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Conformément aux dispositions des articles L. 42141l du Code monétaire et financier et
222-4 du Réglement général de I'Autorité des MasdRi@anciers, le présent rapport comprend
les documents et informations suivants :

1. Attestation des personnes physiques responsablegppart financier semestriel ;

2. Comptes consolidés condensés du semestre écoulé gmwpe ACANTHE
DEVELOPPEMENT, établis en application de la noriA834 ;

3. Rapport semestriel d’activité ;

4. Rapport des Commissaires aux comptes sur I'exaimete [des comptes précités.



ATTESTATION DES PERSONNES PHYSIQUES RESPONSABLES DU

RAPPORT FINANCIER SEMESTRIEL

« Jatteste, qu’a ma connaissance, les comptesotiodgs condensés pour le semestre écoulé
sont établis conformément aux normes comptablelicapfes et donnent une image fidéle du
patrimoine, de la situation financiére et du réatilde la société et de I'ensemble des
entreprises comprises dans la consolidation, et lguepport semestriel d’activité ci-joint
présente un tableau fidele des événements impsrsamvenus pendant les six premiers mois
de I'exercice, de leur incidence sur les comptes principales transactions entre parties
liées ainsi qu’'une description des principaux rigglet principales incertitudes pour les six
mois restants de I'exercice. »

La sociéettACANTHE DEVELOPPEMENT
Représentée palPatrick ENGLER
Directeur Général
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ACANTHE DEVELOPPEMENT Comptes Consolidés au 30 juin 2013
BILAN CONSOLIDES

(milliers d'euros) 30/06/2013 31/12/2012
Actif

Immeubles de placement 279 657 250 027
Immobilisations en cours

Actifs corporels 6 091 6 099
Ecart d'acquisition

Actifs incorporels 2

Actifs financiers 5691 5 605
Total actifs non courants 291 441 261 731
Stocks d'immeubles 475 475
Clients et comptes rattachés 2161 2717
Autres créances 8724 7 822
Autres actifs courants 366 62
Actifs financiers courants 1033
Trésorerie et équivalents de trésorerie 750 4 553
Immeubles destinés a la vente 8 505
Total actifs courants 12 476 25 166
TOTAL ACTIF 303 917 286 897
(milliers d'euros) 30/06/2013 31/12/2012
Passif

Capital 17 206 17 206
Réserves 171 951 164 938
Résultat net consolidé 3260 14 705
Capitaux Propres attribuables aux propriétaires 192 417 196 849
Réserves attribuables aux participations ne donnant pas le contrdle 12 737 12 276
Résultat attribuable aux participations ne donnant pas le contrdle 151 558
Total des Capitaux propres 205 305 209 684
Passifs financiers non courants 78 390 64 372
Provisions pour risques et charges 1247 129
Imp6ts différés passifs - -

Total des dettes non courantes 79 637 64 500
Passifs financiers courants 3240 6 103
Dépdts et Cautionnement 1957 1915
Fournisseurs 4 245 2 827
Dettes fiscales et sociales 1259 1034
Autres dettes 8 197 834
Autres passifs courants 77

Total des dettes courantes 18 975 12 713
Total dettes 98 612 77 213
TOTAL PASSIF 303 917 286 897




ACANTHE DEVELOPPEMENT

Comptes Consolidés au 30 juin 2013

Etat du résultat net et des autres éléments du résu  Itat global
(milliers d'euros) 30/06/2013 30/06/2012
Etat du résultat net
Loyers 4 057 3553
Charges locatives refacturées 810 710
Charges locatives globales (1111) (1321)
Revenus nets de nos immeubles 3756 2942
Revenus de la promotion immobiliere 10
Charges de la promotion immobiliere
Variation de stocks d'immeubles (10)
Revenus nets de la promotion immobiliere
Revenus des autres activités
Frais de personnel (694) (534)
Autres frais généraux (1404) (1178)
Autres produits et autres charges (155) (4030)
Variation de valeur des immeubles de placement 4976 12 547
Dotations aux autres amortissements et provisions (1203) (107)
Reprises aux autres amortissements et provisions 132 4004
Résultat opérationnel avant cession 5 408 13 643
Résultat de cession d'immeubles de placement 16 (53)
Résultat opérationnel 5424 13 590
- Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 2 (501)
- Colt de I'endettement financier brut (2306) (1601)
Co(t de I'endettement financier net (2303) (2103)
Autres produits et charges financiers 314 370
Résultat avant impots 3435 11 858
Imp6t sur les résultats (24) (22)
Résultat net d'impdt des activités cédées
Résultat net de I'exercice 3411 11836
attribuable aux :
Participations ne donnant pas le controle 151 514
Propriétaires du groupe 3260 11 322
Résultat par action
Résultat de base par action (en €) 0.026 0.094
Résultat dilué par action (en €) 0.026 0.094
Résultat par action des activités poursuivies
Résultat de base par action (en €) 0.026 0.094
Résultat dilué par action (en €) 0.026 0.094
Résultat net de I'exercice 3411 11 836
Autres éléments du résultat global
Eléments recyclables ultérieurement en résultat net
Réévaluation des actifs financiers disponibles a la vente (226) (88)
Imp6ts afférent aux éléments reclassables
Eléments non recyclables ultérieurement en résultat net
Réévaluations des immobilisations 51 37
Ecarts actuariels sur les indemnités de départ a la retraite (16)
Imp6ts afférent aux éléments non reclassables
Total des gains et des pertes comptabilisés en capi  taux propres (191) (50)
Résultat Global Total de I'exercice 3220 11786
attribuable aux :
Propriétaires du groupe 3069 12 468
Participations ne donnant pas le controle 151 (682)




TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES

Part du groupe
) Réserves liées Titres auto Re§erves et Capitaux Capitaux Total capitaux
Capital : . résultats propres part [propres part des
au capital détenus . L propres
consolidés groupe minoritaires

Capitaux propres au 01/01/2012 16 415 77 419 -11 592 106 377 188 622 8 317 196 939
Opérations sur capital
Réduction de capital
Transactions fondés sur des actions
Opérations sur titres auto détenus 2501 2501 2501
Dividendes réinvestissement en actions 790 954 1744 1744
Dividendes -10 874 -10 874 -10 874
Ecart de conversion
Résultat net de I'exercice 14 685 14 685 558 15243
Autres éléments du résultat global (1) 145 145 145
Résultat global total de I'exercice 14 830 14 830 558 15 388
Variation de périmétre 25 25 3959 3984
Capitaux propres au 01/01/2013 17 205 78 373 -9 091 110 358 196 849 12 835 209 684
Opérations sur capital
Réduction de capital
Transactions fondés sur des actions
Opérations sur titres auto détenus 9091 -9 091 0
Dividendes -7 598 -7 598 -7 598
Ecart de conversion
Résultat net de I'exercice 3260 3260 151 3411
Autres éléments du résultat global (1) -191 -191 -191
Résultat global total de I'exercice 3069 3069
Variation de périmétre 97 97 -98
Capitaux propres au 30/06/2013 17 205 78 373 0 96 835 192 417 12 888 205 305
Autres éléments du résultat global (1)
Ecarts actuariels / provisions départ a la retraite -16
Actifs financiers disponibles a la vente (Titres Bassano Developpement) -226
Révalorisation Locaux administratifs 3eme étage Bassano 51

-191




TABLEAU CONSOLIDE DES FLUX DE TRESORERIE (K euros)

30/06/2013 30/06/2012
Flux de trésorerie liés a l'activité
Résultat net consolidé 3411 11 836
Elimination des charges et des produits sans incelsur la trésorerie
Amortissements et provisions 1047 (3897)
Variation de juste valeur sur les immeubles (4976) (12 547)
Actions gratuites et stock options
Autres retraitements IFRS 131 2985
Autres charges et produits non décaissés 1196
Plus values/moins values de cession (295)
Incidence des variations de périmétre (28) 51
Badwill
Quote part dans le résultat des sociétés misepuivagence
Capacité d'autofinancement aprés colt de I'endettiefimancier net et impot (710) (376)
Codt de I'endettement net (2 103)
Charge d'impdt (y compris impdts différés)
Capacité d'autofinancement avant codt de I'endetteent financier net et impét A (710) 1727
Imp6ots versés B
Variation du BFR lié a l'activité D 2014 1883
Variation du BFR liée aux activités cédées
Flux net de trésorerie généré par l'activité E=A+B+C+D 1304 3610
Flux de trésorerie liés aux opérations d'investisseent
Acquisitions d'immobilisations (24 668) (3697)
Cessions d'immobilisations 8 800 2030
Acquisitions dimmobilisations financiéres (310) 17)
Remboursement d'immobilisations financiéres 2 7
Incidence des variations de périmetre 3
Variation des préts et des avances consenties
Autres flux liés aux opérations d'investissement 34
Variation de trésorerie d'investissement des aétiviédéc
Flux nets de trésorerie liés aux opérations d'invéissemen F (16 142) (1674)
Flux de trésorerie liés aux opérations de financenme
Augmentation de capital
Versées par les actionnaires de la société mére
Versées par les minoritaires des sociétés intégrées
Actionnaires dividendes dus
Dividendes versés
Acquisition0O/Cession de titres d'autocontréle
Encaissements liés aux nouveaux emprunts 28 000
Remboursements d'emprunts (17 082) (1 050)
Intéréts nets versés (2 103)
Incidence des variations de périmetre
Autres flux liés aux opérations de financer 117
Variation de trésorerie de financement des actiiétlées
Flux net de trésorerie liés aux opérations de finazement G 11035 (3153)
Variation de trésorerie nette E+F+G (3 805) (1217)
Variation de trésorerie nette (3805 (1217
Trésorerie d'ouverture
Disponibilités a I'actif 4 553 677
Découverts bancaires
VMP 1077
4553 1754
Trésorerie de cléture
Disponibilités a I'actif 750 537
Découverts bancaires (2)
VMP
748 537
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Note 1.Faits caractéristiques de la période

1.1.Distribution de dividendes

En date du 26 juin 2013, 'Assemblée Générale Q@idinAnnuelle et Extraordinaire a décidé d’affedter
perte de (1.856.574,05 €) au report a houveauterédiui s'élevait au 31 décembre 2012 a 41.09%4902 ;
il en a résulté un bénéfice distribuable de 3922842 € qui a été affecté de la maniére suivante :

- Dividende 7.597.852,62 €
- et, au poste «report a nouveau» pour le solde 6481475,80 €

L'Assemblée Générale a décidé que chacune des ARB& actions composant le capital social au 31
décembre 2012 recevrait un dividende de 0,06 @gtéon. Cette distribution permet & la société’dedalitter
de son obligation de distribution au titre du régjifiscal SIIC qui s’élevait au titre de I'année.a43.852 €.

L'Assemblée Générale a proposé de permettre a ehaajionnaire d’opter entre le paiement du dividemis
en distribution en numéraire ou en actions a atéda Sociéte.

Le Conseil d’Administration du ler ao(t 201@pres avoir pris connaissance du cours de bourse de
I'action sur la période allant du 27 mai 2013 ayuib 2013,a décidéd’arréter le prix d’émission des
actions nouvelles a 0,38 a fixé la date de détachement du coupon aw@72013 et la date de paiement
effectif au 26 septembre 2013.

1.2.Création de la société ECHELLE RIVOLI et cessip des sociétés HALPYLLES et PONT
BOISSIERE

La SCI ECHELLE RIVOLI a été créée au cours de lague, avec un capital social de 1.000 €, par taésé
ACANTHE DEVELOPPEMENT (999 parts) et par la soéi&ALDAVINE (1 part) (cf. note 5.2)

La société HALPYLLES a été intégralement cédée foW€ a la société SCI LE BREVENT, filiale du
groupe FIPP (cf. note 5.2).

La société PONT BOISSIERE a été intégralement cpdéae 30 K€ a la société CANNES EVOLUTION (cf.
note 5.2).



Note 2.Référentiel comptable

2.1. Principes généraux

Les comptes consolidés condensés au 30 juin 20#t3pséparés en application des dispositions detae
IAS 34 — Information financiere intermédiaire, ¢eltju’adoptée par I'Union européenne, qui permet de
présenter une sélection de notes explicatives.

Les notes annexes ne comportent pas l'intégratitginformations requises pour les états finan@arsiels
complets et doivent donc étre lues conjointemeat d&s états financiers consolidés de I'exercide20

Les comptes semestriels sont établis selon lesipes et méthodes comptables appliqués par le @raup
états financiers de I'exercice 2012, a I'excepties évolutions ci-dessous décrites :

Normes et interprétations entrées en vigueurgarvier 2013

Les amendements de normes et les interprétatigrentyent en vigueur en nos comptes dijahvier 2013,
sont :

- IAS 1 amendée « Présentation des autres élémemésultat global » ;

- IAS 19 amendée « Avantages au personnel » ;

- IAS 12 amendée « Recouvrement des actifs soes{ge ;

- IAS 27 amendée « Etats financiers individuels » ;

- IAS 28 « Participation dans les entreprises aése®t dans des coentreprises » ;
- IFRS 1 amendée « Subventions publiques » ;

- IFRS 7 amendée « Informations en annexes retaéiva compensation des actifs et des passifscigran ;
- IFRS 10 « Etats financiers consolidés » ;

- IFRS 11 « Accords conjoints » ;

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

- IFRS 13 « Evaluation a la juste valeur » ;

- les améliorations annuelles des normes IFRS de@i2.

Ces évolutions des normes ont entrainé les motditasuivantes dans les comptes consolidés :

Le groupe a appliqué les modifications de la notA® 1, intitulées « présentation des autres élésndnt
résultat global » ; tout d’abord, une nouvelle tewtogie est définie, ainsi, I'état du résultat luhd est
renommeé « état du résultat net et des autres étérdanésultat global » et le compte de résultategdmmé
« état du résultat net ».

Par allleurs, les autres éléments du résultat bkdrat classés en deux catégories, les élémentsegseront
pas recyclés ultérieurement en résultat net, daarg et les éléments qui pourront étre recyclé®sultat net
lorsque certaines conditions seront remplies.

Ces modifications sont formelles et ne changemiegnle montant du résultat.

La norme IAS 19 « avantage du personnel » a modiftamment la comptabilisation de la charge ae te&s
régimes de retraites a prestations définies.
Alors qu’antérieurement, la totalité de la variatide la provision pour indemnité de départ a leaitet était
comptabilisée par le résultat net, la variatioriedgrovision est désormais scindée en deux parties
- Le colt des services rendus au cours de la périgtddes services passés continue a étre enéegistr
résultat net,
- Les écarts actuariels qui traduisent les effessahangements d’hypothéses actuarielles et Isgenjants
de données, issus de I'expérience, sont eux, déasta autres éléments du résultat global sanslagey
ultérieur en résultat.

La modification de cette norme étant rétrospectie® états financiers au bilan au 31 décembre 2b1L2té
corrigés par I'application de cette norme commallsi était en vigueur a I'ouverture de cet exercice



Le Groupe n'a pas opté pour une application ardeeiges normes et interprétations dont I'applicati@st
pas obligatoire au ler janvier 2013, notamment :

- IFRS 9 « Instruments financiers » ;

- IAS 32 amendée « Compensation des actifs etfpdg®nciers » ;

Note 3.Saisonnalité de I'activité

L’activité du Groupe n’est pas soumise a des effigsificatifs de saisonnalité.

Note 4.Utilisation d’estimations

Pour établir ses comptes semestriels le Groupgdmiéder a des estimations et faire des hypothéses
concernant la valeur comptable des éléments deictié passif, des produits et des charges, aiedies
informations données en notes annexes.

Les principales estimations significatives faites lg Groupe portent notamment sur :

I'évaluation de la juste valeur des immeubles ldegments pour lesquels des expertises, ou des mise
a jour d’expertises sont effectuées par des expatépendants selon une approche multicritéres, pui
contrlées par les dirigeants du Groupe; cesuétiahs refletent les évolutions des différents
parameétres utilisés : les loyers réels ou potentieltaux de rendement, le taux de vacances|danvde
comparaison si disponible, les travaux a réalister,. Des appréciations particulieres sont portées p
tenir compte des spécificités de certains bienscglgtion ;

les instruments dérivés qui sont valorisés paétaklissements bancaires émetteurs ;

les engagements de retraite envers les salariéquévalués conformément a la norme IAS 19 révisé
selon un modele développé par le Groupe ;

I'estimation des provisions et des passifs évestbakés sur la nature des litiges, des jugemends ai
gue de I'expérience du Groupe.

Le Groupe procéde a des appréciations de fagornoensur la base de son expérience passée ainsieque
divers autres facteurs jugés raisonnables qui itoest le fondement de ces appréciatidres montants qui
figureront dans ses futurs états financiers sosteqtibles de différer de ces estimations en foncte
I’évolution de ces hypothéses ou de conditionsdiffites.

Valorisation du patrimoine
Le patrimoine a été valorisé selon les normes IB84FRS 13 qui utilise le concept de juste valeur

La juste valeur est définie comme lenentant estimé auquel un bien immobilier est suddeple s’échanger

a la date d'évaluation entre un acheteur consentaintun vendeur consentant dans des conditions de
concurrence normales aprés une commercialisatioggadte, les parties agissant, chacune, en toute
connaissance de cause, avec prudence et sans icwetsa(IVSC, IVA2, §83.2). Dans la pratique, pour les
immeubles de placement, elle est assimilée a tuvaénale.

