depuis le 21 novembre 2014, Smalto ;

Représentant d’'une personne morale administrasng ld société : Alliance Finance ;

Directeur Général des sociétés : CC Management, Real Estate Investment, Gepar Holding ;
Directeur de la société : Adimm Concept et Gestion

Gérant des sociétés : Agence Haussmann Transabtiomsbilier de Prestige, Ingénierie, Ingénierie et
Gestion, Sep 1.

Mademoiselle Valérie DUMENIL, Administrateur de votre Société, a exercé penttaritou partie de
I'exercice clos le 31 décembre 2014 les fonctiangastes :

Administrateur des sociétés : Acanthe Développemeltiance Développement Capital SIIC, Ardor
Capital SA, Ardor Investment SA, Cadanor, Fipp.

Monsieur Pierre BERNEAU, Administrateur de votre Société jusqu’au 3 a2€ill5, a exercé pendant
tout ou partie de I'exercice clos le 31 décembri&42@s fonctions suivantes :

Administrateur des sociétés : Acanthe Développenfdhance Développement Capital S.I.I1.C. — ADC
SIIC;

Gérant de la société : Sinef.

Missions

Votre Conseil d’Administration définit la stratégoe I'entreprise, désigne les dirigeants mandataire
sociaux chargés de gérer I'entreprise dans le adelrectte stratégie et choisit le mode d’orgarogati
(dissociation des fonctions de Président du Coreteii’ Administrateur Délégué ou unicité de ces
fonctions), contréle la gestion et veille a la ggatle I'information fournie aux actionnaires aigalaux
marchés, a travers les comptes ou a I'occasiogrdtipns importantes.

Organisation

Les convocations des Administrateurs aux réunian€ahseil sont faites dans un délai raisonnable. La
programmation des dates du Conseil d’Administraisnfaite suffisamment tét pour assurer une bonne
et compléte information des administrateurs ; ghaétisé que ces derniers disposent du droit dairee
communiquer toute information ou tout document séage a I'accomplissement de leur mission.

97



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

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

C’est ainsi que le projet des comptes annuels #@iémis ou mis a disposition des administratbuits
jours avant la réunion du Conseil appelé a legearré

Les réunions se tiennent au siege social ou emdéétlu notaire chargé de la rédaction du procédsaler
le cas échéant. Enfin, le Conseil d'administratgest réuni 8 fois au cours de I'exercice clos le 3
décembre 2014.

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

Outre les points et décisions relevant légalemees$ dttributions de cet organe, le Consell
d’Administration a débattu, tant sur le plan exéefacquisitions, cessions, commercialisations, heés)c
gu'en matiere de stratégie du Groupe et politignankiere (financement de l'activité, émission et
attribution gratuite de bons de souscription datdiaux actionnaires, augmentations de capital).

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

Evaluation

Sous la direction de son Président, le Conseil diadtration évalue régulierement sa taille, sa
composition et son fonctionnement.

Cette évaluation poursuit quatre objectifs :
- apprécier le fonctionnement du conseil d’adntiaison ;
- vérifier si les questions importantes sont prépa et discutées de maniére adéquate ;

- apprécier la contribution effective de chaqueniadstrateur par sa présence aux réunions du
conseil d’administration et son engagement constraans les discussions et la prise de
décisions ;

- vérifier si la composition actuelle du conseildiministration correspond a celle qui est
souhaitable.

Par exception au Code 2009, les administrateurseménutifs ne procédent pas a l'évaluation de leur
interaction avec le management exécutif et il npest institué d’évaluation a intervalles régulidesla
contribution de chaque administrateur en vue dtdda composition du conseil d’administration pour
tenir compte des changements de circonstances. |Baas d'une réélection, il n’est pas procédéea un
évaluation de la contribution de l'administratetirde son efficacité sur la base d'une procédure
préétablie et transparente.

Le conseil d’administration s'assure de l'existemt® plans adéquats pour la succession des

administrateurs. Il veille a ce que toute nominmatb réélection d'administrateurs, qu'ils soierdceiifs
ou non, permettent de maintenir I'équilibre desp@&ences et de I'expérience en son sein.
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5.3.2 Comité spécialisé contribuant a I'efficacité desvéux du Conseil :

Les articles 526 bis, 526 quater du Code des Sschitlge et le Code belge de gouvernance d’ergespri
imposent aux Sociétés cotées de mettre en placeomnité d’audit et un comité de rémunération.

