D

ACANTHE DEVELOPPEMENT FIPP
Société Anonyme Société Anonyme
au capital de 15.638.333 euros au capital de 244 458 Euros
2 rue de Bassano — 75116 Paris 2 rue dsaBda — 75116 Paris
RCS Paris 735 620 205 RCS Parib42 047 212

Prospectus mis a la disposition du public par AwmariDéveloppement a I'occasion i) de 'augmentatien
capital par apport d’'un ensemble de biens et dnwitsobiliers, de titres de participation et de plaent, ainsi
que de créances détenus par les sociétés VenusRN{@té de gestion Bergougnan et ses Enfants iBglaF
SA, Acanthe Développement SA et Baldavine SA aotaété FIPP SA, et de I'admission des actions nibes/e
FIPP SA aux négociations sur le marché réglemeat®YdSE EURONEXT PARIS, ainsi que ii) de l'offre au
public d’actions FIPP en conséquence de I'attrdyutie ces actions nouvelles FIPP SA qui seraigehdés par
Acanthe SA au profit des actionnaires d’AcantheaSAre de dividende.

AXIF [z

En application des articles L.412-1 et L.621-8 dod€ Monétaire et Financier et de son Réglement
général, notamment de ses articles 211-1 a 21®&dtolité des marchés financiers a apposé le visa
n°11-504 en date du 3 novembre 2011 sur le pr@sespectus. Le présent prospectus a été étalflpar
SA et par Acanthe Développement SA et engage fonssbilité de ses signataires.

Le visa a été attribué, conformément aux dispostide l'article L.621-8-1- du Code Monétaire |et
Financier, apres que I'AMF a vérifié que le docutrest complet et compréhensible et que les infoomst
gu’il contient sont cohérentes. Il n'implique ni papbation de l'opportunité de l'opération |ni
authentification des éléments comptables et firmagrésentés.

Des exemplaires du présent prospectus sont didpssiins frais au siege social de FIPP SA, 2 rigadsano —
75116 Paris, et au siége social d’Acanthe Dévelmgme SA, 2 rue de Bassano — 75116 Paris, ainssgue
les sites Internet des sociétés Acanthe Développe®a (www.acanthedeveloppemen).fret FIPP SA
(www.f-i-p-p.con) et de I'Autorité des Marchés Financiers (www.dnafice.org).

« En application de l'article 28 du réglement (CE309/2004 de la Commission européenne, les irgtoms
suivantes sont incorporées par référence pour &4PB le présent prospectus :

Le rapport financier annuel 2010/2011 comprenamnaggort de gestion du Conseil d’administrationbilan et
le compte de résultat au 31 mars 2011, les annéxeapport du Président du Conseil d’administratoir le
contrble interne, le tableau des cing derniersaoes, les rapports des Commissaires aux comgtésxie des
résolutions soumis a I’Assemblée Générale Annwedliéattestation du responsable du rapport finanaruel,
publié le 13 mai 2011 sur le site Internet de I'dnite des Marchés Financiers (www.amf-france.org),

Le rapport financier annuel 2009/2010 comprenamnaggport de gestion du Conseil d’administrationbilan et
le compte de résultat au 31 mars 2010, les annéxeapport du Président du Conseil d’administrator le
contrble interne, le tableau des cing derniersaces, les rapports des Commissaires aux comgtésxtie des
résolutions soumis a I’Assemblée Générale Annuetliéattestation du responsable du rapport finanameuel,
publié le 22 juillet 2010 sur le site Internet tautorité des Marchés Financiers (www.amf-francg)or

Le rapport financier annuel 2008/2009 comprenamnaggport de gestion du Conseil d’administrationbilan et
le compte de résultat au 31 mars 2009, les annéxeapport du Président du Conseil d'administrasor le
contrble interne, le tableau des cing derniersaoes, les rapports des Commissaires aux comgtésxie des
résolutions soumis a I’Assemblée Générale Annwgdliéattestation du responsable du rapport finanareuel,
publié le 17 juillet 2009 sur le site Internet thautorité des Marchés Financiers (www.amf-francg)or

Ces informations sont également consultables sur siee Internet de la société FIPP SA
(www.f-i-p-p.com). »
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RESUME DU PROSPECTUS

AVERTISSEMENT AU LECTEUR

Le résumé doit étre lu comme une introduction amspectus. Toute décisiorindestir dans les titres
financiers qui font'bbjet de bpération doit étre fondée sur un examen exhaaistifrospectus. Lorsune

action concernantihformation contenue dans le prospectus est intedé¥ant un tribunaljimvestisseur
plaignant peut, selon la Iégislation nationale Etsts membres de la Communauté européenne ouspartie
l'accord sur'Espace économique européen, avoir a supporterdissde traduction du prospectus avant le
début de la procédure judiciaire. Les personnesoquiprésenté le résumé, y compris le cas éché&ant s
traduction, et en ont demandé la notification awssde l'article 212-41 du Reéglement général de IRM
n'engagent leur responsabilité civile que si le amntdu résumeé est trompeur, inexact ou contradéc fuar
rapport aux autres parties du prospectus.

Ce prospectus est établi uniquement en vue i)adgythentation de capital par apport d’un ensemblaete et
droits immobiliers, de titres de participation &t placement, ainsi que de créances détenus paodéstés
VENUS SNC, Société de gestion Bergougnan et sesanBnf SC, FINPLAT SA, ACANTHE
DEVELOPPEMENT SA et BALDAVINE SA a la société FIFFA, et de I'admission des actions nouvelles
FIPP SA aux négociations sur le marché réglemeati\YiSE EURONEXT PARIS, ainsi que ii) de I'offre au
public d’actions FIPP en conséquence de l'attrdsutie ces actions nouvelles FIPP SA qui seraietiehdés
par Acanthe SA au profit des actionnaires d’Acar8hea titre de dividende.

1 INFORMATIONS CONCERNANT FIPP

1.1 Dénomination sociale et nationalité

FIPP est une Société Anonyme a Conseil d’Admirtistnarégie par le droit francais, au capital dd 288 €,
dont le siege social est au 2 rue de Bassano -67/BARIS, et immatriculée au Registre du Commercgest
Sociétés de PARIS sous le numéro 542 047 212. tésna FIPP sont cotées sur Euronext Paris de NYSE
Euronext (compartiment C, ISIN FR 0000038184).

1.2 Apercu des activités

Aprés avoir exercé une activité dans le domainml|iére pendant plusieurs années, les seulesitéstise FIPP
se sont limitées au placement de sa trésorerie.

Dans le cadre des opérations d'apports et dellisish envisagées, et plus amplement décrites mgrzphe 3
du présent résumé et aux sections 26 & 27 du pr@sespectus, I'objet social de la Société a étélifitode
facon a lui permettre d’exercer une activité deciere.