Pour la détermination de la juste valeur du patime&ammobilier de la fonciére au 30 juin 2013, leoGpe
ACANTHE DEVELOPPEMENT a confié a un cabinet d'exjses externes reconnu le soin d’actualiser les
expertises de son patrimoine immobilier : sociéREDIT FONCIER EXPERTISE (4, quai de Bercy 94220
CHARENTON).

Cette évaluation a été faite compte tenu des traauéaliser, de la commercialité a céder et deatl'é
d’'occupation des biens a la date d’expertise a¥pkion de certains actifs qui ont été considéo@snge vides
et dont la meilleure valeur devrait étre obtenudesmarché du logement et non de I'investissement.

L’évaluation immobiliere a été réalisée selon ksdards suivants :
- Charte de I'Expertise en Evaluation Immobiliere,
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- 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 « Chaed’'Expertise en Evaluation immobiliere » sonttoes a
déterminer la valeur vénale hors frais et droitsndgation. La valeur vénale étant définie commaeqgnée ci-
dessus, son appréciation se fait dans les consgliivivantes :
- lalibre volonté du vendeur et de I'acquéreur,
- la disposition d’'un délai raisonnable de négociatiompte-tenu de la nature du bien et de la sitnati
du marché,
- des conditions de mise en vente considérées conumeales, sans réserve et avec des moyens
adéquats,
- que les parties en présence ne soient pas inflasmeé des raisons de convenance exceptionnelles.

La valeur vénale est déterminée en prenant en efepttravaux a réaliser, la commercialité a célder,
situation locative des locaux et des hypothesesomaiables de revenus locatifs compte tenu de ldiat
marché. Elle tient compte de la situation géogmgyehi de la nature et de la qualité des immeubketa date
de renouvellement des baux, notamment de la clprgeles locataires des éventuelles clauses eaotbg
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 tacadre des hypothéses retenues pour la midsion,
cabinet d’expertises a utilisé des approches distinselon la nature ou usage des locaux.

Ces approches sont basées sur deux méthodes plasc{méthode par le revenu et méthode par consparai
directe), dont les déclinaisons ou variations pé&ienéde valoriser la plupart des immeubles.

Parmi ces déclinaisons ou variations des deux mdéthagprincipales, deux approches d'analyse par
capitalisation du revenu ont été plus particuliegetrutilisées pour I'évaluation des immeubles denwents
destinés a étre cédés par lots.

Les méthodes par le revenu :

Ces méthodes consistent a appliquer un taux demsgrtt & un revenu (donc a le capitaliser), queeenu
S0oit un revenu constaté ou existant ou un revedaritue ou potentiel (loyer de marché ou valeuative de
marché). Les méthodes peuvent étre déclinées firatifes facons selon l'assiette des revenus @asid
(loyer effectif, loyer de marché, revenu net), awedg correspondent des taux de rendements distiness
taux de rendement retenus dépendent de plusietmspaes :

- le codt des ressources a long terme (I'indice s glouvent retenu par les investisseurs étant 'OAT
TEC 10),

- la situation géographique du bien,

- sanature et son état d’entretien,

- sa liquidité sur le marché, qui dépend de son atlaptaux besoins locaux et de sa modularité

- la qualité du locataire,

- les clauses et conditions des baux, le niveauayesd par rapport a la valeur locative et leur étioh
prévisible,

- lesrisques de vacance des locaux.

Les méthodes par le revenu peuvent connaitre dagatons tres diverses. Certaines méthodes sgefdn
sur des revenus nets ou projetés que I'on actisalisene période future.

- les méthodes par comparaison directe : une andkysetransactions sur des biens les plus similaires
possibles (nature, localisation ...) et ayant eu diaine date la plus proche possible de la datgéditge est
effectuée.

Conformément aux prescriptions du rapport du gralgéavail mis en place par la COB (devenue 'AMF)
sous la présidence de Monsieur Georges BarthesugiemR les expertises réalisées ont fait I'objaing
approche multi-critéres, sachant toutefois quariéthodes par le revenu sont généralement consglpege
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les experts comme étant les plus pertinentes gaunmimeubles d'investissements qui constituentdpeuane
partie du patrimoine du groupe, les méthodes papasaison étant plus usitées pour la valorisatemidens
a usage résidentiel.

Le Groupe procede a des appréciations de facomnaensur la base de son expérience passée ainsieque
divers autres facteurs jugés raisonnables qui itoest le fondement de ces appréciations. Les mésigui
figureront dans ses futurs états financiers sostegqtibles de différer de ces estimations en foncte
I’évolution de ces hypothéses ou de conditionsdiffites.

Les taux de rendements pour les bureaux du QCantaentre 4,25 et 5,25% ;
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Note 5.Périmetre de consolidation

5.1.Evolution du périmetre de consolidation

Les états financiers consolidés comprennent l¢s fit@nciers de la société ACANTHE DEVELOPPEMENT
et des 27 sociétés intégrées globalement dontciétés civiles.

5.2.Liste des sociétés consolidées au 30 juin 2013

| 30 juin 2013 | 31décembre 2012 |

Société %d'interéts %de contrdle M ethqde _de %d'interéts ~ %de controle M etho_de _de
consolidation consolidation

Société M ére
SA ACANTHE DEVELOPPEMENT
Société en intégration globale
SA BALDAVINE 100% 100% 1G 100% 100% 1G
SC BASNO LG 97.34% 100% 1G 97.34% 100% 1G
SAS BRUXYS 100% 100% 1G 100% 100% 1G
SAS CEDRIANE Fo0 97.34% 100% 1G 97.34% 100% 1G
SC CHARRON L) 97.34% 100% 1G 97.34% 100% 1G
SC CORDYLLIERE F (@] 97.34% 100% 1G 97.34% 100% 1G
SA FINPLAT 100.00% 100% 1G 100.00% 100% 1G
SCI FONCIERE DU 7 RUE FRANCOISEER ¥ (@] 97.34% 100% 1G 97.34% 100% 1G
SCI FONCIERE DUROCHER F (@] 97.34% 100% 1G 97.34% 100% 1G
SAS FONCIERE ROMAINE 100% 100% 1G 100% 100% 1G
SCI SCIFRANCOIS VII F o0 97.34% 100% 1G 97.34% 100% 1G
SClI LA PLANCHE BRULEE 100% 100% 1G 100% 100% 1G
EURL LORGA L 97.34% 100% 1G 97.34% 100% 1G
SA SAUMAN FINANCE F 0 97.34% 100% 1G 97.34% 100% 1G
SAS SIF DEVELOPPEMENT r (@] 97.34% 100% 1G 97.34% 100% 1G
SAS SIN 100% 100% 1G 100% 100% 1G
SC SOGEB 66.67% 66.67% 1G 66.67% 66.67% 1G
SARL  SURBAK F o0 97.34% 100% 1G 97.34% 100% I1G
SAS VELO 100% 100% 1G 100% 100% 1G
SNC VENUS F o0 97.34% 97.34% 1G 97.34% 97.34% 1G
EURL VOLPAR r (@) 97.34% 100% 1G 97.34% 100% 1G
SClI HOTELAMELOT 100% 100% 1G 100% 100% 1G
SA IMOGEST 100% 100% 1G 100% 100% 1G
SA TRENUBEL 100% 100% 1G 100% 100% 1G
SAS SFIF 100% 100% 1G 100% 100% 1G
SARL ATREE 100% 100% 1G 100% 100% 1G
Entrée dans le périmétre au cours de la période
SClI ECHELLE RIVOLI 100% 100% 1G
Sorties du périmétre au cours de la période
SNC PONT BOISSIERE 97.34% 100% 1G
SCI HALPYLLES 97.34% 100% 1G

IG = Consolidation par intégration globale

(1) Les pourcentages d'intérét égaux a 97,34% soreddas filiales de la société VENUS sur laquelle il
existe des participations qui ne donnent pas l&@len(intéréts minoritaires).

La SCI ECHELLE RIVOLI a été créée au cours de lagae, avec un capital social de 1.000 €, détemuapa
société ACANTHE DEVELOPPEMENT pour 999 parts et lpasociété BALDAVINE pour 1 part ; cette SCI
a acquis le 26 juin 2013, I'immeuble sis au 184 deeRivoli comprenant 1.398 m2 de logement, 25Xden?
bureaux, et 619 m2 de commer€e bien a été acquis par une avance de la maismsueses fonds
propres dans I'attente de la mise en place d’uanfiement partiel extérieur.

La société HALPYLLES a été intégralement cédée W€ a la société SCI LE BREVENT, filiale du
groupe FIPP ; elle présentait au moment de saoreasie contribution aux réserves consolidées d€,Iséit
un résultat de cession consolidé de 4 K€, Cetteét®ooe détenait comme actif immobilisé qu'un vatdc
automobile.

La société PONT BOISSIERE a été intégralement pédg 30 K€ alors qu’elle présentait une contributio
aux réserves consolidées de 3 K€ et un résultdagqériode 2013 est un bénéfice de 32 K€, d’ouésultat
de cession consolidé de -4 K€. Cette société rtaipptus ni immeuble, ni emprunt.
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5.3.0rganigramme du groupe au 30 juin 2013

Le pourcentage mentionné pour chaque fililale exprime le taux de détention

ACANTHE DEVELOPPEMENT

SFIF
SAS; 2/4 rue de Lisbonne 75008 PARIS
RCS 542 046 792

RCS 334 284 890

SNC ; 2 rue de Bassano 75116 PARIS

SE ; 2 rue de Bassano 75116 PARIS
RCS 735 620 205
99.90% SCI ECHELLE RIVOLI
SCI; 2 rue de Bassano 75116 PARIS
0.10% RCS 792 898 876
100% BALDAVINE SA
SA ; 55 rue Pierre Charron 75008 PARIS
RCS 414 781 443
100% SCI PLANCHE BRULEE
SCI ; 7 rue de Suréne 75008 PARIS
RCS 415 254 945
100% SIN
SAS ; 15 rue de la Banque 75002 PARIS
RCS 303 954 127
SCI DE L'HOTEL AMELOT
100% SCI ; 47 rue Vieille du Temple 75004 PARIS
RCS 775 670 177
100% VELO
SAS ; 2-4 rue de Lisbonne 75008 PARIS
RCS 581 750 809
100% TRENUBEL
SA; 3 Av. Pasteur L2311 Luxembourg
B 48444 RC Luxembourg
100% FINPLAT
SA; 3 Av. Pasteur L2311 Luxembourg
B 46611 RC Luxembourg
100% BRUXYS
SAS ; 2 rue de Bassano 75116 PARIS
RCS 380 852 574
FONCIERE ROMAINE
100% SAS ; 7 rue de Suréne 75008 PARIS
RCS 413 151 754
100% IMOGEST
SA ; 47 rue Vieille du Temple 75004 PARIS
RCS 632 010 252
100%
SOGEB
66.67% SC ; 23 rue Jean Giraudoux 75116 PARIS
RCS 443 412 465
97.34% VENUS

Voir ci-aprés l'organigramme du

sous groupe VENUS
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VENUS
SNC ; 2 rue de Bassano 75116 PARIS RCS 334 284 890
100% SURBAK
EURL ; 26 rue d'Athénes 75009 PARIS RCS 428 634 802
100% CEDRIANE
SAS; 2 rue de Bassano 75116 PARIS RCS 414 767 046
100% SAUMAN FINANCE
SA ;18 avenue Delleur B 1170 BRUXELLES Belgique
100% Société Civile CHARRON
SC ; 2 rue de Bassano 75116 PARIS RCS 410 384 879
100% VOLPAR
EURL ; 26 rue d'Athénes 75009 PARIS RCS 428 668 164
99.9% ATREE
0.1% SARL ; 2 rue de Bassano 75116 PARIS RCS 789 536 174
100% LORGA
EURL ; 7 rue de Suréne 75008 PARIS RCS 428 668 511
100% BASNO
SC ; 2 rue de Bassano 75116 PARIS RCS 399 349 984
100% FONCIERE DU ROCHER
SCI ; 15 rue de la Banque 75002 PARIS RCS 447 569 021
100% SIF DEVELOPPEMENT
SAS ; 7 rue de Suréne 75008 PARIS RCS 394 765 580
100% SCI CORDYLIERE
SC ; 7 rue de Suréne 75008 PARIS RCS 437 864 960
100% SCI FRANCOIS VII
SCI ; 16 place du Gal de Gaulle 59000 LILLE =~ RCS 447 566 027
100% Fonciére de 17 rue Frangois ler

SCI ; 16 place du Gal de Gaulle 59000 LILLE

RCS 447 746 371
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Note 6.Notes annexes : bilan

6.1.Immeubles de placements

Au 30 juin 2013 la valeur d’expertise hors droits des immeubkepldcement détenus par le groupe s’éleve a
279.657 KE. ‘

Les locaux occupés par le groupe au 2, rue de Bas@aris 18™) sont, quant a eux, classés en Actifs
corporels et ont une valeur nette de 6.050 Kénate 6.2).

La valeur du patrimoine immobilier global du groufeonstituée des immeubles de placement et des
immeubles administratifs) ressort & 285.707 K€.

Entrées Entrées Entrées Variation de
Valeur Nette (nouvelles (dépenses (regroupement uste valeur Valeur Nette
En K€ Comptable | acquisitions) immo%ilisées) d'e?ntrep R Cessions ! 3) Comptable
31/12/2012 (1) 2 P 30/06/2013
Immeubles de 250 027 23142 1512 4976 279 657
placement (IAS 40
TOTAL 250 027 23142 1512 4976 279 657

(1) L'immeuble sis au 184 rue de Rivoli a Paris a €guis le 26 juin 2013 (cf. 85.2) par la SCI ECHELLE

RIVOLI.

(2) Les dépenses immobilisées concernent principaleleemtavaux des immeubles situés a Paris sis rue
Francois I (1.101 K€), rue Vieille du Temple (294 K€) et Widthenes (118 K€).

(3) Compte tenu de I'évaluation des immeubles réaleé 30 juin 2013, la variation de valeur des sictif
« immeubles de placement » a un impact positifestésultat de 4.976 KE.

Au 31 décembre 2012 La valeur d’expertise hors droits au 31 décen2rE2 des immeubles de placement
s’éleve a 250.027 KE.

(1) Valeur d’entrée de 'immeuble détenu par FINABNCONSULTING pour 6.000 K€ et du terrain de

Villeneuve d’Ascq pour 200 K£.

(2) Les dépenses immobilisées concernent principeié les travaux des immeubles situés a Parisisis r
Francois I (2.977 K€), rue Georges Bizet (1.265 K€), rue di@mteuil (342 K€) et rue d’Athénes (522 K€).

(3) Les cing derniers lots de la copropriété dib@dlevard Poissonniére, a Paﬁ@%’bnt\été cédés au cours
de I'exercice pour 6.377 K€ ainsi que I'immeubleau 77 de la rue Boissiére, a PariS"ipour 13.640 K€
(sortie & la juste valeur a I'ouverture de I'exeecdle 'immeuble).

SIS =niree Variation de
. Valeur Nette | (Nouvelles | (dépenses . | Valeur au
n Comptable | acquisitions)| immobilisées) Cessions| 1USt€ ValeU| Reciassement| 31/12/2012
31/12/2011 (1) (2) ©) (4) (5)
Immeubles de
- 4 -
placement (IAS 40) 253 552 6 200 5179 2001 13 618 8 505 250 (27

(4) Compte tenu de I'évaluation des immeubles séaliau 31 décembre 2012, la variation de valeGre%
a périmetre constant des actifs « immeubles depiant » a un impact positif sur le résultat de 1S 16€ ;
I'appréciation des immeubles est notamment liécfeclusion de nouveaux baux dans les immeubles des
rues Francois®] de Suréne, de la Banque, d’Argenteuil a Paris.

(5) L'immeuble sis au 7 rue d’ Argenteuil a Parisdestiné a étre cédé a été reclassé en actif dolean
vente s’est réalisée en janvier 2013.
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6.2.Actifs corporels

Au 30 juin 2013 :

En Ke sinzosy | Acausiions | Cessions | YERRIE | R ton | 0062013
Terrains 669 - - - 5 674
Constructions & Agencements 6 022 - - - 46 6 068
Actifs corporels 312 13 -14 -25 286
TOTAL 7 003 13 -14 -25 51 7028

Conformément a la norme IAS 40857a, qui exigedigement des locaux administratifs utilisés pagdaiété
selon la méthode d'IAS 16, le plateau dli®®tage sis 2 rue de Bassano Parf$*lést présenté au sein des
actifs corporels. Toutefois, comme la norme IAS 3B87 en laisse la possibilité, les postes « Tmsraiet
« Constructions » sont évalués selon la méthode déévaluation, une expertise étant disponibl&agae
arrété de compte. La réévaluation des locaux ésiléstitre administratif s’éléve en valeur netEl K€ au 30
juin 2013, et trouve sa contrepartie en capitawpms conformément a IAS 16839.

Variation des amortissements et provisions suadgifs corporels hors immeubles de placement

e Reprise suite a
En Ke 31/12/2012 | Dotations | V1AM cocgion etmise| Ecartde [ Transfertde g0 060013
perlmetre réévaluation poste
au rebut
Constructions & Agencements 641 51 - - - 692
Actifs corporels 263 12 -18 -13 - - 245
TOTAL 904 63 -18 -13 0 - 937
Au 31 décembre 2012 :
En K€ Val. brute Acquisitions Cessions Variations de Ecart de Virement de Val. brute
31/12/2011 q périmétre Réévaluation poste a poste| 31/12/2012
Terrains 660 - - - 9 - 669
Constructions & Agencement 5946 - - - 76 - 6 022
Actifs corporels 299 15 -2 - - 312
TOTAL 6 905 15 -2 0 85 = 7 003

La réévaluation des locaux utilisés a titre adniiatg s’éléve en valeur brute a 85 K€ pour 2012r@uve sa
contrepartie en capitaux propres conformément alld&39.