Néanmoins, cette obligation est levée si la Soai&pénd, «sur une base consolidée, & au moins deux
des trois critéres suivants :

a) nombre moyen de salariés inférieur & 250 pemes sur I'ensemble de I'exercice concerng,
b) total du bilan inférieur ou égal a 43.000.08@ros,
c) chiffre d'affaires net annuel inférieur ou €§250.000.000 euros,

la constitution d'un comité d'audit au sein du ahd'administration n'est pas obligatoire »

Le Groupe ALLIANCE DEVELOPPEMENT CAPITAL SIIC ne ompte aucun salarié, le total de bilan
et le chiffre d’affaires sont inférieurs aux sedilgs par les articles 526 bis et 526 quater ddeCades
Sociétés belge, les comités de d'audit et de rératind n'ont pas été, a ce jour, mis en place. En
conséquence, la Société déclare que les fonctitrisuges a ces deux comités sont exercées par le
Conseil d’Administration dans son ensemble, étaétipé que la Société compte un administrateur
indépendant et que la présidence du Conseil agiesaqualité de comité d’audit ou de rémunération
n'est alors pas assurée par le Président du Cod'galministration. En outre, les Administrateurs
disposent des compétences nécessaires en mati@engabilité et d’audit. lls sont titulaires d’'un
diplome d'études supérieures dans les matieresédenbmie et de la finance et disposent d'une
expérience professionnelle significative dans casares. Monsieur Alain Duménil est diplémé d’'HEC
et Monsieur Patrick Engler est titulaire d’'un dipié d’expertise comptable.

Par ailleurs et aux fins d'assister le Conseil difwistration dans I'exercice de I'ensemble de ses
missions, la Société a institué un comité constiltamposé de deux Administrateurs de la Société
(Messieurs Alain Duménil et Patrick Engler), dediaectrice administrative et financiere (Madame
Florence Soucémarianadin) et du directeur jurididWiensieur Nicolas Boucheron).

Nous vous précisions que Madame SoucémarianadMoesieur Boucheron ne percoivent aucune
rémunération, ni aucun avantage pour leurs fongtiansein du comité consultatif par la Société rmai u
société qui fait partie du Groupe ADC.

Le rble du comité consultatif est d’aider les meesbdu Conseil d’Administration, il ne s’agit en anc

cas d'un organe suppléant le Conseil dans sebuitms. Il se réunit régulierement pour I'exeroises
missions suivantes :
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Missions
Il a pour mission principale de procéder a I'examen

- des comptes sociaux et consolidés du Groupe,

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

- des financements, (montant, taux et durée deswEns),

- des arbitrages et de toutes les cessions,

- de la gestion administrative du Groupe et duigiuvpatrimoine (cession, travaux et gestion leegfi

- de la communication financiére,

- de la gestion financiere et de la trésorerie,

- de la politique sociale (recrutements),

- du suivi des procédures juridiques (contentieux).

Le cas échéant, certains collaborateurs, cadresmaeils externes sont invités a participer auxcEsa
ou peuvent y étre entendus.

Organisation

Le comité consultatif se réunit régulierement aunmaine fois par mois selon un calendrier fixé gwar
Président en fonction des disponibilités et suonane du jour préparé par le Président.

A l'occasion de la réunion de ce comité, les défés services de la Société préparent des docuiaents
synthése et peuvent requérir I'inscription de fmiht jugé utile a I'ordre du jour de ce dernier.

Dans ce cadre, le comité peut entendre les directopérationnelles et recourir en tant que de hesoi
des experts extérieurs.

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

consultatif qui décide de I'opportunité de ces afiéns et de leur analyse et nomme, le cas échdant,
responsable de projet.