L’objet social de la Société a été modifié lord’desemblée générale ordinaire annuelle du 29 sepe2011 et
recouvre désormais I'acquisition ou la constructiimmeubles en vue de la location et la détentlimacte ou
indirecte de participation dans des sociétés agetté méme activité, et plus généralement ii) ®ojgerations
commerciales, industrielles ou financiéres, mot@gkeou immobiliéres, en France ou a I'étrangerraportant.

La Société optera par ailleurs, a la suite de fapen de distribution de titres FIPP envisagée lpasociété

Acanthe Développement a ses propres actionnaioes,|@ régime fiscal SIIC applicable aux sociét@scferes
cotées.
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1.3 Informations financieres sélectionnées

1.3.1 Informations financiéres sociales sélectionnées tesociété FIPP

Le tableau ci-dessous présente des extraits dasrnafions financieres relatives aux exercices alos31 mars
2009, 2010 et 2011, et certifiees par les Comrnesaux Comptes de la Société :

RUBRIQUES (K€) 31/03/2011|31/03/2010(31/03/2009
Chiffre d'affaires

Résultat d'exploitation -21 -19 -34
Résultat financier 1 1 7
Impot

Résultat net -20 -18 -27
Capitaux propres 143 164 182
Trésorerie 147 164 183

1.3.2 Informations financieres pro-forma de la société HPP apres les opérations d’apport

Les informations financiéres pro-forma synthétigaes30 juin 2011 du Groupe FIPP apres les opémation
d’apport se présentent comme suit :

Information
pro forma
COMPTE DE RESULTAT PRO FORMA PREMIER SEMESTRE 2011 (non auditée)
REVENU
REVENUS NETS DE NOS IMMEUBLES 1274
REVENUS NETS DE LA PROMOTION IMMOBILIERE 0
RESULTAT OPERATIONNEL AVANT CESSION 4135
RESULTAT OPERATIONNEL 4135
COUT DE L'ENDETTEMENT FINANCIER 2970
RESULTAT AVANT IMPOT 7084
RESULTAT NET 7084
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30/06/2011
Information
pro forma
(non
COMPTES CONSOLIDES PRO FORMA PREMIER SEMESTRE 2011 auditée)
ACTIF
IMMEUBLES DE PLACEMENT 75 030
ACTIFS FINANCIERS 11
IMMOBILISATIONS 75 041
ACTIF REALISABLE ET DISPONIBLE 17 985
TOTAL ACTIF 93 026
PASSIF

CAPITALSOCIAL 244
RESERVES 63 533
RESULTAT 7084
CAPITAUX PROPRES 70 862
DETTES FINANCIERES 14 014
Total des dettes non courantes 14014
Total des dettes courantes 8151
Total des dettes 22 165
TOTAL PASSIF 93 026

Les principales informations sectorielles relatigas opérations d’apports se présentent comme sulit

- Le patrimoine immobilier du Groupe représente ungase de 44.724 m? répartie de la maniére

suivante :

Nature du patrimoine immobilier
Bureaux 10 227 m?
Résidences hoteliéres 28 798 m?
Habitations 1403 m?
Surfaces commerciales 4296 m?
Divers

TOTAL 44 724 m?

La surface des terrains non batis au 30 juin 208&we a 927 ares et 40 centiares.

- Les répartitions par secteur géographique et ea yaeur (en K€) sont respectivement les suivantes

Situation géographique

Paris 1%
Région parisienne 28%
Province 64%
Etranger 7%
TOTAL 100%
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Patrimoine immobilier (par secteur géographique)

Paris 2253
Région Parisienne 12963
Province 43309
Etranger 16 504
TOTAL 75030

1.4 Capitaux propres et endettement

1.4.1 Capitaux propres et endettement de FIPP au 30 septdore 2011

La situation des capitaux propres et de I'endetidrae 30 septembre 2011 est présentée dans &atabi-
dessous, conformément aux dispositions de la re@dation du CESR n° 127.

Capitaux propres et endettement
en K€
Total des dettes courantes
Faisant lobjet de garanties (hypotheques)
Faisant lobjet de nantissements
Sans garanties ni nantissements
Total des dettes non courantes
Faisant lobjet de garanties (hypothéques)
Faisant lobjet de nantissements
Sans garanties ni nantissements
Capitaux propres part du Groupe
Capital social et primes
Réserve légale
Autres réserves

Endettement financier net
en K€
A. Trésorerie
. Equivalents de trésorerie
. Titres de placement
. Total des liquidités (A)+(B)+(C)
. Créances financiéres a court terme
. Dettes bancaires a court terme

G M m o O W

. Part a moins d'un an des dettes a moyen et long termes

H. Autres dettes financiéres a court terme

l. Total dettes financiéres courantes a court terme (F)+(G)+(H)
J.Endettement financier net a court terme (I)-(E)-(D)

K.Emprunts bancaires a plus d'un an

L.Obligations émises

M.Autres emprunts a plus dun an

N.Total endettement financier net a moyen et long termes (K)+(L)+(M)

0.Endettement financier net (J)+(N)

Au 30
Septembre
2011
(non auditée)

115
244

-129

72

75
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1.4.2 Evolution de I'endettement & court terme sur le trisiéme trimestre de FIPP sur la base des comptes
pro forma

La trésorerie du Groupe FIPP est actuellement ggaé&a Groupe Acanthe Développement car les appdasnt
pas été effectués. Cela explique la baisse dédar&rie au cours du troisiéme trimestre 2011.

Au 30
Septembre
2011 Au 30 Juin
Exprimé en K€ (non auditée) 2011
Endettement financier net
en KE
A. Trésorerie 5 702
B. Equivalents de trésorerie
C. Titres de placement
D. Total des liquidités (A)+(B)+(C) 5 702
E. Créances financiéres a court terme
F. Dettes bancaires a court terme 458 466
G. Part a moins d'un an des dettes a moyen et long termes
H. Autres dettes financiéres a court terme 196 311
I. Total dettes financiéres courantes a court terme (F)+(G)+(H) 654 777
J.Endettement financier net a court terme (I)-(E)-(D) 649 75
K.Emprunts bancaires a plus dun an 13821 14014

L.Obligations émises

M.Autres emprunts a plus d'un an
N.Total endettement financier net a moyen et long termes (K)+(L)+(M) 13821 14014
0.Endettement financier net (J)+(N) 14470 14089

1.5 Résumé des principaux facteurs de risques concetrfdiPP et son activité

Compte tenu de sa taille et de son activité a ta da visa du prospectus, la société n'a relevaratacteur de
risque significatif lié a son activité.