17




Variation des amortissements et provisions suadgi$s corporels hors immeubles de placement

- Reprise suite a
En K€ 31/12/2011 Dotations Vfar.lat\lon cession et mise| ,I:anrt d(.e LGSR 31/12/2012
perlmetre 0 réévaluation poste
Constructions & Agencementd 542 103 -4 641
Actifs corporels 234 31 -2 263
TOTAL 776 134 0 -2 -4 - 904
6.3.Actifs financiers non courants
Actifs financiers Eché 5 Echéance a plus | Echéance
31/12/2012 | Augment. | Diminut. 30/06/2013 ¢ eancel aun i gunaneta | aplusde
en K€ CHIERI[US moins de 5ans | 5ans
Dépdts a terme nantis et comptes gagés (1 210 - 210 - - 210
Actifs financiers disponibles a la vente (2) 5339 -226 5113 - 5113 -
Dépbts (fonds de roulement) (3) 12 12 12 -
Dérivés (4) 8 317 -3 322 322
Autres 36 - -2 34 34 - -
TOTAUX 5 605 317 -231 5691 46 5113 532

(1) Le dépdt a terme est nanti en faveur de la DECHE PFANDBRIEFBANK pour 210 K€ en garantie du

remboursement du prét qu’elle nous a octroyé ;

(2) Les actifs financiers disponibles a la vente soanhstitués des titres de la société BASSANO

DEVELOPPEMENT (taux de participation de 15,01%) p&ull3 K€ aprés I'enregistrement de la

variation de juste valeur de la période de -226 do@t la contrepartie est enregistrée en réserves

consolidées ;

(3) Les dépbts (fonds de roulement) correspondensammes versées aux syndics des immeubles edg]oit

(4) Le poste « Dérivés » a diminué de la valeuCéP de taux de la société Pont Boissiere qui@siesdu
périmétre de consolidation et a augmenté par |&pation (+8 K€) du CAP de taux souscrit par laiétgc
BALDAVINE et la nouvelle souscription d’'un CAP daux (+309 K€) par les sociétés Fonciere du 17 rue
Francois I et SCI FRANCOIS VIl en couverture des nouveaux mms souscrit sur la période (cf.

86.11) ;

6.4.Stocks d'immeubles

en KE 311202012 | Variation jvariationde| oo ion 30/06/2013
de stocks | périmetre
Stocks d'immeubles 475 - - 47E
TOTAL 47E - - 47E

La société SFIF possede un apparterearduplex de 138 m? avec terrasses et loggias deni3is a
Ajaccio (Corse) qui a fait I'objet d’'une rénovatiehqui est comptabilisé en stocks.

18




6.5.Clients et Autres créances

en KE Valeur nette au|Valeur nette au
30/06/2013 31/12/2012
Clients et comptes rattachés 2161 2717
Autres créances 8724 7822
TOTAL 10 885 10 539

Le poste «autres créances» est composé principateta :

- Creances de TVA 1.213 K€ ;
- Créances de Carry back 261 K€ ;
- Avances sur frais d’actes 712 K€ qui trouvent en grande partie leur cqpdrée en

fournisseurs factures non parvenues (avancesegrsg
attente de reddition des décomptes de notaire) ;

- Créance SEK HOLDING 1.068 créance faisant I'objet d’'un protocole qui atoau
remboursement de cette créance les fonds a recams
le cadre de deux indemnités d’éviction. Les proogsiu
sont en cours et au méme stade qu’a la précédéiteec;

- Séquestre de dividendes 70 K€ dont l'origine est explicité en note 10.2.4

- Dividendes a recevoir 312 K€ de la société BASSANO DEVELOPPEMENT déta
15,01% percu fin juillet 2013 ;

- Versement compte CARPA B¥3versement provisoire dans le cadre du litigecdaesociéte
GERY - DUTHEIL (cf. note 10.2.3) ;

- garanties fiscales 1.249 K€ sommes versées au Trésor Publi@ente de deux
litiges fiscaux dont celui décrit note 10.2.2 ;

- gestionnaires d'immeubles : 25K€E ;

- intéréts moratoires a recevoir : 185 K€ ;

- étalement des loyers selon IAS 17: R89e descriptif de ce poste est explicité ci-desso

La norme IAS 17 normalise I'étalement linéaire fardurée du bail de la somme des loyers réellement
encaissés au cours du bail excepté I'hypothese twoselle une autre base systématique soit plus
représentative de I'échelonnement dans le tempsadastages qu’en retirera I'utilisateur. Ce comge
régularisation enregistre les décalages tempasilside période de franchise de loyer ou de pigitésdu
montant du loyer annuel.

6.6.Autres Actifs courants

Il s’agit de charges constatées d’avance.

6.7.Actifs financiers courants

Les titres FIPP, recus dans le cadre de la disiviben nature en 2011, constituaient, au 31 déoe=2il?2, la
principale composante de ce poste ; la totalitéadéfs financiers courants a été cédée au coufsxdcice a
leur juste valeur.

En milliers d'€ 31/12/201p Yanatonde | o con| 30/06/2018
juste valeu
Titres FIPP 957 -957
Sicavs monétaires 75 -75
1032 -1 032 -
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6.8.Trésorerie et équivalents de trésorerie

Valeur nette | Valeur nette

en milliers d'€ 30/06/2013 | 31/12/2012

Disponibilités 750 4 553

Total 750 4 553

6.9. Immeubles destinés a étre cédés

Un actif immobilisé est détenu en vue de la vepi@nd sa valeur comptable est recouvrée princigatepar

le biais d’'une vente et non d’une utilisation con@. De plus I'actif doit étre disponible a la teert sa vente
doit étre hautement probable. Afin de répondrette aéfinition la direction reclasse un immeublstie a
étre cédé lorsque, a la cloéture d'une période,nfiguble est sous promesse de vente et que celgi-ci e
effectivement cédé avant la date d’arrété des cesrge cette méme période.

La juste valeur des immeubles destinés a étre asdéta valeur stipulée dans la promesse de veimerée
des frais liés a la vente.

Il N’y a pas, au 30 juin 2013, de biens réponddatdeéfinition ci-dessus.

6.10.Capitaux propres

6.10.1.Capitaux propres attribuables aux proprsai

Au 30 juin 2013, le capital social est composé 2&.830.877 actions pour un montant global de 173271&.
Il est entierement libéré. A cette date, 'autocdlet représente 1.5 tions.

Instruments dilutifs

Le plan d'attribution des stock-options décidé lpa€onseil d’Administration du 28 ao(t 2009 etgsé par
le Conseil d’Administration du 31 décembre 200%itattribué 9.936.436 options au prix d'exerciee d
1,24€.

Au 30 juin 2013, il reste a exercer 4.896.436 opiavant le 28 aolt 2019. Toutefois, le prix d'eiar des
options (1,24 €) étant largement supérieur au couogen de l'action constaté sur I'exercice 20131%6),
aucun exercice d’option n’'a été constaté lors dexercice.

Le plan n'a pas été intégré dans le calcul du ta@sdilué; Il n’existe pas d’autres instrumentsitii.

6.10.2Participations ne donnant pas le controle (intérét®ritaires)

DETAIL DES INTERETS MINORITAIRES

Participations ne Réserves (4 Résultat (e
Société donnant pas le | % de détentior]
R K€) KE)
contrble
SOGEB 33.33% 6 299 31
VENUS ADC 1.07% 2579 48
VENUS FIPP 1.60% 3857 72
12 737 151

L'Arrét de la Cour d’Appel de Paris du 22 janvidr13 contre laquelle la société BRUXYS s’est pourgne
cassation, a notamment prononcé la dissolutionadsotiété SOGEB, ainsi, les opérations de liquidati
consécutives a cette décision se traduiront parépertition entre les associés de la situationenett
occasionnera une sortie de trésorerie du groue3del€ au profit des minoritaires.
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6.11.Provisions pour risqgues et charges

en milliers d'€ 31/12/2012 Dotation/Reprise|  Ecarts actuariels 30/06/2013
Provisions pour risques et charges 129 1102 16 1247
Total 129 16 1247

Au 30 juin 2013, les provisions pour risques etrgha sont constituées :
- d’une provision pour risques fiscaux pour un raohde 1.059 K€ (Cf. § 10.2.2),
- des engagements d'indemnités de départ a lategp@ur un montant de 188 K€.

Conformément a IAS 19 « Avantage du personnel »>2(&), la variation de la provision d’'indemnités d

départ a la retraite se décompose en :

- une dotation de I'exercice 43 K€ qui traduit le tdés services rendus au cours de la période,
- et, les colts actuariels 16 K€ dont la contrepadiaptable est enregistrée en autres élémentsdliate

global.

6.12.Passifs financiers courants et non courants

Dettes

T 30/06/2013| 31/12/20172
Passifs non courants
Emprunts et dettes > 1 an 78 390 64 372
TOTAL DES PASSIFS FINANCIERS NON COURANTS 78 390 64 372
Passifs courants
Emprunts et dettes auprés des établisseemntsdie eré an 2842 3576
Emprunts divers 2 100
Découverts bancaires 2 -
Intéréts courus 396 427
TOTAL DES PASSIFS FINANCIERS COURANTS 3241 6 103
TOTAL DES PASSIFS FINANCIERS 81631 70 475
Trésorerie 750 4 552
ENDETTEMENT NET 80 881 65 923

Les emprunts aupres des établissements finartésmsés par type de taux (fixes, variables, PEXs) se

décomposent ainsi :
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Parts Capital
Date Date fin
Immeubles Emprunt Nature du taux | Changement de TAUX > 3 mois et| >1 an et restant di au
Taux d'emprunt < 3 mois a+5ans
<1lan <5 ans 31/12/2013
55 rue Charron ING Lease TAUXFIXE NA nov-2023  6.550% 83 278 1970 12 954 15284
Sous Total Taux Fixe 83 278 1970 12 954 15 284
. Munchener . .
2-4 rue de Lisbonne EURIBOR 3 M+185 % Trim mai-2021 [2.364% 98 302 1862 11 604 13 867
Hypotenkenbank
X Deutsche . .
rue Frangois ler EURIBOR 3 M+2.06 % Trim avril_2020 [2.401% 137 411 2193 25176 27 917
Hypothekenbank
rue de Suréne Creédit Foncier EURIBOR 3 M+1,00% Trim juin - 2022 |1.220% 47 145 988 5420 [ 6 602
Deutsch i
quai Malaquais eutsehe EURBOR 3 M+0.90% Trim 0ct-2019  [1.126% 188 753 377 1318
Pfandbriefbank
Sous Total Euribor 282 1047 5796 42 580 49 705
Deutsche .
26 rue d'Athénes PEX5 ANS +0,85 % 01/2011 juil-2021  13.680% 125 (1) 568 643 1335
Pfandbriefbank
Deutsche i
2 rue de Bassano . PEX5 ANS +105 % 10/2008 oct-2018  15.333% 257 771 4809 9071 14 907
Pfandbriefbank
Sous Total PEX'5 ans 382 770 | 5377 | 9714 16 243
TOTAL GENERAL 747 2095 | 13143 | 65247 81232

Au cours de la période, un emprunt a été sousepités de la DEUTSCHE HYPOTHEKENBANK par les
sociétés FONCIERE DU 17 RUE FRANCOIS &t SCI FRANCOIS VII pour respectivement 20.700 &€
7.300 K€, soit un total de 28.000 KE.

Cet emprunt court sur une durée de 7 ans pouresxgir avril 2020 et supporte un intérét variablelsiase
d’un taux EURIBOR 3 mois majoré de 1,50 de margdeatolts de liquidité de 0,56.

Les fonds recus ont été utilisés pour partie, anbmursement anticipé des deux emprunts antériemteme
contractés aupres du Crédit Foncier par chacunaleles sociétés (soit , a la date du 21 février 2048
remboursements de 3.843 K€ pour la société FONCIEBE7 RUE FRANCOIS et 8.967 K€ pour la SCI
FRANCOIS VII).

Le nouvel emprunt est garanti par :
- I'hypothéque sur 'immeuble sis rue FrancoisalParis ;
- la cession des créances issues des baux de l'inbepedds indemnités de couverture de
variation de taux d’'intérét et d'indemnités d'asswe ;
- Le nantissement des parts sociales des deux soei@grunteuses ;
- La garantie autonome de paiement consentie par ACFANDEVELOPPEMENT ;

En couverture de la variation défavorable du taasiable de cet emprunt, un dérivé de CAP de taai€a
souscrit pour un notionnel de 28.000 K€ pour unetele 7 ans limitant le risque de taux a un pthfta
3,50%.

L’emprunt, consenti par la société LIPO pour umtaat de 6.000 K€ I'exercice précédent, a été emtient
remboursé durant I€"lsemestre 2013.

6.13Dettes fournisseurs

La dette fournisseurs (4.245 K€) s’accroit sigmfiecement (+50%) par rapport au 31 décembre 2(Hr2elte
enregistre notamment la dette afférente aux tradsaménagement de 'immeuble de la rue Franc@is 1

6.14Autres dettes

Valeur nette au | Valeur nette au

en milliers d'€ 30/06/2013 31/12/2012

Autres dettes 8 197 834

Total 8 197 834
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Ce poste est composé principalement des :

- Clients créditeurs : 266 K€

- Gestionnaire d'immeubles : 18 K

- Avoirs a établir : 189 K€

- Actionnaires, dividende a payer : 7.598 l¥gable en septembre 2013 avec possibilité offerte a

actionnaires d’'opter pour le réinvestissement diddnde en actions ACANTHE DEVELOPPEMENT
au prix de 0,38 € par action.

Les opérations de liquidation de la société SOGaBaient se traduire a terme par la constatatiola dette
vis a vis des intéréts minoritaires pour 6,3 M£€.
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Note 7.Notes annexes : compte de résultat

Pour assurer la comparabilité des comptes, le amptrésultat au 30 juin 2012 a été retraité penir t
compte du traitement définitif de la décision dibtinal de Grande Instance du 13 octobre 2011 (uilait

'augmentation de capital du 15 janvier 2009 dedaiété SOGEB et rétablissait les intéréts miniogsade

cette société a leur ancienne quotité), tel quatatraduit dans les comptes au 31 décembre 2012.

7.1.Revenus nets des immeubles

en milliers d'€ 30/06/2013 30/06/2012

Loyers 4 057 3553
Charges locatives refacturées 810 710
Charges locatives globales (132p) (1321
Revenus nets des immeubles 3 538 2942

Le Chiffre d’affaires progresse de fagon signifieat 'essentiel de cette hausse est lié a I'immetla
location compléte de 'immeuble de la rue Frand8isuite a sa rénovation.

A périmetre constant, la progression du chiffreffdiees est encore plus marquée : en effet, enuartlles
biens cédés entre ces deux périodes, a savoietagers lots de 'immeuble du 21 boulevard Poisgmen et
les immeubles sis rue d’Argenteuil et rue Boiss&Raris, la progression s'éléve a + 39 % poselaestre.

7.2.Revenus nets de la promotion immobiliére

En milliers d'€ 30/06/2013 30/06/2012

Revenus de la promotion immobiliere 10

Charges de la promotion immobiliére - -

Variation de stocks d'immeubles (20)

Revenus nets de la promotion immobiliére 0 0

Aucune opération de promotion immobiliére n’eseienue au cours de I'exercice.

7.3.Résultat opérationnel

En milliers d'€ 30/06/2013| 30/06/20172
Frais de personnel (694) (534)
Autres frais généraux (1 184) (1 178)
Autres produits et charges (1) (15%) (4 030)
Variation de valeur des immeubles de placement 6497 12547
Dotations aux autres amortissements et provisions 208) (207)
Reprises des autres amortissements et provisions 132 4004
Charges / Produits Net(tes) d'Exploitation 1870 1@02
Résultat de cession d'immeubles de placement 16 (53)
Résultat opérationnel 5424 13 590

(1) Les autres produits et charges présentaient ue si&l®.834 K€ au 30 juin 2012 avant la modificatierla
présentation évoquée au 87.
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Les frais de personnel comprennent les chargesrggoge personnel majorées des prestations de
personnel sous traitées a lI'extérieur du groupmiabrées de facturation de personnel émises par le
groupe.

La nomination d’un Directeur général et le recrugairde trois nouveaux salariés alourdissent lés die
personnel.

Le poste Autres produits et charges enregistraBGajuin 2012 une charge de 3.984 K€ représengant |
colt de l'annulation de 'augmentation de capitalla société SOGEB et le rétablissement des istérét
minoritaires. Ce co(t était intégralement couveat pne provision dont la reprise figurait au poste
« Reprise des autres amortissements et provisions »

La variation de la juste valeur des « immeublepldeement » est enregistrée en produits pour K76
ce semestre contre 12.547 K€ au ler semestre 2012.