5.3.3 Gestion journaliére
La gestion journaliére de la Société a été délégudensieur Alain DUMENIL, administrateur.

Par ailleurs, la gestion de I'établissement stahiled en France, 26 rue Georges Bizet - 75116 PARIS
assurée par Monsieur Patrick ENGLER, administrateur
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5.4

Vous trouverez ci-apres le détail des rémunératiras/antages de toute nature versés durant liererc

Rapport de rémunération

2014 a chacun des Administrateurs de la Société :

M. Alain Dumeénil, o _ o o
Président du Conseil d’Administration et Administrateur Délégué

Exercice 2014

Rémunération de base 0
Rémunération variable 0
Jetons de présence 0
Valorisation des options attribuées au cours desf@ce 0
Valorisation des actions attribuées au cours oet@ce 0
Pensions 0
Autres éléments de rémunération (assurance, awwaatagature ...) 0
TOTAL 0

M. Patrick Engler, _
Administrateur et Directeur de I'établissement stalle en France

Exercice 2014

Rémunération de base (brute hors prélevementsusogiamp6ts) 60 000 €
Rémunération variable 0
Jetons de présence (hors imp6ts) 20000 €
Valorisation des options attribuées au cours desf@ce 0
Valorisation des actions attribuées au cours oet@ce 0
Pensions 0
Autres éléments de rémunération (assurance, awwaatagature ...) 0
TOTAL 80 000 €
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M. Pierre Berneau, _
Administrateur indépendant jusqu’au 03/04/2015

Exercice 2014

Rémunération de base 0
Rémunération variable 0
Jetons de présence 0
Valorisation des options attribuées au cours det@ce 0
Valorisation des actions attribuées au cours detEce 0
Pensions 0
Autres éléments de rémunération (assurance, awatagature ... 0
TOTAL 0

Melle Valérie Dumenil,
Administrateur

Exercice 2014

Rémunération de base 0
Rémunération variable 0
Jetons de présence (hors imp6ts) 20000 €
Valorisation des options attribuées au cours desf@ce 0
Valorisation des actions attribuées au cours oet@ce 0
Pensions 0
Autres éléments de rémunération (assurance, awatagature ... 0
TOTAL 20 000 €




Mme Florence Soucémarianadi,

Directrice administrative et financiere, membre du Comité Exercice 2014
consultatif

Rémunération de base 0
Rémunération variable 0
Jetons de présence 0
Valorisation des options attribuées au cours desf@ce 0
Valorisation des actions attribuées au cours oet@ce 0
Pensions 0
Autres éléments de rémunération (assurance, awatagature ...) 0
TOTAL 0
'I\Dﬂi'rcle\lcifgllj??u%?#qcﬁg(r)nnémbre du Comité consultatif Exercice 2014
Rémunération de base 0
Rémunération variable 0
Jetons de présence 0
Valorisation des options attribuées au cours desf@ce 0
Valorisation des actions attribuées au cours oet@ce 0
Pensions 0
Autres éléments de rémunération (assurance, awatagature ...) 0
TOTAL 0

5.4.1 Procédure adoptée pour fixer la rémunération desirastrateurs et du délégué a la gestion
journaliere

Conformément aux dispositions prévues par l'art3edes statuts, I’Assemblée Générale Ordinaire du
27 juin 2014 a octroyé aux Administrateurs, a titeerémunération pour I'exercice 2014 sous la fodee
jetons de présence, la somme globale de 40 00&.elueoConseil d’Administration réuni le 11 juillet
2014 a procédé a la répartition desdits jetongéleepce entre les Administrateurs.

Il est rappelé que I'Administrateur Délégué a latga journaliere n’a percu aucune rémunératiorr pou
I'exercice de sa mission au cours de I'exercics @31 décembre 2014.
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Enfin, les Administrateurs, lors du Conseil en dae29 janvier 2013, ont fixé la rémunération atieue
brute de Monsieur Patrick Engler pour I'exercicesds fonctions de Directeur de I'établissementlastab
situé en France a 60 000 euros, a compter de I'tnicukation de la Société en Belgique. Le Consell
d’Administration du 27 mars 2013 a constaté laisétibn du transfert de siége a Bruxelles et cordir
I'établissement stable en France et la rémunératéoson Directeur.