Cependant, les actionnaires sont invités a preadreonsidération les facteurs de risques relatidPP, a
l'activité qu’elle sera amenée a exercer postéeimant a la réalisation de I'opération d’apportaetrégime
fiscal de SIIC qu’elle doit adopter postérieuremanta réalisation de I'opération de distributiorvisagée ;
risques qui sont décrits plus en détail de la sreatidu présent Prospectus, a savoir :

* Lerisque sur la gestion du capital,

» Lerisque lié a I'actionnaire majoritaire,

* Lerisque de dépendance opérationnelle a I'égakdatithe Développement,
* Lerisque de taux,

* Lerisque de liquidité,

» Lerisque lié au statut de SIIC,

* Lerisque d’'assurance,

* Le risque sur actions propres,

* Le risque de marché,

* Lerisque lié aux apports de comptes courants eté@nces,
» Lerisque lié aux apports de titres,

» Lerisque lié aux expertises immobilieres,

* Leslitiges.
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L'attention des actionnaires est attirée sur I¢ daie cette liste n'est pas exhaustive et que autisques
inconnus ou dont la réalisation a la date du ptédecument n’est pas considérée comme susceptidteidun
effet défavorable sur FIPP, son activité ou sasita financiére, peuvent exister.

Les actionnaires sont en outre invités a prendreasidération les principaux facteurs de risqués aux
opérations d’apport d’actifs et de distribution meture d’actions FIPP figurant aux Sections 26.@7%1 du
présent Prospectus, et présentés de maniére sacaincparagraphes 3.1.6 et 3.2.2 du Résumé.

1.6 Faits marquants

1.6.1 Acquisition et offre publique d’achat simplifiée pa Acanthe Développement

Par un protocole d’acquisition conclu le 7 juin 20JAcanthe Développement a acquis directement aupré
d’ALCATEL LUCENT, 81.054 actions de la Société FIRRr les 108.648 actions formant son capital,
moyennant le prix de 13,72 € I'action.

Par un deuxiéme protocole d’acquisition conclu lguifhh 2011, trois filiales d’Acanthe Développement
(BALDAVINE SA, VELO et BRUXYS), ont acquis aupré® drois actionnaires minoritaires un total de 11.74
actions de la société FIPP.

A lissue de ces opérations, la société Acanthec@ppement et ses trois filiales détenaient ®a@ions sur
les 108.648 actions formant le capital de la sédPP, soit 85,4% du capital et des droits de gdetEIPP.

Le 14 juin 2011, Acanthe Développement a déposéeaude I'AMF un projet d'offre publique d’achat
simplifiée du solde des 15.853 actions composartafgtal de la Société FIPP, au prix unitaire de/23
I'action. Le 19 juillet 2011, ledit projet a étéaliré conforme par 'AMF (Décision et Informatioh1X-1294) et
la note d’information conjointe déposée par ledé&tés Acanthe Développement et FIPP a recu lenfisHl-
330 du 19 juillet 2011.

L'offre publique d’achat simplifiée a débuté le jpHllet 2011 et s’est terminée le 4 ao(t 2011.
A la cléture de l'offre publique d'achat simplifiee Acanthe Développement détenait, directement et

indirectement 100.911 actions de la société sut08s648 actions composant le capital social dmt#été, soit
92,88% du capital et des droits de vote de FIPP.

1.6.2 Division d’actions

Dans le cadre de son assemblée générale annuglie té 29 septembre 2011, les actionnaires ded#& ont
décidé de la division de chacune des actions coampdes capital social de la Société par 23, le oatpiiiéchange
fixé ci-dessus donnant droit & 23 actions nouveliek Société contre 1 action ancienne.

Cette division a donné lieu a I'annulation des 688.actions composant le capital de FIPP, et aid&on de
2.498.904 actions nouvelles attribuées aux acticesde FIPP au prorata de leur participation git&lade cette
derniére au moment de la division.

1.7 Evolution récente de la situation financiére et sgrectives

Depuis le 1 juillet 2011, la société FIPP poursuit son adfivilans ses conditions habituelles sans évenement
significatif & I'exception des opérations d’appatsie distribution a venir.
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2 INFORMATIONS CONCERNANT ACANTHE DEVELOPPEMENT

2.1 Dénomination sociale et nationalité

Acanthe Développement est une Société Anonyme &dllod’ Administration, régie par le droit francasy
capital de 15.638.333 €, dont le siege social @& aie de Bassano — 75116 PARIS, et immatriculéRemjistre
du Commerce et des Sociétés de PARIS sous le nuf8ér620 205. Les actions Acanthe Développemaentt so
cotées sur Euronext Paris de NYSE Euronext (compamt C, ISIN FR 0000064602).

2.2 Apercu des activités

L'activité du groupe est :
i) I'acquisition ou la construction d'immeubles en vdesla location et la détention directe ou indieect
de participation dans des sociétés ayant cette métivté, et plus généralement,

i) toutes opérations commerciales, industrielles panigieres, mobilieres ou immobilieres, en France
ou a I'étranger, s’y rapportant.

La Société a opté le 28 avril 2005 avec effet @gahvier 2005 pour le régime fiscal des SIIC apgilie aux
sociétés foncieres cotees.

2.3 Informations financieres sélectionnées

Le tableau ci-dessous présente des extraits dasnafions financiéres au 31 décembre 2009, 201i¢es par
les commissaires aux comptes et la situation serléstu 30 juin 2011 qui a fait 'objet d’'une revlimitée par
les commissaires aux comptes.

RUBRIQUES (K€) 30/06/2011 | 31/12/2010 | 31/12/2009
6 mois 12 mois 12 mois
Chiffre d'affaires 6 530 15 368 16 276
Variation de juste valeur des immeubles 7 364 1519 -19 441
Résultat opérationnel 7 673 3515 -18 030
Colt de lendettement financier -1 985 -4 586 -4 351
Impot -2 -127 11
Résultat net part du groupe 5418 -292 -19 610
Capitaux propres part du groupe 258 506 297 348 301 385
Trésorerie et équivalent 30242 21953 12 269
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2.4 Capitaux propres et endettement du Groupe ACANTHEVELOPPEMENT

La situation des capitaux propres et de I'endettera@ 30 septembre 2011 est présentée dans lauabie

dessous, conformément aux dispositions de la reeomdation du CESR n° 127.

Capitaux propres et endettement
en KE
Total des dettes courantes
Faisant lobjet de garanties (1)
Faisant lobjet de nantissements (2)
Sans garanties ni nantissements (3)
Total des dettes non courantes
Faisant lobjet de garanties (1)
Faisant lobjet de nantissements (2)
Sans garanties ni nantissements
Capitaux propres part du Groupe
Capital social et primes
Réserve légale
Autres réserves

Endettement financier net
en K€
A. Trésorerie
. Equivalents de trésorerie
. Titres de placement
. Total des liquidités (A)+(B)+(C)

. Dettes bancaires a court terme

O Mmoo nNn w

H. Autres dettes financiéres a court terme
I. Total dettes financiéres courantes a court terme (F)+(G)+(H)
J.Endettement financier net a court terme (l)-(E)-(D)

K.Emprunts bancaires a plus d'un an
L.Obligations émises
M.Autres emprunts a plus dun an

N.Total endettement financier net a moyen et long termes (K)+(L)+(M)
0.Endettement financier net (J)+(N)

. Créances financiéres a court terme

. Part a moins d'un an des dettes a moyen et long termes

Au 30
septembre 2011
(non auditée)

6 161
4120

0

2041
90 017
90 017
0

0

263 438
15 638
4172
243 628

4592
1650

6242

3412

2744

6 161

-81

90 017
0

0

90 017
89936

(1) Et (2) Les dettes faisant I'objet de garantie fégalement I'objet de nantissement dans de nomhraswxAfin
que le total du détail n'excéde pas le montant dktes la ligne « dettes faisant I'objet de gaeanta été
renseignée en priorité. Par conséquent, apparaissarantissement par différence que les montanfaisant

pas I'objet de garantie.