Les dotations aux autres amortissements et prosisapgmentent suite a la dotation surfesémestre
2013 d'une provision pour risques fiscaux (Cf. §218). Cette provision fait suite a une décision
juridique sur un litige fiscal opposant une deglfls du Groupe a I'administration fiscale. Ladid
conteste sérieusement cette décision et s’est pameassation.

Le résultat de cession d'immeubles de placemeraggorte en 2013 a la cession de I'immeuble sis rue
d’Argenteuil, cédé a sa juste valeur.

7.4.Co0t de I'endettement financier net

en KE Valeur nette au | Valeur nette au
30/06/2013 30/06/2012
Produits ou charges de trésorerie et d'équivatentsésorerie 2 (501
Codt de I'endettement financier brut (2 306) (1 601)
dont :
Charges d'intéréts sur emprunts (2 313) (1 621)
Colt des échanges de taux (299)
Variation de valeur des dérivés 7 319
Autres produits et charges financiers 314 370
RESULTAT FINANCIER (2 990) (2 732)

Le co(t de I'endettement financier brut est aloyati :

- les codts spécifiques de remboursements antictpBalendon de I'amortissement de I'emprunt
au taux d’intérét effectif (TIE) des emprunts soits@ar les sociétés FONCIERE DU 17 RUE

FRANCOIS f'et SCI FRANCOIS VII pour 438 K€,

- la charge d’entrée a la valeur actuarielle des eaux emprunts souscrits par ces mémes entités

pour 85 K€.

Les autres produits financiers incluent les divitBsrecus de la participation dans la société BASSA
DEVELOPPEMENT pour 312 K€ contre 172 K€ lors dti 4emestre précédent qui avait par ailleurs
enregistré pour 183 K€ des produits d’intéréts noaras du Trésor Public.
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Note 8.Secteurs opérationnels

Conformément a la norme IFRS 8 (secteurs opératlephifinformation par secteur opérationnel permet
d’évaluer la nature et les effets financiers déwié&s du groupe, ainsi que , les environnemeotmémiques
dans lesquels le groupe opere.

L'analyse de la performance telle que suivie pangmagement conduit a présenter les secteurs impérels

suivants :

Nature du patrimoine (m?2) 30/06/2013 31/12/2012 Situation géographique (m?)
Bureaux 15 842 16 257 Paris 80.83%
Habitations 2 146 1072 Région Parisienne (2) 6.59%
Surfaces commerciales 4179 3778 Province 0.68%
Divers (1) 3403 3403 Etranger (3) 11.90%
Total 25570 24 510 Total 100.00%

(1) Il s'agit, d’'une part, d’'un immeuble achetéamtobre 2010 et qui va faire I'objet d’une resttuation; la
répartition de la surface de cet immeuble en bueaammerces et en habitation n'est pas encoraitied,
d’autre part, le terrain de 1.685 m? sis avenudredai Nanterre, antérieurement classé en « Surfaces
commerciales » apparait dorénavant a la rubrigDevers ».

(2) Le seul bien encore détenu en région parisieshie terrain sis avenue Joffre a Nanterre (pousesse).

(3) Le bien immobilier détenu a Bruxelles constieiseul bien situé a I'étranger (3.043 m?).

Par ailleurs, la valeur des actifs du groupe ACANTBEVELOPPEMENT se répartit ainsi :

Pc?ltrlmomfe immobilier (a) par secteur En KE
géographique
Paris 278 3371
Région Parisienne 1220
Province 625
Etranger 6 00(Q
286 182
Autres actifs non affectables (b) 17 135
Total des actifs 303 917
(a) detail du patrimoine immobilier
Immeuble de placement 279 657
Immeuble en actif corporel 6 050
Immeuble en stoc 475
Immeules destinés a la ve
286 18:

(b) Il s'agit des actifs non immobilie
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8.1.Compte de résultat par secteur d'activité

Au 30 juin 2013:

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

Loyers 2531 1333 194 4 057
Charges locatives refacturées 59 17 40 810
Charges locatives globales (686 (374 (221) (4 (@329
Revenus nets des immeubles 2 440 1 13( 1B 44) 3538
Rewvenus net de la promotion immobilieére
Variation valeur des immeubles de 477 3673 826 4976
placement (1)
Résultat de cessions d'immeubles de

16 16
placement
Résultat sectoriel 2933 4 803 13 782 8 53(
Revenus des autres activités
Frais de personnel (423) (112 (58) (203 (699)
Autres frais généraux (724) (191 (99 (172 (1 18¢)
Autres produits et charges (73 (71 14 29) (15%)
Dota}pns auxautres amortissements et (109) % 1) (1 066) (1203)
provisions
Repr'ls.e des autres amortissements et 132 132
provisions (3)
Colt de I'endettement net (2) (1 406 (37( (199) 34)3 (2 303)
Autres produits et charges financiers 192 50 26 46 314
Résultat avant impdt 522 4102 (318) (870) 3435
Ecart d'acquisition négatif
Impo6ts sur les sociétés -20 (4) (24)
Résultat net 522 4102 (338) (874) 3411

(1) La variation de valeur des immeubles de placgmiassée en « non affectable » concerne 'imneeebl
restructuration

(2) La répartition est faite selon les m2.

(3) La répartition est faite en fonction de I'adivauxquelles sont liées les provisions
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-Au 30 juin 2012:

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

Loyers 2 705 548 301 3553
Charges locatives refacturées 589 62 60 710
Charges locatives globales (10412) (100) (181) (1321)
Revenus nets des immeubles 2253 510 180 2 942
Rewvenus net de la promotion immobilieére
Variation valeur des immeubles de 7010 3838 847 851 12 547
placement (1)
E;itélrtnztncie cessions d'immeubles de (53) (53)
Résultat sectoriel 9210 4 348 1027 851 15 436
Revenus des autres activités
Frais de personnel (362) (113) (25) (34) (534)
Autres frais généraux (799) (249) (55) (76) (1178
Autres produits et charges (3) 7 5 (4 041) (4 030
Dotgtigns auxautres amortissements et (92) @ (13) (107)
provisions
Repr'is.e des autres amortissements et 18 5 3984 4004
provisions (3)
Colt de I'endettement net (2) (1 425) (444) (98) 5)13 i (2 103)
Autres produits et charges financiers 251 78 17 24 370
Résultat avant impot 6 808 3620 871 560 11 858
Ecart d'acquisition négatif
Impo6ts sur les sociétés (22) (22)
Résultat net 6 808 3620 871 538 11 836

(1) La variation de valeur des immeubles de placgmiassée en « non affectable » concerne 'imneeebl

restructuration
(2) La répartition est faite selon les m2.

(3) Le montant de la colonne « non affectable duitde jugement annulant 'augmentation de capuitais la

société SOGEB.
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8.2.Compte de résultat par zones géographigues

Au 30 juin 2013

Region Province & Non
(en K€) Paris Parisienr_1e Erranger | affectable TOTAL
hors Paris

Loyers 4021 15 21 4 057
Charges locatives refacturées 80p a 810
Charges locatives globales (1 240 (4 (C2)) (1 329)
Rewvenus nets des immeubles 3587 13 (62 353B
Rewvenus net de la promotion immobiliére -
Variation valeur des immeubles de placement 4 9p6 0 12 (50) 4976
Résultat de cessions d'immeubles de placement 16 16
Résultat sectoriel 8 509 133 112) - 8 530
Revenus des autres activités -
Frais de personnel (1) (563) (45 (86 (694)
Autres frais généraux (962) (77) (147 (1 186)
Autres produits et charges (2) (130 (25 (155)
Dotations auxautres amortissements et provisiohs 13)(1 9) (22) (1 060) (1 203)
Reprise des autres amortissements et provision$ (2) 132 132
Colt de I'endettement net (1) (1869 (159) (28%) (2 303)
Autres produits et charges financiers 255 20 39 314
Résultat avant impot 5 260 (128) 612) | (oss)| 3435
Ecart d'acquisition négatif -
Imp6ts sur les sociétés (20) -4 (24)
Résultat net 5 240 (128) (612) (1089) 3411

(1) La répartition est faite selon les m?2

(2) La répartition est faite en fonction de I'activé@xquelles sont liées les provisions
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Au 30 juin 2012

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

Loyers 3539 15 3553
Charges locatives refacturées 67 3 710
Charges locatives globales (1320 « (1 321)
Revenus nets des immeubles 2892 57 - [ 294p
Revenus net de la promotion immobiliere -
Variation valeur des immeubles de placement 12 57 12 547
Résultat de cessions d'immeubles de placement (53) (53)
Résultat sectoriel 15439 52 - (53) [ 15 436
Revenus des autres activités -
Frais de personnel (1) (440) (34 (61 (534)
Autres frais généraux (970) (74) (134 (1178)
Autres produits et charges (2) 12 (4 044 (4 030)
Dotations auxautres amortissements et provisjons 6) (b (38) (13) (207)
Reprise des autres amortissements et provisiops (2) 20 3984 4004
Co(t de l'endettement net (1) (1731 (139 (23p) (2103)
Autres produits et charges financiers 305 23 42 370
Résultat avant impot 12 579 (165) (430) w24)] 11858
Ecart d'acquisition négatif -
Impots sur les sociétés (21) 1) 0 (22)
Résultat net 12 558 (165) (431) (124) 11 836

(1) La répartition est faite selon les m2

(2) Le montant de la colonne « non affectable ditde jugement annulant 'augmentation de capitais la

société SOGEB .
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Note 9.Engagements hors bilan

Les engagements, internes ou externes au Grougidessuivants :

9.1.Engagements hors bilan liés au périmétre du gumpe consolidé

9.1.1.Engagements donnés

Engagements hors bilan donnés liés au périnetrBrincipales caractéristiques 30/06/2013 | 31/12/2012
du groupe (nature, date, contrepartie) en K€ en K€
Engagements de prise de participations Néant Néamt ntNéa
Engagements sur les entités non consolidées|mais
susceptibles d'avoir des effets significatifs sl Néant Néant Néant
états financiel
Autres Néant Néant Néant
9.1.2.Engagements regus
Engagements hors bilan recus liés|Ruincipales caractéristiques (naty 30/06/2013 | 31/12/2012
périméetre du groupe date, contrepartie) en K€ en K€
Engagements re(,;u.s.dans des Néant Néant Néant
opérations spécifiqu

9.2.Engagements hors bilan liés aux opérations dm&ncement

9.2.1.Engagements donnés

Les engagements ne sont exergables qu'a hauteusodesies restant réellement a rembourser au jour de
I'exercice de la garantie, majorée des frais, dreitaccessoires dans la limite de 20% de ce ntohtanpact
réel de ces engagements pour le Groupe a la datétdee des comptes de la période figure ci-dessou

en milliers d' €uros 30/06/2013 31/12/2012

Cautions données au profit des établissementsdigizn 65 846 52 856

Inscrlpt|0nsl hypothécaires sur Ieg |r,nrr'1eubl.es.ash’ete 98 067 82 446

Montant de I'emprunt restant du majoré d'un coieffic 1,:

Nantissements des loyers commerciaux 81 72p 68 7(5

Durée des engagements
en milliers d' €uros ;8;8'675 & moins d'1 an delab5ans +de 5 anf

Cautions données 65 846 2 649 10 679 53 751
Hypothéques 98 067 3 497 15276 79 294
Nantissements des loyers commerc 81722 2914 12 730 66 079

Les durées des engagements sont liées a cellesmesnts.



Nantissements Garanties et Slretés :

Nombre
Société dont les| Nom de d'actions ou de
actions ou parts| I'actionnaire ou Condition de parts sociales | %0 du capital
sont nanties de I'associé Bénéficiaire Date de dépar{ Date d'échéea levée nanties nanti
BASNO VENUS BE:;FESFCI;LIIE\IT(FAN 13/08/2003 01/10/2018 Remboursemgnt 100 100%
BASNO a donné
en nantissement
les titres VENUS B::IFESFCI:BFAIIE\IT(FAN 29/09/2003 01/10/2018 Remboursemegnt 2801 00 100%
FONCIERE DU
ROCHER
ACANTHE MUNCHENER
BALDAVINE DEVELOPPEMHYPOTHEKENBA| 20/05/2011 19/05/2021 Remboursemgnt 4676 100%
ENT ET VELO [NK

Les nantissements de titres sont donnés a hauiezapital restant dQ sur les emprunts concernés.

AUTRES ENGAGEMENTS DONNES (K€)
NATURE 30/06/2013 31/12/2012
Nantissement de SICAV monétaires ou comptes 76
d’instrument financiers au profit des banques
Nantissement de dépdts a terme et comptes rémuméfés 210 210

profit des banques

Les dépdts a terme sont des comptes nantis, entigade I'emprunt, en faveur d’établissements bsesa
nous ayant octroyé des préts. lls sont au profitB TSCHE PFANDBRIEFBANK pour 210 K€.

Autres engagements :
Un engagement de cession et des indemnités d’'assusaété pris par la société BALDAVINE au profit ld
MUNCHENER HYPOTHEKEN BANK (immeuble 2/4 rue de Listne a Paris).

De plus, concernant le méme emprunt la société BRVIDIE s’est engagée a ne pas céder I'immeuble
gu’elle détient sans I'accord du préteur et a neaint;

- un ratio de couverture des intéréts (ratio ICRhiveau supérieur ou égal a 145% pendant lesprigmmieres
années du prét et de 165% pour la durée restante,

- un ratio de couverture des intéréts et des asserents (ratio DSCR) un niveau supérieur ou égatléo
pendant toute la durée du prét,

- un ratio d’'emprunt sur valeur des immeubles ¢raflV) un niveau inférieur ou égal a 80% pendant la
premiére année du prét et de le réduire de fageéailie sur la durée restante du prét.

Des engagements similaires ont été pris par leg#téscFONCIERE DU 17 RUE FRANCOIS™ let
FRANCOIS VIl au profit de la DEUTSCHE HYPOTHEKENBAN(ratio ICR & un niveau supérieur ou égal
a 150% et ratio LTV a un niveau inférieur a 60%).

Des engagements de maintien de I'actionnariat @npris dans le cadre des emprunts souscrits gardepe

suivants :

- société BASNO emprunt souscrit aupres de la DEUTS@HANDBRIEFBANK,

- société FONCIERE DU 17 RUE FRANCOIS émprunt souscrit auprés de la DEUTSCHE
HYPOTHEKENBANK,

- société FRANCOIS VII emprunt souscrit aupres deBEJTSCHE HYPOTHEKENBANK,

- société SC CHARRON emprunt souscrit auprés d’'IN@GEE France.

D’autre part, le groupe n'a pas accordé a desdiesdignes de crédit (lettres de tirages, ...Ja&pas
d’engagements de rachat de valeurs prétées oudispen garanties.
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9.2.2.Engagements recus

Caution de M. Alain DUMENIL sur I'emprunt souscpiér une filiale du Groupe (la société CEDRIANE) pou
financer I'acquisition d'un immeuble au profit deDEUTSCHE PFANDBRIFBANK a hauteur de 1.318 K€.

9.3.Engagements hors bilan liés aux activités opéiannelles du groupe

9.3.1.Engagements donnés

Des inscriptions du privilege du Trésor ont ét&gsia I'encontre de certaines sociétés du grougeNAEIE
DEVELOPPEMENT en garantie des impositions contespé&r un montant de 9.798 K€ au 30 juin 2013 (cf.
note 10.2.1).

D’autre part, les hypotheques suivantes ont égepi titre conservatoire par le Trésor Publicnfe
10.2.1):

en milliers d' €uros 30/06/2013 31/12/201p
Inscriptions hypothécaires sur les immeubles (1) 22 9%6 22 956
La répartition des montants d’hypotheques est la suivante :
total au | a moins d'l
en milliers d' €uros 30/06/13 an delab5ang +deb5ars
Hypothéques 22 956 0 661 22 295

(1) Dont 13.876 K€ concernent des immeubles qui étdemropriété de la société FIG qui sont
devenus, suite au traité d’apport publié, la peétgride la SNC VENUS qui n'a aucune dette
envers I’Administration Fiscale.

9.3.2.Engagements recus

Néant
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Note 10.Autres informations

10.1.Actif Net Réévalué

Contexte économigue

La période actuelle se caractérise par un manqueodfgance, avec notamment l'indice de confiancs de
ménages a son plus bas niveau historique.

Les effets de la crise vont mettre un certain tenpatténuer : le PIB devrait étre en léger reeut0,1 % en
2013, de méme que les dépenses de consommatiomeémeges (-0,1 % prévu en 2013 contre -0,4% en
2012).

Marché de I'immobilier et en particulier de bureaux parisien :

Le marché de l'investissement reste cependant npeaftt : un peu plus de 5,7 milliards d’euros or& ét
engagés en immobilier d’entreprise au cours du pgremsemestre 2013 en France, résultats qui restent
satisfaisant dans ce contexte de crise économigpsetrés grosses opérations sont rares mais lehénast
resté bon pour les montants compris entre 50 eVEO

Le contexte économique n'a dons pas décourag@vestisseurs de se positionner en France, maisaface
dégradation du marché locatif, les investisseupaaissent plus que jamais attentifs a la situdtioative des
actifs et se focalisent sur les biens tres séaugsdoués a des valeurs de marché. Les quartigffaices
traditionnels restent ainsi largement privilégiés.

Le rendement pour les meilleurs bureaux et comragragsiens sont stables a 4% - 4,25%.

Le marché locatif reste quant a lui globalemerat pdine. Les volumes commercialisés ont été d€9832n2,
Soit un niveau nettement inférieur a la moyenneestrielle de ces dernieres années. A paris, 32hB0ht
été placés soit une baisse de 14% sur 1 an. Mammatehé parisien n’affiche cependant qu'une vacatece
4,5%.

