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MEDEA
Société anonyme au capital de 543.720 euros

9/15 Avenue Matignon 75008 Paris
384 098 364 R.C.S. Paris

__________________________________________________________________

RAPPORT FINANCIER SEMESTRIEL 2010
__________________________________________________________________

1 ATTESTATION DE LA PERSONNE RESPONSABLE DU RAPPORT FINANCIER 
SEMESTRIEL

"J’atteste, à ma connaissance, que les comptes pour le semestre écoulé sont établis conformément aux 
normes comptables applicables et donnent une image fidèle du patrimoine, de la situation financière et du 
résultat de la société, et que le rapport semestriel d'activité ci-après présente une image fidèle des 
événements importants survenus pendant les six premiers mois de l'exercice, de leur incidence sur les 
comptes, des principales transactions entre parties liées ainsi qu'une description des principaux risques et 
des principales incertitudes pour les six mois restants de l'exercice."

Fait à Paris, le 30 août 2010

______________________________
Nicolas Diaz, Directeur général
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2 COMPTES SEMESTRIELS AU 30 JUIN 2010



3



4



5



6

ANNEXE

Au bilan avant répartition de la situation semestrielle au 30 juin 2010, dont le total est de 
55 633,13 Euros
et au compte de résultat au 30 juin 2010 présenté sous forme de liste, et dégageant un 
résultat de: - 87 326,76 Euros.

Les notes ou tableaux ci-après font partie intégrante des comptes.

Faits caractéristiques

Projet Tour Signal
En 2008, la société avait remporté le projet “Tour Signal”, présenté avec les Ateliers Jean 
Nouvel et Layetana Desarollos Inmobiliarios.
Le projet “Tour Signal” est un projet de tour mixte dans le quartier d’affaires de La
Défense, à l’ouest de Paris.
Les honoraires supportés par la société Medea en 2008 à ce titre s’élevaient à 845 445€ et 
un engagement de 8 000 000€ avait été donné à un cabinet de conseil pour collaborer avec 
la société Medea sur ce projet.
En 2009, la société a fait tout son possible pour transférer les droits de la Tour Signal à la 
société Cresa Patrimonial.
Dans une lettre en date du 25 mars 2010, 1’EPAD a signifié à Monsieur Jean Nouvel, 
architecte qu’elle avait renoncé au projet “Tour Signal”. De ce fait, le cabinet de conseil a 
donc signifié que la société MEDEA était libérée de tout engagement vis-à-vis d’elle le 19 
mai 2010.
Ainsi le projet Tour Signal est abandonné.

Opérations d’apports par la société GECINA
La société Metrovacesa SA a indiqué le 10 Juin 2009 que le processus d’apport d’actifs 
immobiliers par la société GECINA à la Société est suspendu et qu’il n’était pas possible 
d’exécuter, après analyse des circonstances actuelles, l’Accord de Séparation.
Au 30 juin 2010, ce processus est toujours suspendu.

Projet Grande Armée
Pour se doter d’une activité immobilière préalablement à la réalisation des apports d’actifs 
immobiliers par Gecina, Medea avait entrepris des démarches pour acquérir un immeuble 
situé Avenue de la Grande Armée à Paris (ci-après l’”Immeuble”). En raison de la 
suspension du processus de séparation entre les sociétés Metrovacesa et Gecina, c’est une 
autre société du groupe Sanahuja qui a finalement signé une promesse d’acquisition de 
l’Immeuble en décembre 2007.
Medea a constitué une société civile immobilière (SCI) avec Metrovacesa SA en février 
2008 destinée à recevoir cet Immeuble. Medea détenait 95% du capital de cette SCI, soit 
95 parts sociales de 10€ chacune. Medea ayant vocation à acquérir in fine l’Immeuble, 
cette dernière a pris en charge les frais relatifs à la conclusion de la promesse et à ses 
suites, essentiellement des honoraires d’avocats pour un montant d’environ 300.000€. 
Medea n’a rien refacturé jusqu’à la résolution finale du litige qui oppose Metrovacesa au 
vendeur de l’Immeuble.