5.4.2 Déclaration sur la politique de rémunération

La répartition des jetons de présence entre lesidigimateurs faite par le Conseil est essentielldme
fonction des travaux accomplis dans le domaine talohg. Il est rappelé que Messieurs Engler, Berneau
et Fournier examinent les comptes annuels (soc&turonsolidés) et semestriels, y compris leurs
annexes, avant leur examen et leur arrété parhedllad’Administration ; ils vérifient en outre bonne
application de la réglementation comptable et &anConseil d’Administration toutes observationsigu’
estiment pertinentes et utiles en matiére comptdlaldixation du montant des jetons de présence pou
les deux exercices sociaux a venir sera déternenédssemblée Générale et leur répartition entre les
Administrateurs sera fixée par le Conseil d’Adniirsigon.

Monsieur Patrick Engler percgoit une rémunératiomsdée cadre de ses fonctions de Directeur de
I'établissement stable en France, situé 24 rue gasoBizet — 75116 Paris. Il dirige ainsi cet
établissement, représente la Société en Francengabe ainsi a I'égard des tiers. La rémunération

Directeur de I'établissement stable en France [@sudeux exercices sociaux a venir ne sera modijfiée
sur décision du Conseil d’Administration.

5.4.3 Rémunérations et autres avantages accordés aurigtlateurs non exécutifs

Au cours de I'exercice clos le 31 décembre 201gl Administrateurs non exécutifs n’ont percu aucune
rémunération en dehors des jetons de présencewquoht été alloués par le Conseil d’Administratiton
11 juillet 2014.

5.4.4 Rémunération de I'administrateur-délégué en quaditthembre du conseil d'administration

Au cours de l'exercice clos le 31 décembre 2014,ndiur Alain Duménil n'a percu aucune
rémunération au titre de I'exercice de ses fonstiole Président du Conseil d’Administration, ni
d’Administrateur Délégué de la Société.

5.45 Rémunération variable des administrateurs exécutifs

Au cours de l'exercice clos le 31 décembre 2014, Administrateurs exécutifs n'ont percu aucune
rémunération variable.

5.4.6 Rémunérations et autres avantages accordés auseetmét principal des administrateurs
exécutifs

Il est précisé qu'il n'y a pas de représentantgipial des Administrateurs exécutifs.
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5.4.7 Rémunérations et autres avantages accordés aes administrateurs exécutifs

Au cours de l'exercice clos le 31 décembre 2014,ndur Alain Duménil n'a percu aucune
rémunération au titre de I'exercice de ses fonstiale Président du Conseil d’Administration, ni
d’Administrateur Délégué de la Société.

Il est précisé que le Conseil d’Administration exteddu 29 janvier 2013 a décidé que Monsieur Ratric
Engler, en rémunération de ses fonctions de DuedBenéral Délégué en charge de la direction de
I'établissement stable de la Société situé 24 reer@es Bizet — 75116 Paris (transféré au 26 ruegéso
Bizet), a droit a une rémunération annuelle brgesd 000 euros, soit une somme mensuelle brute de
5 000 euros, a compter de I'immatriculation de dai&é au Registre des Personnes Morales de Beaxell
aupres de la Banque Carrefour des Entreprises.obsdil d’Administration du 27 mars 2013 constatant
la réalisation de I'immatriculation de la Société Belgique a confirmé la désignation de Monsieur
Patrick Engler en qualité de Directeur dudit étddiment stable en France (succursale) et sa
rémunération corrélative.

5.4.8 Nombre et principales caractéristiques des actidas, options sur actions ou de tous autres
droits d'acquérir des actions accordés, exercégous a échéance au cours de I'exercice social
écoulé

Aucune action, ou options sur actions ou tous aulreits d’acquérir des actions n’a été accordé aux
Administrateurs exécutifs tant au cours de I'exar@coulé qu’'au cours des exercices antérieurs.

5.4.9 Dispositions relatives a l'indemnité de départ

Aucune indemnité n’est prévue dans I'hypothésedhad d’'un Administrateur exécutif.

5.4.10 Justification de la décision du conseil d'admiaitstn relative a l'indemnité de départ

Néant.

5.4.11 Mesure dans laquelle un droit de recouvrement déntminération variable attribuée sur la base
d'informations financieres erronées est prévu agfiee de la Société

Néant.
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