Les loyers faciaux connaissent une baisse contemai® c’est surtout au niveau des avantages COmMenErci
(franchises de loyers) que les négociations ontrdéas tendance a se faire. Plus I'engagementeeistindjue
durée et la surface prise a bail importante, pdgsavantages accordés augmentent atteignant 2ndoispar
année d’engagement.

Le loyer moyen « prime » de Paris Centre Ouesp&ssé ce semestre sous la barre des 700 € HT H@/mz?/
poursuivant ainsi sa baisse déja constatée en 2012.

Perspectives fin année 2013 :

La seconde partie de I'année 2013 s’annonce anigréeffet le marché de I'immobilier d’entreprisarigais
reste I'un des plus profonds et des plus matutgselle internationale. Le marché francilien estamment
reconnu pour sa centralité, sa liquidité locatitvaree offre future maitrisée.

L’offre étant actuellement importante et qualitatita seconde partie de I'année devrait étre, aeani de
l'investissement, beaucoup plus active que la pEegni

L’année 2013 devrait ainsi renouer avec les nivedlexgagement de 2011 et 2012, et ce malgré un le
contexte économique toujours fortement dégradé.

Patrimoine du groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT

Hormis les immeubles en restructuration (rue \Beill Temple, Bruxelles), celui qui fait I'objet dendat de
location et celui de la rue Bassano principalenoectipé par le groupe et des sociétés liées, lanuitie du
groupe ACANTHEDEVELOPPEMENT affiche un bon taux d’occupation. Desiveaux baux ont ainsi été
signés au I semestre pour les immeubles de la rue de Lisbatenda rue de la Banque ou de la rue Pierre
Charron. Mais, plus encore, c’est dorénavant latlon de la totalité de I'immeuble sis rue Fran¢tiisgui

fait progresser les produits de I'exercice.

Le portefeuille du Groupe a fait I'objet d’expeetssréalisées par le cabinet CREDIT FONCIER EXPERTIS
et valorisées a la date du 30 juin 2013.

Les expertises ont été réalisées, comme pour ksiegs précédents, selon des critéres définis ldabbarte

de I'Expertise en Evaluation Immobiliére et appéga par I'ensemble des sociétés foncieres cotées.
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Les biens qui font I'objet, au 30 juin, de promesde vente ou d'offres acceptées par le Groupé&ténpris,
pour ce qui les concerne, au prix de négociation.

Le patrimoine du groupe est estimé a 286.182 K€esapléduction des travaux évalués a 280 K€ pour
I'immeuble sis rue Francois'a Paris.

Il est composé a hauteur de 148.554 K€ de bure2637 K€ de commerces, 25.261 K€ d'immeubles
résidentiels et 680 K€ de parkings auxquels saitajd 21.050 K€ correspondant au terrain en prevetca
I’hétel particulier sis rue Vieille du Temple acquin octobre 2010 et qui va faire I'objet d’umetructuration

en bureaux, commerces et éventuellement en habit&in surfaces, les bureaux représentent 15.842 2, le
commerces 4.179 m?, et le résidentiel 2.146 manideuble en restructuration et le terrain a Nanterre
représentent 3.403 m2.

Les expertises sur le patrimoine du groupe ACANTBIEVELOPPEMENT ont dégagé, par rapport au 31
décembre 2012, et a périmétre constane hausse de 2,53% sur le semestre, avec destgargelon les
types d’'immeubles. Cette hausse s’explique, esdlemtient, par la fin des travaux lourds de restmation de
I'immeuble de la rue Francois &t son entiére location, et a un degré moindregsatravaux effectués sur
l'immeuble sis rue Vieille du Temple

Le patrimoine est actuellement exclusivement pamisixception faite du terrain de Nanterre qui étvié cédé
(cf. 810.6) au second semestre 2013 et d'un hatgkplier a Bruxelles.

La situation nette du Groupe ressort de ce faiD2.417 KE€. Les actions d’autocontrdle, dont la wale
d’acquisition est déduite des fonds propres enadlmaion, ne sont pas significatives et le groépaluant
ses actifs a la juste valeur, il N’y a peu de d#ffice avec la situation nette réévaluée

L’Actif Net Réévalué hors droits se détermine aiasi 30 juin 2013 :

Actif Net Réévalué hors droits au 30 juin 2013

en K€
Capitaux propres consolidés 192 417
Survaleur sur stock 25
Titres d'autocontroles
Actif Net Réévalué au 30/06/2013 192 442
Nombre d'actions au 30/06/2013 126 630 877
ANR 1,520€ par action

Au 30 juin 2013, il n'est pas tenu compte d’ingtents dilutifs.

Il reste 4.896.436 stocks options attribués en @009 au prix de souscription de 1,24 € par acticur
exercice n'a cependant pas été pris en compteisanrdu peu d’intérét que cet exercice représeote |e
bénéficiaire au regard du cours de bourse (couctodiere au 28 juin 2013 : 0,47 €).

A titre comparatif, I'Actif Net Réévalué hors dree déterminait ainsi au 31 décembre 2012 :
Actif Net Réévalué hors droits au 31 décembre 2012

en K€
Capitaux propres consolidés 196 849
Survaleur sur stock 25
Titres d'autocontroles
Actif Net Réévalué au 30/06/2013 196 874
Nombre d'actions au 30/06/2013 126 630 877
ANR 1,555€ par action
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Au 31 décembre 2012, il n'est pas tenu compte sttiments dilutifs. En effet, il reste 4.896.436c&s
options (a exercer au plus tard le 28 aolt 2018paés en aolt 2009 au prix de souscription dé £ par
action. Mais leur exercice n'a cependant pas Bgegm compte en raison du peu d’intérét que cetoe
représente pour le bénéficiaire au regard du abeitsourse (cours de cléture au 31 décembre 2042 ).

10.2.Litiges

10.2.1.Litiges Fiscaux

Suite a plusieurs contrdles fiscaux portant, ssirebeercices 2002 a 2005, I'’Administration Fiscabdleessé a
différentes sociétés du Groupe dont la société ATAN DEVELOPPEMENT des propositions de
rectifications conduisant & des rappels d'impasitipour un montant total en principal de 9,27 Mérgh
intéréts de 0,92 M€ et majorations de 3,81 M€).

Ces montants doivent étre réduits a un montarmhésde 5,22 M€ (hors intéréts de 0,45 M€ et majonatide
0,94M€) compte tenu de la décharge d'une fractiem ichpositions litigieuses prononcée par le Tribuna
Administratif de Paris (voir ci-aprés), 'adminiation fiscale s’étant cependant pourvu en app&redntre
des jugements favorables précités.

Les propositions de rectification notifiees padifanistration fiscale ont principalement remis ause, pour
une fraction significative des rappels d'impositimécités, a concurrence de 6,08 M€ (hors intététd,56
M€ et majorations de 2,99 M€) et au titre de pérgodntérieures a I'option pour le régime fiscakdieération
des SIIC, le principe de non-taxation des dividendans le cadre du régime mere-fille, et donc ¢ét die

faire bénéficier les dividendes percus du réginesteiétés meres.

C'est a raison d'une fraction des impositions gisid'alinéa précédent que, par plusieurs jugeneuntS
juillet 2011, le Tribunal Administratif de Parisréuni en chambre pléniere et rendant le mémedaatre
décisions identiques clairement motivées — a faibitda la demande de la société ACANTHE
DEVELOPPEMENT et I'a déchargée des impositions kupentaires litigieuses ainsi que des pénalités
afférentes mises a sa charge a raison des exefflo@set 2003 et d'une fraction des impositionséeialités
mises a sa charge a raison de I'exercice 2005rdirrnant I'éligibilité des dividendes percus a dagration
d'imp6t prévue dans le cadre du régime mere-fille.

Les impositions et pénalités afférentes a l'exer@@04 et le solde des impositions et pénalitéstivels a
I'exercice 2005 font I'objet d'une instance diggrtoujours pendante devant le Tribunal Adminigtde Paris.

Le Tribunal Administratif de Paris a également aimdé I'Etat a verser 1.500 euros a la société ACANT
DEVELOPPEMENT au titre de l'article L. 761-1 du @de justice administrative, ce qui souligne ledpoi
accordé a l'analyse défendue par la société.

L'administration fiscale a interjeté appel de aggements devant la Cour Administrative d'Appel deid?
Néanmoins, le jugement contesté demeure immédiatemecutoire et I'administration a d'ores et déja
dégrevé et restitué une partie des impositions ldohtibunal Administratif a prononcé la décharge.

L'administration a également procédé a la mainlepadielle des garanties prises au titre des iniposi
concernées.

Par ailleurs, la Cour Administrative d’Appel de Baa rendu dans des affaires identiques des dasisie
dégrévement fixant a ce jour la jurisprudence endtiere (Arréts FINANCIERE MN, KERRY).

Pour information, la position défendue par I'adrsiration fiscale en ce gu’elle pouvait par ailleargrainer
une double imposition des mémes bénéfices d'unétépaine fois au stade de leur réalisation, ucerse

fois au stade de leur répartition aux associésctarmaires, appelait de fortes critiques, s'agisda sociétés
établies dans I'espace de I'Union Européenne. & @mposition devait étre maintenue, elle seraitrsise a
la censure de la Cour de Justice de I'Union e@rope
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L'analyse de I'administration fiscale apparaiségélement et surtout susceptible d'étre fortementbattue
compte tenu de la jurisprudence fiscale francaisente, et notamment des arréts rendus par le iCdriseat
dans les affaires JANFIN (arrét du 27 septembre62M a fixé de fagon restrictive les conditionsigla
lesquelles I'administration fiscale peut remetre cause, sur le fondement de I'abus de droitaiceds
opérations financiéres faisant intervenir des ithistions de dividendes) et les affaires GOLDFARBAXA
(arréts du 7 septembre 2009 qui ont également d&lfadministration fiscale de ses prétentionsndetére en
cause des opérations financieres similaires). Gfadres concernaient le bien-fondé de limputaticour
l'impdt sur les sociétés di par les requérantes,adeirs fiscaux attachés aux dividendes percuges;des
rectifications notifiées a la société ACANTHE DEVBPPEMENT ou a ses filiales ne concernent pas
I'imputation d’avoirs fiscaux mais I'exonérationsidividendes du fait de I'option pour le régime desiétés
méres ; néanmoins dans les deux hypothéses caressgdienjeu porte sur la double imposition évelfdue
d’'un méme bénéfice chez la filiale puis chez saianaire. A ce titre, s'agissant de I'imputatiotabirs
fiscaux, dans les affaires GOLDFARB et AXA, le Ceihsd’Etat a validé les opérations critiquées par
I'administration fiscale au regard de critéres ohife que le groupe ACANTHE considére, dans lasasibns
qui le concernent, avoir réunis.

S'agissant des avis rendus par le Comité de I'dbudroit fiscal (anciennement Comité consultati€iplta
répression des abus de droit), ils ne paraissentipaature a préjuger des décisions qui pourtaeatréndues
par les juridictions compétentes en ce gu’ils retent (i) comme contraire a I'intention du législat le fait
d’avoir pris 'engagement de conserver pendant de les participations acquises afin de bénéfidier
régime des sociétés meres et (ii) comme inacteesdciétés dans lesquelles sont détenues lesititins
en question, alors que la loi définissant le régilee sociétés meres ne fait pas I'objet de teleitations et
gue la qualité d’actionnaire des sociétés du GrPANTHE DEVELOPPEMENT n’était pas contestable.

On soulignera par ailleurs que la portée de ces dwit étre fortement relativisée en considératienla
décision rendue par le Conseil d’Etat, dans unesiiécSNERR du 29 septembre 2010, par laquellecaier

a indiqué gu’'en matiére de pénalités pour abus rdé, da charge de la preuve incombait toujours a
I'administration fiscale quel que soit le sens’dgi$ du comité.

Sur le méme sujet, 'Administration Fiscale a adéesa une filiale du Groupe des propositions de
rectifications. Ces dernieres ont été contestéeesumémes fondements que ceux développés, airsldss
Tribunal Administratif de Paris dans plusieurs diaris du mois de juin 2013 a rejeté les requétesotie
filiale. Cette derniére a interjeté appel de touesdécisions devant la Cour d’Appel Administratile Paris.

Ainsi, sur le fondement des décisions du Conséitat, la Société — assistée du cabinet CMS Bureaincis
Lefebvre — a contesté a tous les stades de laguoegy compris au niveau de la mise en recouvrénes
impositions complémentaires que I'administratioteedait ainsi lui faire supporter.

Par ailleurs, les propositions de rectificationifikets a la société ACANTHE DEVELOPPEMENT ont remis
en cause la valorisation des actions AD CAPITAlirdisées a titre de dividendes en nature pour untamb
de 15,6 M€ en base et dont une partie est taxé&edes plus-values a long terme, ce qui coraluih rappel
d'imposition en principal d'un montant de 3,4 M. dociété ACANTHE DEVELOPPEMENT avait valorisé
ces titres sur la base de I'Actif Net Réévalué (ANRI’Administration propose d’autres méthodes i été
contestées par la Société et son conseil, le CabiNS Bureau Francis Lefebvre, dans leur réponge a
proposition de rectification.

Le 7 juillet 2008, I'interlocuteur départementalltlelministration fiscale a rencontré le conseilld sociéte,
le Cabinet CMS Bureau Francis Lefebvre, et, auksde I'entretien, I'administration, bien que aonéint le
principe de la remise en cause de la méthode deisation initiale, a retenu une partie des élémelat
valorisation présentés et a corrélativement rélguimontant du redressement a 11,8 M€ en baseusoit
redressement d'imp6t en principal de 2,5M€.

Poursuivant sa contestation du redressement, l&téac notamment demandé qu'il soit soumis pous @ava
Commission départementale des impdts directs etades sur le chiffre d'affaires, laquelle a exanlies
arguments de la société dans son audience durB@@di0 et a pris en considération les élémentseptés
pour le compte de la société aux fins de démorecaractére exagéré de I'évaluation opérée par
l'administration. A la suite de cette décisionmdentant du redressement s'est trouvé a nouveaiu eédQ,4

M€ en base, soit un redressement d'imp6t en pahdg 2,15 M€ (hors intéréts de 0,34 M€ et majoretide
0,82 M€).
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La encore, la société, a réception des avis de miis recouvrement des impositions correspondaates,
présenté une réclamation contentieuse et, suitejatude celle-ci, a saisi, le 7 septembre 201 T ribunal
Administratif de Paris de ce désaccord afin d’olotenprise en considération de I'ensemble des ragqnis
présentés, l'instruction de la requéte considéeie actuellement en cours.

L’Administration fiscale a également adressé a anére société filiale du groupe une proposition de
rectification (principal 0,51 M€ et intéréts 21 Kér les exercices 2009 et 2010) portant sur lase e cause
de l'application du régime SIIC par la filiale etirsla qualification de l'activité de cette société.
L'administration considére en effet que la socitagi en qualité de marchand de biens, ce que sterite
société en considération des conditions d'acquiisét de gestion des immeubles concernées etdigda de
conservation préalable (entre 2 et 10 ans suieanbts) a leur cession.

Pour I'ensemble de ces motifs, compte tenu deéjrdlité de I'information fournie et au regard Gevis de
ses experts et de la jurisprudence, le Groupe deresigu’il devrait obtenir gain de cause dans Bemse de
ces litiges, ce qui justifie I'absence de compiashilon de provisions hormis celle comptabiliséasdée
dossier porté devant le Conseil d’Etat.

Les autres litiges fiscaux sont non significatifs.
10.2.2. Litige fiscal ayant fait I'objet d’une prision

L’Administration fiscale a également adressé a smété filiale du groupe une proposition de regifon
portant sur la remise en cause d'une perte suionede créance et sur le rehaussement d’'une plus-va
constatée par la société lors de I'option pouelgime des SIIC (4,4 M€). Il en a découlé, apresaioe des
recours hiérarchiques, un rappel d'imposition &e tile 2005 pour un montant de 1,06 M€ (hors &2
ME).

La méthode de valorisation retenue par l'admirtistiefiscale a été contestée compte tenu des éténdent
dispose le groupe. L'imposition qui en résulteaia lfobjet d’'une réclamation contentieuse, prééergn ao(t
2009 par la société assistée du cabinet CMS Bufesncis Lefebvre et assortie d’'une demande dessdesi
paiement.

Suite au rejet de cette réclamation, le contentiaugté porté, en décembre 2009, devant le Tribunal
Administratif de Paris. Ce dernier a rejeté la Btqude la Société par un jugement rendu le 25 ocet@bl1.

La Société a interjeté appel de ce jugement leah8i¢r 2012 devant la Cour Administrative d'Appgeéette
derniere a rejeté la requéte de la société damsréhdu 28 juin 2013. La société conteste sériaaaé cette
décision et s’est pourvu en cassation devant les€bd’Etat. Par prudence, la société a comptabilise
provision pour risques fiscaux de 1,06 M€.

10.2.3.Actions du minoritaire de SOGEB

a/ A la suite de I'assignation de BRUXYS et desag&s de SOGEB par un associé minoritaire de SOGEB e
aodt 2009, un jugement du Tribunal de Grande lostaie Paris du 13 octobre 2011 a prononcé la éakés
délibérations de I'Assemblée Générale du 15 janZed9 de la société SOGEB ayant décidé d'une
augmentation de capital, a condamné trois géractessifs a payer a I'associé minoritaire la sorghobale

de 100 K€ au prorata de la durée de leurs fonctortitre de son préjudice personnel.