7

En septembre 2008, une nouvelle promesse synallagmatique de vente sur l’Immeuble a été 
signée par Metrovacesa SA et Metrovacesa France. A compter de cette date, Metrovacesa 
France a pris en charge les frais liés à l’acquisition de l’Immeuble, essentiellement des 
honoraires d’avocats pour un montant d’environ 166.000€.
La SCI n’a pas exercé d’activité au cours de l’exercice 2008. Medea a cédé l’intégralité de 
sa participation au capital de cette SCI pour un prix total de 950€ à Metrovacesa France.

A l’occasion de l’entrée de Metrovacesa SA au capital de Medea, Metrovacesa France a 
confirmé son accord à Medea sur la répartition des frais liés à l’acquisition de l’Immeuble 
convenue entre Medea et le groupe Sanahuja.
Ainsi, dans l’hypothèse où Medea acquerrait l’Immeuble, elle prendrait en charge 
l’ensemble des frais supportés par Metrovacesa France au titre de sa substitution dans le 
bénéfice de la promesse.
Dans les autres cas, Metrovacesa France prendrait en charge l’ensemble des frais avancés 
jusqu’à présent par Medea.
Il existe un litige entre le vendeur de l’Immeuble et les signataires de la promesse sur les 
conditions de la vente, et notamment le prix et les indemnités qui s’élèvent à un total de 
95M€.
Par un arrêt du 19 Novembre 2009, la Cour d’Appel de Paris a considéré que les accords 
portant sur l’Immeuble étaient nuls pour cause illicite. Le vendeur a formé un pourvoi en 
cassation de cet arrêt le 30 Novembre 2009.
Compte tenu de la conjoncture immobilière, si l’Immeuble devait être acquis sur la base 
d’un prix de 95M€, Medea pourrait être amenée à constater une dépréciation de cet actif En 
outre, il est important de préciser que Medea n’est pas actuellement propriétaire de 
l’Immeuble, et que dans le litige actuellement en cours avec le vendeur Medea n’est pas 
partie. Compte tenu de l’état d’avancement de ce litige, Medea n’a pas estimé nécessaire 
d’évaluer une valeur recouvrable de cet actif immobilier.

Obtention d’une ligne de crédit auprès de Metrovacesa
Medea a obtenu de Metrovacesa une ligne de crédit d’un montant de 2 millions d’euros ; 
cette ligne de crédit a été tirée à hauteur de 1.185.522€ au 30 juin 2010. Cette ligne de 
crédit à échéance du 15 avril 2010 a été reconduite pour un an.

Principes et méthodes comptables

Les conventions générales comptables ont été appliquées, dans le respect du principe de 
prudence, conformément aux hypothèses de base:

- continuité de l’exploitation,
- permanence des méthodes comptables d’un exercice à l’autre,
- indépendance des exercices,

et conformément aux règles générales d’établissement et de présentation des comptes 
annuels.

La méthode de base retenue pour l’évaluation des éléments inscrits en comptabilité est la 
méthode des coûts historiques.
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Maintien du principe de continuité d’exploitation
Malgré des capitaux propres négatifs, le principe de présentation des comptes 
dans une perspective de continuité d’exploitation a été retenu, au motif que la 
société dispose du financement suffisant pour poursuivre son activité sur une 
durée d’au moins douze mois, grâce au soutien financier consenti par le groupe 
Metrovacesa. A ce jour, la Société n’a pas d’activité.
Suite à la décision de l’assemblée générale mixte du 3 avril 2009, après 
constatation d’une situation nette négative, il a été décidé de ne pas dissoudre la 
société.

Créances
Les créances sont valorisées à leur valeur nominale. Une provision pour dépréciation 
est pratiquée lorsque la valeur d’inventaire est inférieure à la valeur comptable.

Changement de méthode
Il n’y a aucun changement par rapport à l’exercice précédent.

Autres informations

Information sur la société consolidante
Notre société est consolidée par intégration globale au sein de Metrovacesa SA, Plaza 
Trias Bertran, Madrid.