(3) Un projet d’'investissement est en cours dselet devrait porter sur un bien immobiliser d'wadeur de 2

millions d’euros. Ce projet est décrit au parageapl?.2.2 du présent prospectus.

Il est également rappelé que le Crédit Foncier dmde se réserve le droit de demander le remboergem

anticipé d’'une somme de 2.239 K€ (cf. paragraph#& du présent prospectus)
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2.5 Résumé des principaux facteurs de risques concetr®8ANTHE DEVELOPPEMENT et son activité

Les actionnaires sont invités a prendre en coreidérles facteurs de risques relatifs & Acantheeld@pement
et a son activité. Les principaux risques sonslégants :

- Lerisque sur la gestion du capital,
- Lerisque de taux,

- Lerisque de liquidité,

- Lerisque lié au statut de S.I.I.C.,

- Lerisque d’'assurance,

- Le risque de change,

- Le risque sur actions propres et,

- Lerisque lié au secteur d’activité.

Les principaux facteurs de risques liés a AcantBeelbppement et a son activité sont détaillés seldion
27.1.1 du présent prospectus.

L'attention des actionnaires est attirée sur I¢ daie cette liste n'est pas exhaustive et que aautisques
inconnus ou dont la réalisation a la date du ptédecument n’est pas considérée comme susceptidteidun
effet défavorable sur Acanthe Développement, stivit@cou sa situation financiére, peuvent exister.

Les actionnaires sont en outre invités a prendreamsidération les principaux facteurs de risqués &ux

opérations d’apport d’actifs et de distribution rature d’actions FIPP figurant aux sections 26.87%1.2 du
présent prospectus et présentés de maniére sécaincparagraphes 3.1.6 et 3.2.2 du résumé.

2.6 Evolution récente de la situation financiéere et ggrectives

Depuis le T'juillet 2011, le groupe Acanthe Développement paitrson activité dans ses conditions habituelles
sans évenement significatif & I'exception des dp#ra d’apports et de distribution a venir.

Postérieurement aux opérations d’apport, le grodpenthe Développement détiendra uniquement defs acti

situés dans le quartier central des affaires etjlestiers historiques parisiens et aura ainsi atnirpoine qui
gagnera en lisibilité et cohérence (ainsi que déaréent les actionnaires et les investisseurs peten

3 INFORMATIONS CONCERNANT LES APPORTS ET LA DISTRIBUT ION EN NATURE
3.1 Apports a FIPP

3.1.1 Descriptif des sociétés apporteuses

Dans le cadre des apports envisagés, Acanthe dpparhent et quatre de ses filiales, détenues direstt ou
indirectement par elle, participeront a I'opératien qualité de sociétés apporteuses (ci-apres Rexietés
Apporteuses») :
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ACANTHE DEVELOPPEMENT
SA

K 15 638 333 euros

2 ruede Bassano- 75116 PARIS
735 620 205 RCS PARIS

97,34% 100% 99,98%

VENUS
SNC
K 224 811 405 euros

BALDAVINESA
SA
K 130 748,16 euros

BRUXYS
55 rue Pierre Charron - 75008 PARIS
414 781 443 RCS PARIS

2 ruede BNassano- 75116 PARIS
333 284 890 RCSPARIS

SOCIETE DE GESTION BERGOUGNAN
& SES ENFANTS

SC
K 2 314 800 euros
23 rue Jean Giraudoux- 75116 PARIS
443 412 465 RCS PARIS

SURBAK

FINPLAT
SA
K 31 000 euros
3 av. Pasteur-12311 LUXEMBOURG
B46611

3.1.2 Liens en capital

Toutes les sociétés parties aux apports et atidbdison en nature (tels que définis ci-apresaeoir les sociétés
apporteuses a l'exception d’Acanthe DévelopperaeRIPP sont directement ou indirectement contsopée la
société Acanthe Développement.

3.1.3 Description des opérations d’Apports et de Distribtion et objectifs

Dans le cadre des opérations d’apports envisaggempres les 4Apports » ou I'«Apport »), les sociétés
apporteuses apporteraient & FIPP, bénéficiaire :

e unimmeuble,

des titres de participation,

des titres de placement,

» des créances et des comptes courants.

Ces apports en nature sont soumis aux dispositien$article L.225-147 du Code de commerce, et plus
amplement décrits a la Section 26 du présent Praspe

Ces apports sont faits avec les garanties usugltepriété, existence) mais sans autre mécanismigactuel
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indemnitaire spécifique.
Ces opérations s'inscrivent dans le cadre de teutaration du groupe Acanthe Développement.

Le Groupe Acanthe Développement envisage en effesaihder ses pdles de développement en termes de
répartition de son patrimoine immobilier et, damscadre, de procéder a ces apports d'actifs aut pefIPP.

Ces apports seraient le préalable a la distribut@mactions FIPP aux actionnaires d’Acanthe D@pelment ci-
apres envisagée.

Acanthe Développement conserverait les actifs imlieob qu’elle détient actuellement, de maniéresclie ou
indirecte, dans le quartier central des affairesiélp, ainsi que les immeubles de prestige sitUésris.

Cette scission des actifs, suivie de la distribytipermettrait d’affirmer d’avantage la spécificdéAcanthe
Développement, fonciere spécialisée dans le Quatimtral des Affaires de Paris. Ce recentrage astifs
exclusivement parisiens permettrait de donner pliisibilité au titre Acanthe Développement visis-du
marché et avoir un effet bénéfique sur le coursadéens Acanthe Développement.

FIPP serait amenée a détenir directement et indimamnt, du fait des apports :

- un terrain situé a Verdun et un terrain a VilleredtAscq ;

- 100 % du capital social de diverses sociétés détgracipalement un hotel aux Arcs 2000 (73), deux
immeubles a Lognes (77), un immeuble a Paris RA), un hétel a Vanves (92), un immeuble a
Bruxelles, un immeuble & Londres, deux centres ceriaux situés a Fresnes (94) et & Ferney-Voltaire
(01), un immeuble & Megeve (74), deux hotels anEl&r4) ;

- 600.000 titres de placement (ORCO PROPERTY GROUP) ;

- des créances et comptes courants d’associé.

L'apport & FIPP par Acanthe Développement et diedef n'est pas suspendu a la distribution desstiEIPP
aux actionnaires d’Acanthe Développement.