L'Assemblée Générale du 10 juillet 2012, convogpaele gérant a la suite de I'ajournement de a6

juin 2012, a procédé a lI'exécution de ce jugemerd modifié les articles 6 et 7 des statuts ains ks
comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2011cawital social de la Société désormais détenu par
BRUXYS (2/3) et M. BERGOUGNAN (1/3) a ainsi été ramé a la somme de 771.600 €.

Un arrét de la cour d’appel de Paris du 22 jan2i@t3 a confirmé ce jugement en ce qu’il a prondacé
nullité des délibérations de I'assemblée généraldsljanvier 2009 et a en outre, prononcé la eutlie la
résolution de l'assemblée générale de la sociét@ERBDdu 16 mars 2009 ayant constaté la réalisateon d
l'augmentation de capital, prononceé la nullité @edsolution de 'assemblée générale de la scSBEBEB du

30 mars 2009 relative a la modification de I'olgetial, prononcé la nullité des résolutions desrabes
générales de la société SOGEB des 21 juin 201(yi@22011 et 10 juillet 2012 relatives a I'affedtat des
résultats.
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Cet arrét a déclaré irrecevable M. BERGOUGNAN edesaande de dommages et intéréts dirigée contre les
gérants successifs et a infirmé la condamnationtroés gérants successifs a payer a I'associé itéier la
somme globale de 100 K€ au prorata de la duréeute fonctions au titre de son préjudice personnel.

Enfin, cet arrét a prononcé la dissolution de l@i&é. La Selarl FHB-Facques Hess Bourbouloux a été
nommeée en qualité d’administrateur avec missioprdeéder aux opérations de liquidation.

Un pourvoi en cassation contre I'arrét du 22 jan2il3 a été formé par la société BRUXYS.

b/ L'associé minoritaire a également assigné SO@8R société LAILA TWO (acquéreur de 'immeuble de
la rue Clément Marot) le 8 juin 2011 en vue de prmer la nullité de la vente de cet immeuble, juger
société LAILA TWO sans droit ni titre & occupeniineuble et lui ordonner de déguerpir. A I'audiedae30
mai 2012, le tribunal a sursis a statuer dan®fitgtde l'issue de la procédure d'appel rappelédessius. En
toute logique, le sursis devrait perdurer jusquagae la Cour de cassation se prononce sur le giotoatre
I'arrét du 22 janvier 2013.

10.2.4.Litiges immobiliers

La société GERY DUTHEIL devait livrer le chantie® 3ue Claude Terrasse en juillet 2008, reporté en
octobre 2008. Compte tenu des retards, la sociérandé un engagement ferme sur la date de dwais
N'ayant obtenu aucun engagement ferme sur la @aterdison de ce chantier, la société VELO a celesé
régler les situations de GERY DUTHEIL.

C'est dans ces conditions que la société VELO astignée par GERY DUTHEIL en paiement de factares
hauteur de 927 K€, sachant que 404 K€ ont étéeggliéectement par la société VELO aux sous-trigitan

Dans nos derniéres écritures déposées le 6 mai, 201k demandons au tribunal de dire et juger que |
résiliation du marché de travaux est intervenuetars exclusifs de DUTHEIL.

Par conséquent, la société VELO demande au tribdeatondamner DUTHEIL & lui payer les sommes
suivantes :

- 502 K€ TTC au titre du surco(t de la reprise bartier,

- 227 K€ représentant les intéréts légaux pendardarusur la somme de 5.995 K€ représentant le de(t
'immobilisation de l'investissement de la SocistELO pendant une durée d’'une année supplémentaire.

- 1.408 K€ au titre de la perte qu’elle a subiaiaan du retard de livraison liée a la baisseidenobilier.

- 20 K€ au titre de l'article 700 du CPC.

Nous demandons également la compensation des soraspEctivement dues par chacune des parties et la
déconsignation de la somme de 393 K€ consignée &drmains de Monsieur le Batonnier de I'Ordre des
Avocats de Paris en vertu de la décision du Judé&gécution du Tribunal de Grande Instance de FARU

15 Avril 2010 au profit de la Société VELO.

La société DUTHEIL étant en procédure de liquidatijodiciaire, nous avons déclaré notre créance

conformément au montant de la condamnation récladaée nos écritures. Le 7 mars 2013, le mandataire
judiciaire de DUTHEIL ayant contesté intégralemdésmtmontant de celle-ci, hous avons saisi le juge

commissaire lequel a décidé de renvoyer cetteraft@vant le tribunal de commerce déja saisi. Jrileunal

fait droit & nos demandes, la décision, une foieedee définitive, sera portée sur I'état des créamamises

au passif de la société DUTHEIL.

La prochaine audience de procédure est fixée epembre 2013.

10.2.5. Autres Litiges
Fl

Bien que la société FIG ne fasse plus partie dupgrcdACANTHE DEVELOPPEMENT depuis le 19 mars
2010, certains litiges de la société FIG concerpanbre la société ACANTHE DEVELOPPEMENT.
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a/ Les jugements du 28 septembre 2009

Par trois jugements du Tribunal de Commerce desPdui 28 septembre 2009, I'Assemblée Générale
Ordinaire et Extraordinaire de FIG en date du 24iéé 2004 a été annulée en toutes ses résolwiossque
tous les actes s'y rapportant et tous les actesésuients. L'objet de I'’Assemblée annulée consistait
notamment dans l'apurement des pertes par rédudiorcapital a zéro immédiatement suivie d’une
augmentation de capital social.

FIG et son actionnaire, la société anonyme TAMPIQD partie & la procédure, ont considéré que ces
jugements avaient pour objet de la replacer (ajnsises actionnaires), dans tous les aspects|adsaitgation

qui était la leur avant 'Assemblée du 24 févri@02 et avaient ainsi annulé toutes les opératitfestaées
depuis le 24 janvier 2004, puisqu’ils constituai@es actes s’y rapportant ou subséquent, ce aquiitenait de
régulariser.

Au 24 janvier 2004 (comme a ce jour), FIG n'appaatepas au Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT.

Afin de mettre en ceuvre les jugements exécutoive@&8Iseptembre 2009, la Société FIG a été obligée d
prendre des décisions afin de rétablir le statu gonte. En effet, il lui était impossible de procede
I'annulation de la fusion intervenue en juillet BO@ostérieurement a 'assemblée annulée, aveociété
BALTIMORE (dissoute a cette occasion) au terme dguélle toute I'activité immobiliere lui a été
intégralement apportée par son associé uniquesdedue. A la date de fusion, en juillet 2005, Fl&ait en
effet plus d’actionnaires minoritaires (ce dep@2¥ février 2004) et ne faisait I'objet d’aucurmeqedure
puisque c’est seulement en février 2007 (a laevel® la prescription) que les actionnaires minoeisaont
demandé I'annulation de I'Assemblée Générale digder 2004.

Ainsi, il a été opéré une scission des activité& ki au moyen d’une distribution de I'ensemble de actifs
immobiliers.

Cette scission a été réalisée au moyen du versathenacompte sur dividendes le 9 décembre 20@Ruat
réduction de capital le 10 décembre 2009. Ces samanteété distribuées & TAMPICO puis a ACANTHE
DEVELOPPEMENT par la société TAMPICO.

La Société a été informée par le représentant EgalG que le liquidateur de FIG avait fait rééder les
appels contre les trois jugements du 28 septeniifi®. 2 e calendrier n’est pas encore fixé.

b/ Les jugements du 7 juillet 2010

Par deux jugements du Tribunal de Commerce de Barigjuillet 2010 (un jugement rendu dans le dwssi
BARTHES & CEUZIN, I'autre dans le dossier NOYER),décision du 10 décembre 2009, portant réduction
du capital de FIG et celle du 31 décembre 2009stetent cette réduction et modifiant les statutséé
annulées.

La Société a été informée par le représentant @galG que le liquidateur de FIG avait fait rééder les
appels contre les deux jugements du 7 juillet 2Q&Ccalendrier n’est pas encore fixé.

¢/ Les jugements du 14 janvier 2011

Deux jugements du Tribunal de Commerce de Pari$4djanvier 2011 (un jugement rendu dans le dossier
BARTHES & CEUZIN l'autre dans le dossier NOYER) axpressément indiqué qu’il n’y avait pas lieu de
remettre en cause ces distributions réalisees@mndse 2009.

Ces jugements ont en effet débouté les anciensnaetires minoritaires de leurs demandes de nulb
opérations postérieures a I’Assemblée annulée @edil 24 février 2004, et pour les mémes motifsedes|
demandes formees a I'encontre ’ACANTHE DEVELOPPEME

Ces jugements ayant été frappés dappel par lederancactionnaires minoritaires, ACANTHE
DEVELOPPEMENT continue de suivre I'évolution de pescédures et a connaissance des éléments ci-aprés
développés.
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Les deux jugements du 14 janvier 2011 ont conddeméociétés FIG et TAMPICO (qui ne font plus garti
du Groupe) a indemniser les anciens actionnairesritiaires « a hauteur des droits qu’ils détenaiams les
capitaux propres de FIG et dans les distributiomdididendes et réserves effectuées en tenant eodept
I’évolution de leur participation lors des diffétea opérations ayant affecté I'actif net de FIGuile PAGOE
du 24 février 2004 ».

Monsieur KLING, expert nommé par le tribunal de coence, a recu la mission de chiffrer ce préjudice an

la charge de TAMPICO et de FIG. A la suite de leenae des actionnaires minoritaires qui ont refilesé
consigner les frais d’expertise mis a leurs charge@sMPICO, par ordonnance du contrble des mesures
d’instruction du 21 mars 2011, s’est fait autorideronsigner a leurs places. A ce jour, TAMPIC@as@né

la somme globale de 58.076 £.

Le rapport de Monsieur KLING rendu le 10 octobrd2@ans le dossier BARTHES/ CEUZIN conclue « A la
suite de ces travaux, I'expertise propose de rdgenuote-part revenant aux actionnaires minoetaa 0,093
%, a répartir, notamment en faveur des actionnauraants :

- Monsieur BARTHES 65.296/89.887 X 0,093%éit 0,071 % ;
- Monsieur CEUZIN  15.764/89.887 X 0,083%o0it 0,016 %.

Les constatations retracées dans le présent rappomtettent de déterminer comme suit les droits des
demandeurs :

-Dans les distributions opérées apres le 24 fé266d :

Le montant total a prendre en considération s'ée162.804.098 €.
La quote-part revenant aux demandeurs ressort a :

-Pour M. BARTHES 162.804.098 € x 0,071 % soit 593.euros.
-Pour M. CEUZIN  162.804.098 € x 0,016 %s0it02®. euros
-Dans les capitaux propres au 24 février 2004 :

Le montant total a prendre en considération s'é&$8.664.353 €.
La quote-part revenant aux demandeurs ressort a :

-Pour M. BARTHES 19.664.353 € x 0,071 % soit 13.86ros.

-Pour M. CEUZIN  19.664.353 € x 0,016 %soit & Bros »

Le rapport de Monsieur KLING rendu le 25 novembdd 2 dans le dossier Noyer conclue « A la suiteese ¢
travaux, l'expertise propose de retenir la quoté-pavenant aux actionnaires minoritaires a 0,083a
répartir, notamment en faveur des actionnairesastsv.

- Monsieur NOYER 7.824/89.887 X 0,093 % 60008 % ;

(...)

Les constatations retracées dans le présent rappomtettent de déterminer comme suit les droits des
demandeurs :

-Dans les distributions opérées aprés le 24 fégfen :

Le montant total & prendre en considération s'é#162.804.098 €.

La quote-part revenant aux demandeurs ressort,Ndoasieur NOYER a :

-162.804.098 € x 0,008 %soit 13.024 euros
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-Dans les capitaux propres au 24 février 2004 :
Le montant total a prendre en considération s'é&18.664.353 €.
La quote-part revenant aux demandeurs ressort,\donsieur NOYER a :

-19.664.353 € x 0,071 % soit 1.573 euros. »

Le tribunal de commerce a renvoyé cette affairé@avril 2013 pour dépbt des conclusions des [sastie les
rapports de I'expert KLING.

A titre de comparaison, dans le cadre de ces pupegdyant donné lieu aux jugements du 14 jandgd 2i-
dessus détaillés. Messieurs BARTHES, CEUZIN et NBYiclamaient respectivement 15.832.769,10 £,
3.820.021,30 € et 2.354.423,68 €.

Le tribunal de commerce a été saisi en ouvertureagport et doit désormais statuer sur le montant d
préjudice invoqué. Dans une décision du 4 juil@t2 le Tribunal de commerce de Paris a décidéideair

a statuer jusqu’a ce que la Cour d’'appel ait el@nm rendu ses arréts sur les appels rétablis éohtre des
jugements du 28 septembre 2009 et de ceux du Yieja2011.

Les plaidoiries des appels contre les deux jugesrdntl4 janvier 2011 sont fixées au 26 septemhbt8.40es
appels contre les trois jugements du 28 septently@ &' ont pas encore fait I'objet de calendrier.

d/ La sortie de FIG et de TAMPICO du périmetre dACTHE DEVELOPPEMENT

Le 19 mars 2010, FIG a été cédée a la société 1AB $ciété venant aux droits de la société ALLBE
DESIGNERS, actionnaire majoritaire au cours deskasblée générale des actionnaires du 24 févriet 00
a été annulée. FIG n’est donc plus une sociétérduggé ACANTHE DEVELOPPEMENT depuis cette date.

ACANTHE DEVELOPPEMENT a cédé sa filiale TAMPICO qdétenait 100 % de FIG jusqu’au 19 mars
2010, a la société SLIVAM le 20 avril 2010. TAMPIC@ fait donc plus partie non plus du Groupe
ACANTHE DEVELOPPEMENT.

e/ Le rétablissement des minoritaires de FIG

Le nouveau dirigeant de FIG a convoqué une AssanmBEnérale Extraordinaire de FIG le ler septembre
2010. L’ensemble des actionnaires au 24 févried200 leurs ayants droits a été régulierement camdoq
Cette Assemblée a constaté que les actionnairé$Glau 24 février 2004 étaient rétablis dans lestsliqui
étaient les leurs au 24 février 2004 et donc dartapital social, la valeur nominale des actiong @iombre
d’actions détenu par chacun des actionnaires ¢teemémes que ceux qui existaient au jour deskfsblée
annulée. Les actionnaires minoritaires, a l'iniiatdes jugements du 28 septembre 2009, ont refassister

a cette Assemblée Générale du ler septembre 2010.

f/ La liquidation judiciaire de FIG

Le 6 janvier 2011, FIG a fait I'objet d’'un jugemedé liquidation judiciaire a la suite d’'une assiipa
délivrée notamment par les trois actionnaires nit@mioes €galement a [linitiative de I'annulation de
I’Assemblée Générale du 24 février 2004.

g/ Séquestres

Par une ordonnance de référé du 15 juin 2010 po@®a la demande de MM. BARTHES et CEUZIN, le
Président du Tribunal de Commerce de Paris a odderséquestre de 95.496 parts sociales de la SNC

VENUS appartenant a ACANTHE DEVELOPPEMENT, entre teains de la SCP CHEVRIER de ZITTER-
ASPERTI, Huissiers de justice.
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Par ordonnance sur requéte non contradictoire disefiembre 2010 prononcée a la demande de MM
BARTHES et CEUZIN, le Président du Tribunal de Coence de Paris a ordonné le séquestre de la somme
de 15.179.894,85 € (correspondant a lintégralité dlvidende voté par I'Assemblée Générale des
Actionnaires d’ACANTHE DEVELOPPEMENT du 18 juin 200lentre les mains de la SCP CHEVRIER de
ZITTER-ASPERTI, Huissiers de justice.

Par une ordonnance de référé du 8 octobre 201Brdsident du Tribunal a cantonné le montant de ce
séquestre a la somme de 1.700.000 €. Cette ordommam a été confirmée par un arrét de la Courphge
Paris du 8 décembre 2010 indiquait notamment «dtegu’il n'est pas contesté, ainsi que le soutient
ACANTHE DEVELOPPEMENT, que M. BARTHES et M. CEUZINont pas de créance directe a I'encontre
de cette société ».

Le jugement au fond prononcé par le Tribunal de @ence le 14 janvier 2011 ayant vidé de leur obgst ¢
deux séquestres, ACANTHE DEVELOPPEMENT a demandéttactation des trois ordonnances en cause et
la mainlevée desdits séquestres.

Une ordonnance de référé du 29 mars 2011 a déDANTHE DEVELOPPEMENT de sa demande
relative a I'ordonnance du 15 juin 2010 et I'a dééé irrecevable s'agissant de sa demande relatixe
ordonnances des 16 septembre et 8 octobre 201@étence exclusive de la Cour d’'appel de Paris).

Par un arrét du 30 mars 2012, la Cour d'appel dis Baconfirmé I'ordonnance du 29 mars 2011 eniellg

a débouté ACANTHE DEVELOPPEMENT de sa demandeivelat I'ordonnance du 15 juin 2010 (séquestre
des parts VENUS). La Cour d’appel a notamment &stjoe les jugements du 14 janvier 2011 étant feappé
d’appel, n'étaient pas définitifs de sorte qu’iarpas été mis fin au litige entre les parties.