Effectifs
La société n’a pas disposé d’effectif salarié, et n’a aucun engagement à l’égard de ses 
anciens salariés.

Rémunération des dirigeants
Les fonctions de dirigeants ne sont pas rémunérées par Medea.

Montant des déficits fiscaux reportables au 3112 2009
Il s’élève à 4 479 788€.
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3 RAPPORT SEMESTRIEL D'ACTIVITÉ

Faits marquants

Projet Tour Signal 

En 2008, la société avait remporté le projet "Tour Signal", présenté avec les Ateliers Jean 
Nouvel et Layetana Desarollos Inmobiliarios.

Dans une lettre en date du 25 mars 2010, l'EPAD a signifié à Monsieur Jean Nouvel, 
architecte, qu'elle avait renoncé au projet "Tour Signal". De ce fait, le cabinet de conseil a 
donc signifié que la société MEDEA était libérée de tout engagement vis-à-vis d'elle le 
19 mai 2010.

Ainsi, le projet Tour Signal est abandonné.

Opérations d'apports par la société GECINA 

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

Au 30 juin 2010, ce processus est toujours suspendu.

Projet Grande Armée 

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

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

En septembre 2008, une nouvelle promesse synallagmatique de vente sur l'Immeuble a 
été signée par Metrovacesa SA et Metrovacesa France. A compter de cette date, 
Metrovacesa France a pris en charge les frais liés à l'acquisition de l'Immeuble, 
essentiellement des honoraires d'avocats pour un montant d'environ 166.000€.
La SCI n'a pas exercé d'activité au cours de l'exercice 2008. Medea a cédé l'intégralité de 
sa participation au capital de cette SCI pour un prix total de 950€ à Metrovacesa France.
A l'occasion de l'entrée de Metrovacesa SA au capital de Medea, Metrovacesa France a 
confirmé son accord à Medea sur la répartition des frais liés à l'acquisition de l'Immeuble 
convenue entre Medea et le groupe Sanahuja.
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Ainsi, dans l'hypothèse où Medea acquerrait l'Immeuble, elle prendrait en charge 
l'ensemble des frais supportés par Metrovacesa France au titre de sa substitution dans le 
bénéfice de la promesse.

Dans les autres cas, Metrovacesa France prendrait en charge l'ensemble des frais avancés 
jusqu'à présent par Medea.

Il existe un litige entre le vendeur de l'Immeuble et les signataires de la promesse sur les 
conditions de la vente, et notamment le prix et les indemnités qui s'élèvent à un total de 
95M€.

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

Compte tenu de la conjoncture immobilière, si l'Immeuble devait être acquis sur la base 
d'un prix de 95M€, Medea pourrait être amenée à constater une dépréciation de cet actif. 

En outre, il est important de préciser que Medea n'est pas actuellement propriétaire de 
l'Immeuble, et que dans le litige actuellement en cours avec le vendeur, Medea n'est pas 
partie. Compte tenu de l'état d'avancement de ce litige, Medea n'a pas estimé nécessaire 
d'évaluer une valeur recouvrable de cet actif immobilier.

Perspectives, risques et incertitudes pour les six prochains mois

Compte tenu du contexte actuel du marché immobilier, la Société n'envisage pas d'initier 
de nouveaux projets au cours du second semestre 2010. Une décision devrait être prise 
d'ici la fin de cet exercice sur l'activité de la Société en tenant compte de l'évolution de 
l'opération d'apports par Gecina et l'immeuble Grande Armée (Cf. infra).

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

Conventions entre parties liées

Ligne de crédit

Medea a obtenu de Metrovacesa une ligne de crédit d'un montant de 2 millions d'euros ; 
cette ligne de crédit a été tirée à hauteur de 1.185.522€ au 30 juin 2010. Cette ligne de 
crédit à échéance du 15 avril 2010 a été reconduite pour un an.