Par ailleurs, afin de satisfaire a ses obligatiSBHE au titre des résultats de son exercice clddllelécembre
2010, la société Acanthe Développement envisagedistgbution exceptionnelle de dividende a sespms
actionnaires, laquelle serait réalisée par la remiactions FIPP (ci-aprés ladistribution en nature »).

Cette distribution en nature, plus précisément itlé@u paragraphe 3.2 du Résumé et a la sectiodu27
document de référence, est conditionnée a la bgatisation des Apports, les titres FIPP recudgmBociétés
Apporteuses (autre qu’Acanthe Développement) eaidi¢ la remunération de leurs apports respedifart étre
cédés par les filiales d’Acanthe Développementt ckerniére préalablement a ladite distributiomature.

3.1.4 Valeur nette des actifs apportés et prime d’apport

La valeur nette comptable des actifs apportés valapport) sera équivalente a 62.321.674 eultes da’elle
figure dans le traité d’apport signé en date dodtBbre 2011.

La différence entre la valeur nette comptable gas soit 62.321.674 euros et la valeur nomidakeactions
qui seront créées par FIPP au titre de 'augmemtate capital soit 11.736.454 euros, serait ég&le.%85.220
euros, et constituerait une prime d’apport quiiséracrite au bilan de FIPP et sur laquelle paitmt les droits
de tous les actionnaires anciens et nouveaux de FIP

Dans le cadre des obligations SIIC, et suite & qattmiere augmentation de capital, le capitalab@gra porté
de 11.980.912 euros a 15.000.000 euros par prantesur la prime d’apport d’'un montant de 3.018.68ros.
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3.1.5 Augmentation de capital corrélative — Jouissance deactions

Les apports seront remunérés par I'émission pa BllPprofit des Sociétés Apporteuses de 119.9726&8hs
nouvelles, de 0,0978 euro de valeur nominale em@ee catégorie, soit une augmentation de capitail d’
montant nominal de 11.736.454 euros.

Ces actions nouvelles jouiront des mémes droifgp@teront les mémes charges et seront soumiseges les
dispositions des statuts et aux décisions des esgawciaux de FIPP et seront entierement assingléeactions
anciennes, quelle que soit la date de réalisagdfadgmentation de capital. Ces actions ouvridboit a tous les
dividendes décidés par FIPP & compter de leur é@miss

Le capital social de FIPP sera ainsi porté de B8letiros a 11.980.912 euros.

3.1.6 Principaux facteurs de risques liés aux Apports a PP

Les opérations d’apports sont soumises a des camslisuspensives qui devront étre levées lors dealgsation
effective des apports.
Les autres risques sont décrits au chapitre 26pf&kent prospectus.

3.2 Opération de distribution en nature des actions MPdétenues par Acanthe Développement aux
actionnaires d’Acanthe Développement

3.2.1 Opération de distribution en nature des actions FIP détenues par Acanthe Développement aux
actionnaires d’Acanthe Développement

Dans le cadre de son assemblée générale extracedigai se tiendra le 23 novembre 2011, Acanthe
Développement proposera a ses actionnaires deoserger sur un projet de distribution exceptioleneh
nature de titres FIPP, une action Acanthe Dévelmgoe donnant droit a une action FIPP.

La Distribution en Nature sera consécutive aux Agptels que décrits au paragraphe 3.1 du Résuradeet
Section 26 du présent Prospectus, et est donctaommie a la réalisation définitive de ladite ofiéra

Elle s’'inscrit dans le cadre des obligations dérithistion s'imposant a la société Acanthe Dévelaopeet du fait
de son statut de SIIC. A cet égard, et au titreaerésultat au 31 décembre 2010, Acanthe Dévetogpequi a
d'ores et déja distribué a ses actionnaires en 201inontant total de 51.884.336,35 Euros, resteidev
distribuer a ses actionnaires une somme d’'un montamimum de 65.156.685 Euros.

Il est & noter que le régime fiscal pour les pamssnphysiques résidents fiscaux francais bénéfsiale la
distribution risque d’évoluer. Ce risque est déentpoint 27.3.1.5 du présent Prospectus

Pour les besoins de la distribution, les actioli®PFainsi attribuées seront évaluées a 0,60 €digcsoit la
valeur retenue de I'action FIPP dans le calculadeémunération des Apports, dont le caractéere ageita été
attesté par les commissaires aux apports dansdpport sur les Apports d’actifs qu’ils ont émis 1€ octobre
2011.

3.2.2 Principaux facteurs de risques liés a la distributhn en nature

Les principaux facteurs de risque relatifs a cefiération sont décrits plus amplement au chagift&.2 du
présent Prospectus.
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» Risque lié au fait que la Distribution en Naturea@sditionnée a la réalisation définitive des Aripo
* Risque lié a une possible pression sur le cout#réu-1PP, postérieurement a la distribution etureg
» Risque lié aux conséquences fiscales décoularaloehce de distribution en nature du dividende,
» Risque lié a la répartition du capital post disttibn.

4 DILUTION ET REPARTITION DU CAPITAL DE FIPP

4.1 Actionnariat de FIPP avant les Apports

A la date de visa du présent Prospectus, le capiteibl de FIPP s’éleve a 244.458 Euros, et essdlign
2.498.904 actions ordinaires entierement libéréetes de méme catégorie.

La structure de I'actionnariat de FIPP est le suiva

FIPP est controlée (indirectement) a hauteur denv®3,14 % du capital et des droits de vote pandikeur
Alain DUMENIL immédiatement avant I'opération (cf-dessous répartition du capital de FIPP)

AVANT OPERATION
Actions et droits de vote % de capital et de droits
de vote
Acanthe Développement 2 057 396 82,33%
Bruxys 92 000 3,68%
Vélo 92 000 3,68%
Baldavine SA 86 043 3,44%
Sous-total Alain Duménil 2327439 93,14%
Flottant 171 465 6,86%
Total 2 498 904 100,00%

Le flottant est représenté par les actionnairaganit pas participé a I'OPA.
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Organigramme de FIPP au sein du groupe Acanthe apaort :

ACANTHE
DEVELOPPEMENT
SA
100% 100% 82,33% 100% 97,34%
3,68% 3,68%
BALDAVINE SA VELO SAS —> FIPP SA € | BRUXYS SAS VENUS SNC
344% fl‘
100% 100% 100% 38.89% 100% 100%

v v \ 2 v v v

Participations Participasion Participations Participations Participations
hors périmétre apportée hors périmétre SOGEB SC hors périmétre pat
apportés a FIPP
apport 3 FIPP apport apport
¢ - SCI LE VOLTAIRE
- SCI LES DAUPHINS Participations - AXONE
apportées a
FIPP - ADEL
- SCI LE BREVENT
- FINANCE CONSULTING
- KENTANA SA - TRENUBEL
- HILLGROVE INVESTMENTS GROUP - SCI BRIHAM
- SCI LE ROUSSEAU
- SCI BRIAULX
- SFIF
- SAMRIF
- ALLIANCE 95

- SCI LES DAUPHINS

4.2 Actionnariat de FIPP apres les Apports

Postérieurement a la réalisation des Apports, pitalesocial de FIPP s’élévera & 11.980.912 ewbsera divisé
en 122.471.554 actions ordinaires entierementddsétoutes de méme catégorie.