Un certain nombre d’'inexactitudes a été relevé dan€t rendu par la cour d’appel le 30 mars 28&@fhme
notamment le fait que la société FIG ... auraitéréthetée par le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT
en 2002 » alors que cette erreur faite par le @eésiors de I'exposé des motifs avait pourtantcétéigée par
notre avocat qui avait expliqgué que la société Ei@rait dans le périmetre du Groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT en 2005, aprés la sortie des minioesa De méme, il est indiqué que « par une
délibération en date du 24 février 2004, I'AsserallBEnérale de la société FIG a décidé d’annuleadésns
détenues par M. BARTHES et M. CEUZIN et de fairdal&SAS TAMPICO (société détenue a 100 % par le
Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT) I'actionnaire uniqde la société FIG ». Or, I'ordre du jour de cette
AG n’était évidemment pas d’annuler les actiondgssieurs BARTHES et CEUZIN mais de proposer a tous
les actionnaires — dont Messieurs BARTHES et CEUZI8E recapitaliser la société. lls ont fait euxymé

le choix de ne pas patrticiper.

S’agissant de l'appel de l'ordonnance du 29 maikl 26our sa partie relative aux ordonnances des 16
septembre et 8 octobre 2010 (séquestre des 1,7ud€xrét de la Cour d’appel de Paris du 25 oct@bde? a
déclaré irrecevable l'appel dACANTHE DEVELOPPEMENSt I'a condamnée a payer a Messieurs
BARTHES et CEUZIN 10 K€ chacun d'article 700 CPQ@. pburvoi en cassation a été formé contre cet.arrét

Demande d’extension de la procédure de liguidatiditiaire de FIG a ACANTHE DEVELOPPEMENT

Le tribunal de commerce a ouvert par jugement ¢angier 2011 une procédure de liquidation judieiaa
I'encontre de la société FIG sur assignation de dvea Monique RICHEZ et de Messieurs BARTHES,
CEUZIN et NOYER.

Madame RICHEZ était créanciére de la société FI@estu d'un jugement du juge de I'exécution en dhte
29 juin 2010 lequel avait liquidé une astreintendmontant de 50,8 K€ ordonné par un arrét de lar Cou
d’appel de Paris en date du 9 juin 2009.

La Cour d’appel de Paris avait requalifié un cardiaprestation de services conclu entre MadaméiREet

la société FIG (alors représentée par Francois BART) en septembre 2002 et résilié en novembre 2005,
contrat de travail et condamné la société FIG notant a la remise a Madame RICHEZ de documents
sociaux sous astreinte.

La société FIG n'ayant pas été en mesure de rariéttiegralité des documents sociaux requis, l&ste a
éteé liquidée.
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Par ordonnance du 5 mai 2011, Madame Monique RICHEE nommeée, a sa demande, contréleur dans la
procédure de liquidation judiciaire de la sociéi6.F

Par courrier du 19 septembre 2011, Madame MonidG&IRZ a mis en demeure Me GORRIAS, liquidateur
de la société FIG, d'agir en extension de liqumatjudiciaire a I'encontre de la société ACANTHE
DEVELOPPEMENT.

Maitre GORRIAS n'ayant, selon cette derniere, ggmndu dans les délais Iégaux a cette mise en demeu
Madame Monique RICHEZ, agissant es qualité de 6tmnir, a assigné le 23 décembre 2011 la société
ACANTHE DEVELOPPEMENT devant le Tribunal de Commeerde Paris aux fins d’extension de la
procédure de liquidation judiciaire de FIG poup&ement du passif de celle-ci.

Il sera rappelé que le contentieux opposant Maddomque RICHEZ et Messieurs BARTHES, CEUZIN et
NOYER a la société FIG trouve son origine a unegépoou la société ACANTHE DEVELOPPEMENT
n'était pas actionnaire de la société FIG. Cettmidee est devenue actionnaire de la société FIG pa
'intermédiaire d’'une de ses filiales, la sociét@MPICO, le 24 mars 2005, et la société FIG estisatt
périmétre du Groupe ACANTHE le 19 mars 2010, soiédeurement au jugement d’ouverture de liquicatio
judiciaire de la société FIG.

Par courrier officiel du 9 mars 2012 adressé auseibrde Madame RICHEZ, la société ACANTHE
DEVELOPPEMENT s’est proposée de racheter la créateeMadame RICHEZ afin de protéger ses
actionnaires des effets de la publicité de cetbedature.

Madame RICHEZ a refusé le 22 mars 2012 cette pitipo®t a indiqgué qu’elle ne pourrait I'acceptereg
dans I'hypothése ou la société ACANTHE DEVELOPPEMHEIdchéterait I'intégralité du passif de la société
FIG de fagon a ce que I'ensemble des créanciecsltéeci soient désintéresseés. »

Postérieurement, I'ancien actionnaire de la sodi® la société TAMPICO, a procédé a ce paiemantg
biais d’'une offre réelle de paiement. Ce paiemeétéaprésenté sous forme de cheque de banque. Madam
RICHEZ ayant refusé une nouvelle fois ce reglemdmtsociété TAMPICO a sollicité de I'huissier
instrumentaire qu’il procede a la consignation dgecsomme auprés de la Caisse des dépots et mai@is

et en informe Madame RICHEZ. Cette procédure perewmtapplication des dispositions du code civil, la
libération du débiteur.

Par un jugement du 30 octobre 2012, TAMPICO a éténdtée de sa demande de validation de son offre
réelle de paiement. Elle a interjeté appel de ckitésion.

Par un jugement du 6 juillet 2012, le Tribunal dernerce de Paris a décidé de transmettre a la dour
cassation la QPC (question prioritaire de congbitunalité) concernant la conformité de I'article6R1-2 du
code de commerce avec la Constitution. Le 8 oct@bie la Cour de cassation a décidé de ne pasrteding

la QPC au Conseil constitutionnel. A l'audience2dujanvier 2013, le Tribunal a décidé de transraeitta
Cour de Cassation la question préjudicielle de isaraine action en extension est une action damerét
collectif des créanciers aux fins de recouvremépie voie de conséquent si le contréleur peugetiiier une
telle action sur le fondement de l'article L622-di0 code de commerce. La Cour de cassation a rendurét

le 3 juin 2013 aux termes duquel « l'article L622-@u code de commerce confere au créancier nommé
contréleur, en cas de carence du mandataire judicigualité pour agir en extension d'une procédure
collective sur le fondement de la confusion desimaines ou de la fictivité de la personne morale »

Cette affaire va dés lors revenir devant le Tritbuleacommerce.

L'action de Madame RICHEZ est par ailleurs contessdt au niveau de sa recevabilité que sur le.fond
En effet, pour permettre & une action en extend®prospérer, il est nécessaire de démontrer gartela
carence du mandataire judiciaire et d'autre pafictavité de la société ou la confusion des patiimes entre

les deux sociétés.

En I'espéce, aucune des deux conditions n'appénadtréunie et la société ACANTHE DEVELOPPEMENT
conteste cette demande en extension.
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Enfin, Madame RICHEZ argue d’'un passif de la sécltG qui apparait aujourd’hui tres largement iiefdr
a celui évoqué par cette derniére.

Le passif déclaré a I'ouverture de la procédurdiqiédation judiciaire de FIG, soit 113.609 K€ est cours
de vérification et devrait considérablement dimimumetamment pour les raisons suivantes :

-Des créances ont été abandonnées pour un moetard@l K€,

-Une créance « provisionnelle » de 42.411 K€ déelgrar le Trésor Public a été ramenée a 1.976 K€ pa
proposition définitive de rectification en date @8 janvier 2012. Cette créance est contestée. % qun
extinction est sollicitée, le Trésor Public n'aygat procédé a une déclaration définitive dadgla d’un an

de la publication au BODACC ni de prorogation deléki au tribunal de commerce,

-Une créance de 10.780 K€ de l'administration fesadevrait étre ramenée au maximum a 6.188 K€ en
application de l'article 1756 du CGI (les pénaligémt exclues en cas de liquidation judiciaire)ntaat qui

en tout état de cause est également contesté en caison du fait qu’elle porte sur une remiseamse par
'administration fiscale du régime mere-fille. Ddécisions favorables ont été obtenues dans degdarms
similaires par d’autres sociétés du Groupe,

-D’autres créances déclarées par le Trésor Publaugeur de 1.159 K€ ont été contestées car ellesdutes
I'objet de réclamations. L'une d'entre elles d'uromant de 592 K€ correspondant a des intéréts £t de
pénalités a été, depuis, abandonnée compte tlaupdecédure de liquidation judiciaire.

-Messieurs BARTHES, CEUZIN et NOYER ont déclaréeznkle une créance de 22.502 K€ sur FIG. Cette
créance correspondrait aux« droits qu’ils détenalans les capitaux propres de FIG et dans leghiisons

de dividendes et réserves effectuées depuis I'AGIOE24 février 2004 », annulée par jugement du 28
septembre 2009. Cette créance est contestée eidphd ING, expert nommé par deux jugements du 14
janvier 2011, ayant pour mission d’évaluer cestdrai indiqué dans ses rapports définitifs queskenble des
minoritaires dont Messieurs BARTHES, CEUZIN et NG Buraient droit a 0,093 % soit environ la somme
de 151 K€ a ce jour.

-Par ailleurs, Monsieur BARTHES a déclaré une aréade 3.147 K€ au passif de FIG. Il s'agit d'une
condamnation solidaire de FIG, ALLIANCE DESIGNERBQOFIRAD et Monsieur Alain DUMENIL,
prononcée par un arrét de la Cour d’appel de Earitd mai 2009. La Cour de cassation, dans un éurét
avril 2013, a cassé partiellement cet arrét du &9 2009 (non pas sur la question de la condamnaition
paiement des 3.147 K€ qui demeure donc en dépiamét de la Cour de cassation du 16 avril 2028va@nt
mais sur le moyen relatif a la condamnation derARUMENIL, DOFIRAD, ALLIANCE DESIGNERS et
FIG au paiement de 50.000 € de dommages-intérétd. BARTHES). Un avocat au Conseil étudie
I'opportunité de porter ce litige devant la Courapéenne des droits de 'homme.

- Enfin, Monsieur BARTHES, ancien dirigeant de FiGgéclaré une créance de 846 K€ au titre de rayoieel
salaires, indemnités et dommages et intérét. LatsoFIG a toujours considéré qu'il n'existait peescontrat

de travail, cette personne étant un dirigeant ntairéssocial. L'affaire a été radiée le 7 septear®012 par le
Conseil des Prud’hommes de Paris, Monsieur BARTHB&gant jamais déposé d’écritures.

Enfin, la société 19B S.A venant aux droits detl@maire majoritaire au jour de I'assemblée géleéda 24
février 2004, a déclaré une créance en compte obdea31.226 K€. Cette créance est subordonnéesael r
du passif.

Pour I'ensemble de ces motifs, le Groupe estimédder’absence de comptabilisation de provisiontae de
ce litige.

A noter que la Société a été informée par le reptést Iégal de FIG que le liquidateur de FIG afaditré-

enrbler le pourvoi en cassation contre I'arrét @eCbur d’appel du 9 juin 2009 précité ayant redjgale
contrat conclu avec la société SILC en contratalesil.

Procédure en annulation des opérations effectugastda période suspecte de FIG

Le 2 mai 2012, les sociétés ACANTHE DEVELOPPEMENENUS et TAMPICO ont été assignées par le
liquidateur de la société FIG, la SCP BECHERET SENEBL GORRIAS en vue d’obtenir notamment
l'annulation de l'apport par FIG de I'immeuble db fue de la Banque — 75002 Paris et des titres de
participation réalisé le 24 novembre 2009 au proéit VENUS ainsi que I'annulation des distributiaies
I'acompte sur dividendes et des distributions geitae d'émission réalisées en décembre 2009.

Le liquidateur de FIG demande par conséquent a VEN& restituer la propriété de I'immeuble du 15dae
la Banque — 75002 Paris et des titres de partioipde tout sous astreinte de 10 000 euros par jou
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I demande également la condamnation de VENUS &oarser a la société FIG les loyers percus, divden
et fruits de quelque nature que ce soit, accessaire contrats de bail afférents au bien immobdgisrl5 rue
de la Banque a Paris (75002) et aux titres degi@ation susvisés ayant couru depuis le 24 nover2008 ;

la restitution par ACANTHE DEVELOPPEMENT a la sdéié-IG des 95.496 parts sociales de la société
Venus en vue de leur annulation, sous astreintlOd¥00 € par jour de retard & compter de la natifie qui

lui sera faite du jugement & intervenir ; 'anniolatdes 95.496 parts sociales de la société SNCU&Nne
fois que celles-ci et I'ensemble immobilier sisri® de la Banque a Paris (75002), les contratsaileyb
afférents et les titres de participation aurontréditués a la société FRANCE IMMOBILIER GROUPIat
condamnation solidaire des sociétés ACANTHE DEVEPEGMENT et TAMPICO a rembourser a la société
FRANCE IMMOBILIER GROUP la somme de 4.047.975,50pvenant des distributions payées en
numéraire, augmentée des intéréts au taux légahater du 31 décembre 20009.

Le liquidateur a injonction de conclure pour leseEptembre 2013.

Demande de PHRYV visant a demander la nominatiom epert de gestion

La société PHRV (Paris Hotels Roissy Vaugirard S&jionnaire minoritaire détenant plus de 5 % dhitah
social et des droits de vote ’ACANTHE DEVELOPPEMEM assigné la Société le 15 novembre 2011 aux
fins de désignation d’'un expert de gestion. Elletstrogeait sur le prix de vente de trois bienmohiliers
réalisées par ACANTHE DEVELOPPEMENT et situés den8éme arrondissement de Paris ainsi que sur
I'opportunité de I'acquisition d’'une société Alliem 95. Sur la cession des trois biens immobiliersociété
PHRYV affirmait que les motivations de I'opportunité vente étaient douteuses et que les prix de éaient
inférieurs a ceux du marché. De son coté, ACANTHEVELOPPEMENT s’est opposée fermement a ces
arguments, a communiqué I'ensemble des documeiles atla procédure (expertise, contrats de vente).

Par ordonnance du 26 janvier 2012, le Tribunal dm@erce de Paris a suivi 'argumentation ’ACANTHE
DEVELOPPEMENT, et a débouté la société PHRV dedessandes et I'a condamnée a payer a ACANTHE
DEVELOPPEMENT la somme de 5.000 € au titre deitht700 du code de procédure civile ainsi qu’aux
dépens.

A la suite de I'appel interjeté par la société PHRMCour d'appel de Paris, dans un arrét du Sooetd012, a
confirmé en toutes ses dispositions l'ordonnance2@uanvier 2012 et a condamné PHRV a payer a
ACANTHE DEVELOPPEMENT la somme de 15.000 € au tdeel'article 700 du code de procédure civile
ainsi qu’aux entiers dépens.

Ces condamnations ont été réglées par la socidR/Ri janvier 2013.

Le 29 janvier 2013, la société PHRYV a foromépourvoi en cassation contre |'arrét du 9 oct@bre?.

10.3.Patrties liées

Le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT a réalisé des opérs avec ARDOR CAPITAL SA, société
contrélée indirectement par Monsieur Alain DUMENIL.

De plus le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT a réaligs @pérations avec ADC SIIC, FIPP, Fonciere
Paris Nord, groupes c6tés et différentes sociéiéomt des dirigeants et/ou administrateurs commdas
actionnaires communs.

Les opérations liées courantes ont été les suivante

a) la société meére :
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En K€ Cont”rzepartle Contre partie liée Solde Impact
Nature de la prestation Nom Liens au bilan (1) résint
ARDOR Actionnaire de référence
Honoraires de management versé a CAPITAL d'ACANTHE -200 -100
DEVELOPPEMENT
o N ARDOR Actlonrl1a|re de référence
Mise & disposition de personnel CAPITAL d'ACANTHE 20 20
DEVELOPPEMENT

(1) un montant positif signifie une créance un rmahnégatif une dette
(2) un montant positif signifie un produit un momtaégatif une char

Les opérations ci-dessus n'ont entrainées nifaptabilisation de dépréciations des créancegharges a
ce titre sur la période autres que celles mentiesiriglles ne sont assorties d’aucune garantiecpbétie.

b) les entités qui exercent un contrdle conjointina influence notable sur I'entité : Néant

c) les filiales :

Les flux entre les sociétés du Groupe ACANTHE DECIHPEMENT (dont 3.709 K€ d'intéréts de comptes
courants, 645 K€ de salaires et 516 K€ de loyedeetharges locatives) ont été annulées dans te dad

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 saiété mere :
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En K€ Contre partie lié Contre partie lié Solde Impac
Nature de la prestati Nom Liens au bilan (1 | résultat (2
Mise a disposition de personnel ADC SIIC Dirigeants / ~ Administrateu 446 126
commun
Loyers et charges locatives ADC SIIC Dirigeants /  Administrateu 65
_ commun
Dépét de garantie ADC SIIC Dirigeants/  Administrateu 31
commun
Loyers et charges locatives FPN Dirigeants /  Administrateu 5
_ commun
Dépét de garantie FPN Dirigeants/  Administrateu 2
commun
Honoraires de managem MEP Administrateurs commui -18 -92
Loyers et charges locativ FIPF Administrateurs commui 162 74
Sous-traitanc FIPF Administrateurs commu 43
Mise a disposition de person FIPF Administrateurs commui 90
Mise a disposition de person FIPF Administrateurs commui -43
Dépobt de garant FIPF Administrateurs commui -28
Cession de la Sté HALPYLLE FIPF Administrateurs commu 4
Loyers et charges locatives SMALTO Dirigeants /  Administrateu 412 459
_ commun
Dépét de garantie SMALTO Dirigeants/  Administrateu 168
commun
Mise a disposition de personnel SMALTO Dirigeants / ~ Administrateu 22
commun
Créances divers SEK Actionnaire indirect commt 112¢
Loyers et charges locatives POIRAY Dirigeants / ~ Administrateu 30 93
commun
Dépét de garantie POIRAY Dirigeants/  Administrateu 33
_ commun
Mise a disposition de personnel POIRAY Dirigeants / ~ Administrateu 5
commun
Mise a disposition de personnel AD INDUSTRIEEDmgeamS/ Administrateu 8
_ commun
Loyers et charges locatives AD INDUSTRIH Dirigeants / ~ Administrateu 86 77
commun
Dépot de garantie AD INDUSTRIE| Difigeants/  Administrateu 33
commun
Charges financiéres/Empri LIPO Actionnaire indirect commt -19
o BASSANO Dirigeants/  Administrateu
Dividendes DEVELOPPEMEN] commun 312 312

(1) un montant positif signifie une créance un raahnégatif une det
(2) un montant positif signifie un produit un manttaégatif une chari

Les opérations ci-dessus n'ont entrainé ni la cabifisation de dépréciations des créances, ni elsad ce
titre sur la période. Elles ne sont assorties dilaaayarantie particuliére sauf avec la société SBkding qui
bénéficie d'un accord de reglement de ses detses-vis du Groupe.