Immeuble Grande Armée 

Pour se doter d'une activité immobilière préalablement à la réalisation des apports d'actifs 
immobiliers par Gecina, Medea avait entrepris des démarches pour acquérir un immeuble 
situé Avenue de la Grande Armée à Paris (l'"Immeuble"). En raison de la suspension du 
processus de séparation entre les sociétés Metrovacesa et Gecina, Metrovacesa France a 
finalement signé une promesse d'acquisition de l'Immeuble en décembre 2007. En 
septembre 2008, une nouvelle promesse synallagmatique de vente sur l'Immeuble a été 
signée par Metrovacesa et Metrovacesa France. Un litige est en cours entre Metrovacesa 
France et le vendeur, auquel Medea n'est pas partie.
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Medea a toujours vocation à recevoir in fine l'Immeuble. A l'occasion de l'entrée de 
Metrovacesa au capital de Medea, Metrovacesa France a confirmé l'accord sur la 
répartition des frais liés à l'acquisition de l'Immeuble convenue avec Medea. 

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

Compte tenu de la conjoncture immobilière, si l'Immeuble devait être acquis sur la base 
d'un prix de 95M€, Medea pourrait être amenée à constater une dépréciation de cet actif. 

En outre, il est important de préciser que Medea n'est pas actuellement propriétaire de 
l'Immeuble, et que dans le litige actuellement en cours avec le vendeur Medea n'est pas 
partie. Compte tenu de l'état d'avancement de ce litige, Medea n'a pas estimé nécessaire 
d'évaluer une valeur recouvrable de cet actif immobilier.
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4 RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES

MEDEA 
Société Anonyme

9-15, avenue Matignon
75008 PARIS

Rapport du Commissaire aux Comptes 
sur l’information financière semestrielle 2010

Période du 1er janvier 2010 au 30 juin 2010

Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En notre qualité de commissaire aux comptes et en application de l’article L. 451-
1-2 III du Code monétaire et financier, nous avons procédé à :

- l’examen limité des comptes semestriels de la société MEDEA S.A. relatifs à la 
période du 1er janvier 2010 au 30 juin 2010, tels qu'ils sont joints au présent 
rapport ;

- la vérification des informations données dans le rapport semestriel d’activité.

Ces comptes semestriels ont été établis sous la responsabilité du conseil 
d’administration dans un contexte de crise économique et financière caractérisé par une 
difficulté certaine à appréhender les perspectives d’avenir qui prévalait déjà à la clôture 
de l’exercice au 31 décembre 2009. Il nous appartient, sur la base de notre examen limité, 
d'exprimer notre conclusion sur ces comptes.
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I.   Conclusion sur les comptes

Nous avons effectué notre examen limité selon les normes d'exercice 
professionnel applicables en France. Un examen limité consiste essentiellement à 
s'entretenir avec les membres de la direction en charge des aspects comptables et 
financiers et à mettre en œuvre des procédures analytiques. Ces travaux sont moins 
étendus que ceux requis pour un audit effectué selon les normes d'exercice professionnel 
applicables en France. En conséquence, l’assurance que les comptes, pris dans leur 
ensemble, ne comportent pas d’anomalies significatives obtenue dans le cadre d’un 
examen limité est une assurance modérée, moins élevée que celle obtenue dans le cadre 
d’un audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n'avons pas relevé d'anomalies 
significatives de nature à remettre en cause, au regard des règles et principes comptables 
français, la régularité et la sincérité des comptes semestriels et l'image fidèle qu'ils 
donnent du résultat des opérations du semestre ainsi que de la situation financière et du 
patrimoine de la société à la fin de ce semestre.

Sans remettre en cause la conclusion exprimée ci-dessus, nous attirons votre 
attention sur la note de l’annexe « Maintien du principe de continuité d’exploitation », 
laquelle fait état d’une incertitude quant à la continuité d’exploitation.

II.   Vérification spécifique

Nous avons également procédé à la vérification des informations données dans le 
rapport semestriel d’activité commentant les comptes semestriels sur lesquels a porté 
notre examen limité. 

Nous n’avons pas d’observation à formuler sur leur sincérité et leur concordance 
avec les comptes semestriels.

Neuilly-sur-Seine, le 30 août 2010

Le Commissaire aux Comptes

Deloitte & Associés

Laure Silvestre-Siaz