A lissue des opérations d'apports, la société BERRit détenue a hauteur de 99,86% par le soupgracanthe
Développement et donc controlée & hauteur de 98,86directement) par M. Alain DUMENIL.

A lissue des opérations de reclassement de tigespntrole ultime demeurerait inchangé (reclagsgnentre
Acanthe et ses filiales)

L'incidence de I'émission des 119.972.650 actioosvelles sur la participation dans le capital dastionnaire
détenant 1% du capital de FIPP avant 'Opératiéwpgbrt serait la suivante :

% de capital % de droits de vote
- Avant apport : 1,00% 1,00%
- Post apport : 0,02% 0,02%
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Postérieurement & la réalisation des Apports etapérations de reclassement, I'actionnariat de HéR le

suivant :

AVANT APPORTS APPORTS POST APPORTS AVANT DISTRIBUTION
% de capital % de capital % de capital % de capital
Actions et de droits Actions et de droits Actions et de droits Actions et de droits
de vote de vote de vote de vote
Acanthe Développement 2 057 396 82,33% 502 915 0,42%| 2560 311 2,09%] 122 300 089 99,86%
Bruxys 92 000 3,68% 0 0,00% 92 000 0,08% 0,00%
Vélo 92 000 3,68% 0 0,00% 92 000 0,08% 0,00%
Baldavine SA 86 043 3,44% 1533922 1,28% 1619 965 1,32% 0,00%
Venus 0,00%]| 102 952 391 85,81%| 102 952 391 84,06% 0,00%
Finplat 0,00%| 2283236 1,90%| 2283236 1,86% 0,00%
Sogeb 0,00%| 12 700 186 10,59%| 12 700 186 10,37% 0,00%
Sous total Alain Duménil] 2 327 439 93,13%| 119 972 650 100,00%( 122 300 089 99,86%| 122 300 089 99,86%
Flottant 171 465 6,86% 0 0,00% 171 465 0,14% 171 465 0,14%
Total 2 498 904 100,00%| 119 972 650 100,00%| 122 471 554 100,00%| 122 471 554 100,00%
Organigramme aprés apport et reclassement desFitiPe :
ACANTHE
DEVELOPPEMENT
SA
100% 100% 99,86 % 100 % 100%
BALDAVINE BRUXYS VENUS
A VELO SAS FIPP SA SAS oNC
1 ] i
Participation hors Pfartici‘pation hors Participation hors
Périmétre apports Périmétre apports Périmeétre apports
100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100% 100 % 100 % 100 %
SCI LE AXONNE SCI LE FINANCE scl SCI LE scl SFIF SAMRIF ALLIANCE SCI LES KENTANA
VOLTAIRE BREVENT | | CONSULTING BRIHAM ROUSSEAU BRIAULX 1995 DAUPHINS
100 % I 100 %I 100 %l
ADEL TRENUBEL HILLGROVE

L’ANR (Actif Net Réévalué) de FIPP avant et apr&pération s’élevera a 0,5965 € par action puisikpse
sociétés apporteuses vont étre rémunérées en poopde la valeur de leurs apports par la remisetidns
nouvelles FIPP valorisées a ce prix.
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4.3 Effets sur les capitaux propres

Pour Acanthe Développement, I'information est denaé paragraphe 5.3.

Pour FIPP, les effets sont présentés ci-dessous :

Division par
31/03/2011 23 Apports Post apports

Exprimé en KE

Actions 108 648| 2 498 904 119 972 650 122 471 554
Valeur nominale - exprimée en € 2,25 0,0978 0,0978 0,0978
Capital social 244 244 11736 11 981
Réserve légale 23 23 23
Prime d'apport 50 585 50 585
Report a nouveau -104 -104 -104
Résultat -20 -20 -20
Capitaux propres 143 143 62 322 62 465

4.4 Actionnariat de FIPP apres I'opération de distribisn en nature

Comme indiqué en point 4.2, le capital social deF;lpostérieurement a la réalisation des appoélgyera a
11.980.912 d'euros, et sera divisé en 122.471.55#res ordinaires entierement libérées toutes denené
catégorie. Le capital sera ensuite porté a 15.000d0euros par prélevement d’'une somme de 3.01%088s
sur la prime d'apport. Postérieurement a la réadisade la distribution en nature, le capital etniembre

d’actions restera inchangé.

Compte tenu de l'actionnariat d’Acanthe Développetreeu 31 octobre 2011, l'actionnariat de FIPP dera

suivant :
ACTIONNARIAT FIPP APRES DISTRIBUTION
Actions % de % de droits de
capital vote

Monsieur Alain Duménil 137 000 0,11% 0,11%
Rodra Investissement 59 437 076 48,53% 48,53%
Surbak 3 609 401 2,95% 2,95%
Finplat 2 071 808 1,69% 1,69%
Acanthe Développement 1529 740 1,25% 1,25%

Sous total Alain Duménil 66 785 025 54,53% 54,53%
Flottant 55 686 529  45,47% 45,47%
Total 122 471 554  100,00% 100,00%

La société Rodra Investissement est controléetdiment et indirectement par Monsieur Alain DUMENIL.
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100 %

Organigramme FIPP post distribution :

100 % 100 %

100 %

100 %

FIPP SA

(Détenue a 54,53%
directement et
indirectement par Mr
Alain Duménil)

100 %

100 %

100 %

100 %

100 %

100 %

100 %

SCILE
VOLTAIRE

SCILE

AXONNE BREVENT

FINANCE
CONSULTI
NG

SCI
BRIHAM

SCILE
ROUSSEAU

Nel
BRIAULX

SFIF

SAMRIF

ALLIANCE
1995

SCI LES
DAUPHINS

KENTANA

I 100 %

ADEL

I 100 %

TRENUBEL

La distribution n’aura aucun impact sur I'ANR dé°PL.

4.5 Franchissements du seuil de 30% a la hausse danBRFet offre publique obligatoire

I 100 %

HILLGROVE

Dans le cadre des différentes opérations décritasant qui entraineront une modification de lactiariat de
FIPP, Monsieur Alain DUMENIL conservera le contréle FIPP. Il n'y a en conséquence pas d'obligatbam
Venus SNC, Acanthe Développement et Rodra Investieat contrélées par Monsieur Alain DUMENIL et qui
franchiront individuellement a la hausse les salg!80% du capital et des droits de vote de FIBRIéboser un
projet d'offre publique au titre de l'article 234 RG AMF. La détention directe et indirecte dengieur Alain
DUMENIL consécutive aux opérations décrites ci-avara I'objet d'une déclaration auprés de 'AMF.