0) les autres parties liées.

La société ALLIANCE DESIGNERS, en liquidation judige depuis janvier 2010, contrélée indirectement
par M. DUMENIL a une dette principalement de loydes559 K€ aupres du Groupe qui est dépréciéeldans
comptabilité du groupe a hauteur de 523 K€.
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10.4 Effectifs

L’effectif du Groupe, hors employés d’immeubledets dirigeants, évolue notamment par 'emploirdést
nouveaux salariés non cadre et la nomination dirgttdur général.

Catégorie 30/06/2013  31/12/201p
Cadres 9.5 9.5
Employés 115 9.5
Total effectif 21 19

Certains salariés sont aussi dirigeants de filidle®énéficient d’'un contrat de travail au titke leurs activités
salariées. lls sont repris dans les deux posteggeats.

10.5.Provision retraite

La valorisation de la provision retraite repose &g hypothéses suivantes :

Taux de progression des salaires : 2% par an ;

Taux d'actualisation : 2.66 % (TMO 2eme semestri2200,25%) ;

Le taux de rotation retenu est calculé a partirdfaaissions et rapproché des effectifs présenienjanvier

de l'année, le taux retenu correspond a la moyetew trois derniéres années retraitée des éverstuelle
anomalies statistiques. D’autre part, les effectifst répartis en trois tranches d’age (- de 40 -ades 55 ans,

et + de 55 ans) et en deux catégories sociauxgsioftnelles (non cadres, et cadres);

L’espérance de vie est calculée a partir des talglenortalité des années 2008-2010 établies (NBEE.

en milliers d'€uros 30/06/2013 31/12/20L2
Provision d'indemnités de départ a la retraiteuvBrture -128 -117
Variations
Dotation de la périodes (Charges) -43 -31
Ecarts actuariels (Autres éléments du résultatagjob -16 20
Provision d'indemnités de départ a la retraite ddture -187 -128

Les données de I'exercice 2012 sont présentéesndormité avec I'application rétrospective de lame
IAS 19R.

10.6.Résultat par action

Le résultat de base par action s’éléve a 0,026 &guin 2013 (le nombre moyen d’action pondérététi
126.630.877).

Le résultat dilué par action est identique au tésdle base par action, en effet la prise en congdeoptions
d’achat (cf. 8 6.9.1) dont le prix d’exercice (1,24 est supérieur au cours moyen du marché deddract
pendant la période (0,451 €) aurait un effet aihdti€i(ou relutif).

Toutefois, une appréciation future du cours detibacpourrait rendre dilutif cet instrument.
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Résultat par Action au 30 juin 201.
30/06/2013 31/12/2012

Numérateur

Résultat net part du groupe (en K€) 3260 14 705
Dénominateur

Nombre moyen d'actions pondéré avant effet dilutif 26 630 877 122 330 179
Résultat net part du groupe par action non dilué en euros ) 0.0257 0.1202

10.7.Evénements postérieurs au 30 juin 2013

Le 11 juillet 2013, la société SIN a conclu au ftrdé la société BOUYGUES IMMOBLIER, une promesse
unilatérale de vente du terrain sis au 57 avenuElahéchal Joffre a Nanterre, d'une surface de 52 &a,

pour un prix de 1.220 K€.
Cette promesse court jusqu’au 4 novembre 2013 cedisrme pourrait étre reporté au 15 janvier 2Qlglas

tard, moyennant un prix d’acquisition majoré.

*k%
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ACANTHE DEVELOPPEMENT
Société Européenne au capital de 17.206.397 euros
Siege social : 2 rue de Bassano — 75116 PARIS

RCS PARIS 735 620 205

RAPPORT SEMESTRIEL POUR LA PERIODE
DU 1* JANVIER AU 30 JUIN 2013

| — FAITS MARQUANTS DE LA PERIODE

Distribution de dividendes

En date du 26 juin 2013, I'Assemblée Générale Q@idinAnnuelle et Extraordinaire a décidé
d’'affecter la perte de (1.856.574,05 €) au reporw@dveau créditeur qui s'élevait au 31 décembr@201
a 41.099.902.47 € ; il en a résulté un bénéficeibligable de 39.243.328,42 € qui a été affectéade |
maniére suivante :

- Dividende 7.597.852,62 €
- et, au poste «report a nouveau» pour le solde 6481475,80 €

L'Assemblée Générale a décidé que chacune des3RB8A& actions composant le capital social au
31 décembre 2012 recevrait un dividende de 0,08 @gtion. Cette distribution permet a la soci&é d

s’acquitter de son obligation de distribution atwetidu régime fiscal SIIC qui s’élevait au titre de

'année 2012 a 6.343.852 €.

L’Assemblée Générale a proposé de permettre a ehagtionnaire d’opter entre le paiement du
dividende mis en distribution en numéraire ou dioas a créer de la Sociéte.

Le Conseil d’Administration du®laolt 2013apres avoir pris connaissance du cours de bourse
de I'action sur la période allant du 27 mai 20132&8ujuin 2013,a décidéd’arréter le prix
d’émission des actions nouvelles a 0€3& fixé la date de détachement du coupon auwf¥ a
2013 et la date de paiement effectif au 26 septer?di 3.

Il - SITUATION LOCATIVE ET PATRIMONIALE

Activité locative

Le groupe réalise I'intégralité de son chiffre dafes en France et & Bruxelles, dans le secteur de
I'immobilier.

Au 1% semestre 2013, le chiffre d’affaires est de 4.867dont 4.057 K€ de revenus locatifs et 810
K€ de charges locatives refacturées), contre 4@5Rlont 3.553 K€ de revenus locatifs et 710 K€ de
charges locatives refacturées) auSkemestre 2012. Le secteur bureaux représente%4@dui des
commerces 30,98% et le résidentiel 4,80%. La za@mis Btra-muros représente 99,18%.
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Le chiffre d’affaires connait cette année une pesgion conséquente de + 14 % entre I[85 1
semestres 2012 et 2013.

L'essentiel de cette hausse est lié au fait quentguble sis rue Frangoi$ ést maintenant totalement
rénoveé et loué. Celui-ci a contribué a augmentehitfre d’affaires de prés de 950 K€ sur le sengest

Outre cet immeuble, l'arrivée de nouveaux locasagatre les *° semestres 2012 et 2013 dans les
immeubles sis rue de Lisbonne (+ 203 K€), rue dgdague (+ 85 K€) ou encore rue Pierre Charron
(+ 83KE€), avec des surfaces louées se situant 260et 400 m2 contribue également a cette hausse
du chiffre d’affaires.

La location, depuis le®1mars, d'une partie de I'immeuble sis a Bruxellds &ociété ADC SIIC a
généreé pour sa part un chiffre d’affaires de 2@aki€ours du semestre.

Ainsi, a périmetre constant, la progression dufiehidi’affaires est encore plus marquée : en effiet,
excluant les biens cédés entre ces deux périodsaydr les derniers lots de 'immeuble du 21
boulevard Poissonniéere, et les immeubles sis rAiggdhteuil et rue Boissiére, la progression s’él@ve
+ 39 % pour le semestre.

Ces trés bons résultats confirment I'efficacitélalgolitique du groupe de recentrer son patrimoine
dans le Quatrtier Central des Affaires et le cehtstorique de Paris, ainsi qu'a Bruxelles, avec des
biens prestigieux et a forte valeur ajoutée.

Travaux

Le ravalement de limmeuble sis au 24 et 26 ruerGe8izet (Paris X\VA™) a été achevé au cours du
trimestre, pour respectivement 25 et 28 KE.

Le batiment voisin, au 2 rue de Bassano, sera quaritravalé au cours du troisieme trimestre, pour
un montant de 100 K€ HT (a ce jour les travauxdsfitute).

Le hall de Iimmeuble de la rue Francois ler viefdtre achevé, cet immeuble est maintenant
entierement rénove.

Ventes

Au cours du 4eme trimestre 2012, le Groupe avgiitésuine promesse de vente pour I'immeuble mixte
(bureaux, commerces, habitations) sis rue d’ArgehRaris f' pour un montant brut de 8.800 K€. La
vente a été réalisée le 29 janvier 2013.

Acquisitions

Le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT a acquis, le 2éjupour une valeur de 21.820 K€ (hors

droits) un immeuble sis au 184, rue de Rivoli, ®dfiet a 'angle de la rue de I'Echelle, face au
Louvre.

Ce batiment du XIX™ siécle bénéficie d’'une visibilité exceptionneller sine des artéres les plus

commergante et touristique de la capitale.

Cet immeuble mixte (Commerce, Bureaux et Habitatibenviron 2.300 m2 est entierement loué, et a
généré en 2012 un loyer brut de 'ordre de 864 K€.

Hormis ces éléments, l'activité du groupe s'est rpoivie au cours du ®1 semestre dans le
prolongement de I'exercice clos au 31 Décembre 2012
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I - PRESENTATION DES COMPTES SEMESTRIELS CONSOLID ES

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

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

Evolution de la situation patrimoniale et financierdu groupe:

L’évolution de la situation patrimoniale et fina@m@ du groupe se résume comme sulit :

Le patrimoine immobilier du groupe est constitué emeubles de placements (279,7 M€), et de la
partie administrative de I'immeuble de bureau situé de Bassano a Paris (6 M€) ainsi que d'un
appartement acquis en marchand de biens. La aariate valeur du patrimoine (+ 21,2 M£)
s’explique notamment en raison de I'acquisitionndimmeuble mixte situé rue de Rivoli a Parf§ 1
de l'appréciation de la valeur des immeubles dét¢nib,0 M€), et minorés de la vente de I'immeuble

situé rue d’Argenteuil a Paris décrites ci-dessus.

Les capitaux propres part du groupe diminuent deME principalement en raison de la distribution
de dividendes (-7,6 M€) qui nest que partiellememinpensé par le résultat bénéficiaire du semestre

(+ 3,3 M€).

Les autres postes du bilan sont détaillés darsoleptes consolidés et leurs annexes au 30 juin.2013

Evolution du résultat consolidé du groupe:

En millions d'euros sauf précision contraire 30-juinl3 31-déc.-1p Variations
Patrimoine immobilier 286,2 265,9 21p
Capitaux propres part du groupe 192,4 1p6,8 -4,4
Dette financiére nette 80,9 65,4 1%
Actif net réévalué (€) 1,52( 1,55% -0,035

L’évolution du résultat consolidé de la périodenparé a la période précédente se présente comme

suit :

En millions d'euros sauf précision contraire 30-juin-13  3guin-12] Variations
Résultat opérationnel 5.4 13.6 -8.p
Cout de I'endettement financier brut £3 1.6 0.7
Résultat net part du groupe 3.3 11.4 -8.%
Résultat dilué par action (en €) 0.026 0.094 -0.048
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Les revenus nets des immeubles augmentent de 596 cEgendant la diminution du résultat
opérationnel s’explique de la maniere suivante :

- Lors du £ semestre 2012 'augmentation de valeur des imnesul¢ placements avait été de
12,5 M€. Au cours du °l semestre 2013 l'augmentation de valeur des imnasuble
placements a été de 5,0 M€ soit une différenceIIME ;

- d’'une dotation aux provisions pour risques fiscdaxl M€ (cf. note 10.2.2 des annexes aux
comptes consolidés au 30 juin 2013.

Le colt de I'endettement financier brut représémtmontant des intéréts des emprunts ayant servi au
financement des immeubles (cf. note 7.4 des asraxe comptes consolidés au 30 juin 2013).

Les autres postes du compte de résultat sontldétdins les comptes consolidés et leurs annexes au
30 juin 2013.

V- SECTEURS OPERATIONNELS

Les secteurs opérationnels sont décrits dans é&aghde I'annexe aux comptes consolidés au 30 juin
2013.

V — SITUATION ET VALEUR DU PATRIMOINE — ACTIE NET R EEVALUE (ANR)

La situation et la valeur du patrimoine ainsi gaechlcul de l'actif net réévalué opérationnel sont
décrits dans la note 10.1 de I'annexe aux commtesatidés au 30 juin 2013.

VI —_PRINCIPALES TRANSACTIONS ENTRE PARTIES LIEES

Les principales transactions entre les parties |t décrites dans la note 10.3 de I'annexe aux
comptes consolidés au 30 juin 2013.

VII — PRINCIPAUX RISQUES ET PRINCIPALES INCERTITUDE S POUR LES SIX
MOIS A VENIR

Les principaux risques et les principales incelgl pesant sur le Groupe sont relatés dans les
paragraphes « Facteurs de risques » en note 2 .Bastteurs d’incertitudes » en note 2.4 du rapgert
gestion du conseil d’administration du rapport ficier annuel 2012. Il n'y a pas de changements
significatifs par rapport a ces risques et inogutis.

Les litiges en cours ainsi que leur évolution smiatés en note 10.2 des annexes aux comptes

consolidés semestriels.

Vill - EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE DES COMP TES
SEMESTRIELS

Eu égard aux difficultés rencontrées par le bérséfec de I'ancienne promesse pour obtenir un arrété
de permis de construire définitif, une nouvellerpesse de vente a été signée pour le terrain situé a
Nanterre avec ce méme bénéficiaire. Cette promessejue pour un montant de 1.220 K€, porte le
délai de réalisation au mois de novembre 2013. @&pH, si toutes les conditions suspensives ne sont
pas levées au 4 novembre 2013, une prorogatiotibpesisl délai jusqu’au 15 janvier 2014 maximum

a été prévue, moyennant une augmentation du prix.
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IX — PERSPECTIVES D'AVENIR

La Société continue d’étudier des projets d’inwsstment portant sur des biens immobiliers ou titees
sociétés présentant des caractéristiques d'étatifiode potentiel de rendement ou de valorisation
intéressantes sur Paris mais aussi, puisqu’elldéssirmais devenue société européenne, dans d'autre

capitales européennes.

Le Conseil d’Administration
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Auditeurs et Conseils d’Entreprise Deloitte & Associés
5, avenue Franklin Roosevelt 185, avenue Charles de Gaulle
75008 Paris 92524 Neuilly-sur-Seine Cedex

Acanthe Développement
Société Européenne

2, rue de Bassano
75116 Paris

Rapport des Commissaires aux Comptes sur lI'information financiére
semestrielle relative a la période du 1° janvier au 30 juin 2013

Aux actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale et en
application de Particle L.451-1-2 III du Code monétaire et financier, nous avons procédé a :

- lexamen limité des comptes semestriels consolidés condensés de la société Acanthe
Développement, relatifs & la période du 1 janvier au 30 juin 2013, tels qu'ils sont joints
au présent rapport ;

- la vérification des informations données dans le rapport semestriel d’activité.
Ces comptes semestriels consolidés condensés ont été établis sous la responsabilité de votre

Conseil d’administration. Il nous appartient, sur la base de notre examen limité, d'exprimer
notre conclusion sur ces comptes.



Acanthe Développement 2/2

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 & s’entretenir avec les
membres de la direction en charge des aspects comptables et financiers et a mettre en ceuvre
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,
I’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 a remettre en cause la conformité des comptes semestriels consolidés condensés avec
la norme IAS 34 —norme du référentiel IFRS tel qu’adopté dans I'Union européenne relative
a I'information financiére intermédiaire.

Sans remettre en cause la conclusion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur les
points exposés dans la note 10.2 de ’annexe aux comptes semestriels consolidés condensés
qui expose les litiges fiscaux et autres dont le Groupe est partie, et qui précise les motifs
ayant conduit a ne pas constituer de provisions.

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

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les
comptes semestriels consolidés condensés.

Paris et Neuilly-sur-Seine, le 30 aott 2013

Les Commissaires aux Comptes

Auditeurs et Conseils d’Entreprise Deloitte & Associés

Alain AUVRAY Albert AIDAN