5 DILUTION ET REPARTITION DU CAPITAL D’ACANTHE DEVELO

5.1 Actionnariat actuel d’Acanthe Développement

PPEMENT

La répartition du capital d’Acanthe DéveloppemanBa octobre 2011 est la suivante:

ACTIONNARIAT ACANTHE DEVELOPPEMENT

Actions % de % de
capital droits de

vote
Monsieur Alain Duménil 137 000 0,11% 0,12%
Rodra Investissements 59 437 076 49,21% 51,64%
Acanthe Développement 1532 0,00% 0,00%
Surbak 3 609 401 2,99% 0,00%
Finplat 2 071 808 1,72% 0,00%
Flottant 55515064  45,97%  48,24%
Total 120 771 881 100,00% 100,00%
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Le capital d'Acanthe Développement est contréléatiment et indirectement par Monsieur Alain DUMENI
hauteur de 54,03 % du capital et 51,76 % des dileitsote.

5.2 Incidence de I'opération de distribution en natumaur la quote-part par action d’Acanthe Développenien
du bénéfice net consolidé par action.

Nombre d'actions

Capitaux propres
part du Groupe (en
milliers d'euros)

Capitaux propres
part du groupe par
action (en euros

par action)
Situation avant l'opération 120771 881 273056 2,26
Distribution 120771 881 72043 0,60
Auto-controle 5681 210 3389 0,60
Situation apres |'opération 120771881 204 402 1,69

L’ANR dilué et non dilué d’Acanthe Développemengtatet aprés I'opération d’apport est de 2,261r&pton.
En effet, Acanthe et ses filiales recevront desoastnouvelles de la société FIPP en rémunératetedrs
apports. Par ailleurs, les seuls instruments &l ce jour sont des stock-options qui, compte e prix
d'exercice (1,24 €) et du cours de bourse acty80(®) n'ont pour I'heure pas d'intérét pour leéfiéraire et
n‘ont donc pas a étre pris en compte dans le cddcliANR.

L "ANR post distribution d’Acanthe Développemenélgvera a 1,692 € par action.

5.3 Incidence de l'opération de distribution en naturesur la quote-part par action d'Acanthe
Développement du bénéfice net consolidé part duupe

Nombre d'actions

Résultat net part du
Groupe (en milliers

Résultat net part du
groupe par action
(en euros par

d'euros) action)
Situation avant |'opération 120771 881 5418 0,04
Distribution 120771 881 3609 0,03
Situation aprés l'opération 120771 881 1809 0,01
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Organigramme d’ACANTHE post distribution :

ACANTHE DEVELOPPEMENT
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6 MODALITES PRATIQUES

6.1 Calendrier prévisionnel

26 septembre 2011 Décision du Conseil d’administnatle FIPP approuvant I'Opération d’Apport et
convoquant I'assemblée générale de FIPP

1 octobre 2011 Purge du droit de préemption sumnfieuble apporté par ACANTHE
DEVELOPPEMENT

5 octobre 2011 Publication au BALO de l'avis demnién relatif a I’Assemblée générale de la société
FIPP SA devant approuver I'opération d’apport afidi€r de 'augmentation de capital y
afférente

10 octobre 2011 Décision du Conseil d’administrattt ACANTHE DEVELOPPEMENT approuvant

I'Opération d’Apport et 'Opération de Distributian Nature et convoquant I'assemblée
générale d’Acanthe Développement

10 octobre 2011 Signature du contrat d’apport ¢araa
10 octobre 2011 Publication au BALO de l'avis dainion relatif a 'assemblée générale d’Acanthe

Développement devant décider la distribution desedi FIPP aux actionnaires
d’ACANTHE DEVELOPPEMENT

10 octobre 2011 Rapport des commissaires aux apparia rémunération des apports
13 octobre 2011 Rapport des commissaires aux apparia valeur des apports
25 octobre 2011 Publication au BALO de l'avis denaucation relatif & 'assemblée générale de FIPP

devant approuver I'Opération d’Apport

28 octobre 2011 Publication au BALO de lavis denwocation relatif a I'assembléee génerale
d’ACANTHE DEVELOPPEMENT devant approuver I'Opératide Distribution

3 novembre 2011 Visa de 'AMF sur le présent Peosys
10 novembre 2011 Assemblée générale de FIPP

14 novembre 2011 Cession des titres FIPP paiillae$s d’ACANTHE DEVELOPPEMENT au profit de
cette derniére

23 novembre 2011 Assemblée générale d’Acanthelbgvement

29 décembre 2011 au plus tard Mise en paiemediviiende
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6.2 Contact investisseurs

Monsieur Nicolas BOUCHERON
2 rue de Bassano — 75116 PARIS

Téléphone : +33 (0) 1 56 52 45 00
Télécopie : +33 (0) 1 53231011

6.3 Mise a disposition du prospectus

Des exemplaires au présent prospectus sont didpenians frais, aupres des Sociétés FIPP et ACANTH
DEVELOPPEMENT - 2 rue de Bassano — 75116 PARISpriospectus peut étre consulté sur les sites irtgerne
respectifs des sociétés ACANTHE DEVELOPPEMENT (waoanthedeveloppement.fr) et FIPP (www.f-i-p-
p.com) et sur celui de I’Autorité des Marchés Fuiars (www.amf-france.or}
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PROSPECTUS

1 PERSONNES RESPONSABLES

1.1 Responsables du Prospectus

1.1.1  Pour Acanthe Développement SA

Monsieur Philippe MAMEZ, Directeur Général Délégué

1.1.2 Pour FIPP SA

Monsieur Alain DUMENIL, Président du Conseil d’Admstration et Directeur Général de la Société.

1.1.3 Pour Vénus SNC

Mademoiselle Cécile DURAND, Gérant

1.1.4 Pour Société de Gestion Bergougnan & ses EnfantSOGEB

Monsieur Fabien BRIZIOU, Gérant

1.1.5 Pour Finplat SA

FMS Services et SGA Services, Administrateurs

1.1.6 Pour Baldavine SA

Mademoiselle Cécile DURAND, Président Directeur &ah

1.2 Attestation des personnes responsables du prosgectu

1.2.1 Pour Acanthe Développement

« Jatteste, aprés avoir pris toute mesure raisdma cet effet, que les informations contenues tiprésent
Prospectus sont, a ma connaissance, conformesréal@é et ne comportent pas d’omission de naturena
altérer la portée.

J'ai obtenu des contrfleurs légaux des comptesatithe SA une lettre de fin de travaux, dans laguil
indiquent avoir procédé a la vérification des infations portant sur la situation financiére et ls@mptes
d’Acanthe SA et de ses filiales citées dans leeptéProspectus ainsi qu'a la lecture d’ensemblecde
Prospectus.

Les informations financiéres présentées dans legmtedocument ont fait I'objet de rapports des i@eatrs
légaux. »
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Paris, l1e3 novembre 2011
Monsieur Philippe MAMEZ

Directeur Général Délégué

1.2.2 Pour FIPP

« J'atteste, aprés avoir pris toute mesure raisdma cet effet, que les informations contenues tuiprésent
Prospectus relatives a FIPP SA sont, a ma connaégsaconformes a la réalité et ne comportent pamsion
de nature a en altérer la portée.

J'ai obtenu des contrbéleurs légaux des comptes I8 FSA une lettre de fin de travaux, dans laquidle
indiquent avoir procédeé a la vérification des infations portant sur la situation financiére et @smptes de
FIPP SA données dans le présent Prospectus aireilguecture d’ensemble des sections de ce Pragpec
spécifiqguement relatives a FIPP SA.

Les informations financieres historiques au 31 n2@%1 ont fait 'objet d'un rapport des contréleuégaux. Le
rapport sur les comptes annuels au 31 mars 201irdigu paragraphe 20.1.6 du présent prospectus. Ces
rapports ne contiennent ni réserve ni observation.

Paris, 163 novembre 2011
Alain DUMENIL
Président Directeur Général

1.2.3 Pour VENUS SNC

« Jatteste, aprés avoir pris toute mesure raisdma cet effet, que les informations contenues tuiprésent
Prospectus relatives a VENUS SNC sont, a ma caaraie, conformes a la réalité et ne comportent pas
d’omission de nature a en altérer la portée.

J'ai obtenu des contréleurs légaux des comptesENUS SNC une lettre de fin de travaux, dans laguiksll
indiquent avoir procédé a la vérification des infa@tions portant sur la situation financiére et tasmptes de
VENUS SNC données dans le présent Prospectusgaiadia lecture d’'ensemble des sections de ce eatap
spécifiquement relatives & VENUS SNC.

Les informations financieres présentées dans Isgmtédocument ont fait I'objet de rapports des cdatirs
légaux. »

Paris, 163 novembre 2011
Cécile DURAND,
Gérant
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1.2.4 Pour Société de Gestion Bergougnan et & ses EnfartSOGEB

« Jatteste, apres avoir pris toute mesure raisdi@a cet effet, que les informations contenues taiprésent
Prospectus relatives & SOGEB sont, & ma connaiesanaformes a la réalité et ne comportent pas dsion

de nature a en altérer la portée ; sachant quectamptes de cette société sont revus par les coairassux
comptes d’ACANTHE DEVELOPPEMENT dans le cadre’émidsion de leur opinion sur les comptes
consolidés du Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT .»

Paris, 163 novembre 2011
Fabien BRIZIOU,
Gérant

1.2.5 Pour FINPLAT SA

« Jatteste, apres avoir pris toute mesure raisdi@a cet effet, que les informations contenues taiprésent
Prospectus relatives a FINPLAT sont, & ma connaissaconformes a la réalité et ne comportent pamision
de nature a en altérer la portée ; sachant quectamptes de cette société sont revus par les coairassux
comptes d’ACANTHE DEVELOPPEMENT dans le cadre’@midsion de leur opinion sur les comptes
consolidés du Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT.

FMS Services et SGA Services, représentées par Mada Florence Soucémarianadin diment habilitée
Paris, l1e3 novembre 2011

1.2.6 Pour BALDAVINE SA

« Jatteste, aprés avoir pris toute mesure raisdma cet effet, que les informations contenues tiprésent
Prospectus relatives a BALDAVINE SA sont, a ma aiesance, conformes a la réalité et ne comportast p
d’omission de nature a en altérer la portée.

J'ai obtenu des contréleurs légaux des comptesAdeDBWVINE SA une lettre de fin de travaux, dans ddiguls
indiquent avoir procédé a la vérification des infations portant sur la situation financiére et @smptes de
BALDAVINE SA données dans le présent Prospectis qird la lecture d’ensemble des sections de ce
Prospectus spécifiquement relatives a BALDAVINE SA.

Les informations financiéres présentées dans Isgmtédocument ont fait I'objet de rapports des cdatirs
légaux.»

Paris, 163 novembre 2011
Cécile DURAND,

Président Directeur Général
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2 Contrdleurs légaux des comptes

2.1 Commissaire aux comptes titulaire de FIPP SA

La SociétéDELOITTE & Associés

185 avenue Charles de Gaulle

92200 — NEUILLY SUR SEINE

Représentée par Monsieur Albert AIDAN

Immatriculée au Registre du Commerce et des Seailt&dNANTERRE sous le numéro 572 028 041
Nommeée par I'’Assemblée Générale Mixte du 5 septenZfi02 et renouvelée lors de I'Assemblée
Générale Ordinaire annuelle du 7 septembre 2010r poe nouvelle période de six exercices, soit
jusgu’a l'issue de 'assemblée qui statuera sucdesptes de I'exercice clos le 31 mars 2016.

2.2 Commissaire aux comptes suppléant de FIPP SA

La Société8.E.A.S.

7/9 villa Houssay

92200 — NEUILLY SUR SEINE

Représentée par Monsieur Alain PONS

Immatriculée au Registre du Commerce et des Seal@&ANTERRE sous le numéro 315 172 445
Nommeée par I'’Assemblée Générale Mixte du 5 septenZfi02 et renouvelée lors de I'Assemblée
Générale Ordinaire annuelle du 7 septembre 2010r poe nouvelle période de six exercices, soit
jusgu’a l'issue de 'assemblée qui statuera sucdesptes de I'exercice clos le 31 mars 2016.

2.3 Commissaires aux comptes titulaires d’Acanthe SA

La SocietédDELOITTE & Associés

185 avenue Charles de Gaulle

92200 — NEUILLY SUR SEINE

Immatriculée au Registre du Commerce et des Sealt&NANTERRE sous le numéro 572 028 041
Représentée par Monsieur Albert AIDAN

Nommée par '’Assemblée Générale Ordinaire du 2@esdre 2007 et renouvelée lors de I'’Assemblée
Générale Ordinaire annuelle et Extraordinaire dujuid 2009, pour une nouvelle période de six
exercices, soit jusqu'a l'issue de l'assemblée statuera sur les comptes de I'exercice clos le 31
décembre 2014.

La SociéetéAUDIT ET CONSEIL UNION

17 bis rue Joseph de Maistre

75876 — PARIS cedex 18

Immatriculée au Registre du Commerce et des Seailetd®ARIS sous le numéro 341 012 656
Représentée par Monsieur Jean-Marc FLEURY

Nommée par I'Assemblée Générale Ordinaire du AR{l2006, pour une période de six exercices, soit
jusqu’'a l'issue de I'assemblée qui statuera sucdasptes de I'exercice clos le 31 décembre 2011.

2.4 Commissaires aux comptes suppléants d’Acanthe SA

La Societé8.E.A.S.

7/9 villa Houssay

92200 — NEUILLY SUR SEINE

Immatriculée au Registre du Commerce et des Seal@&ANTERRE sous le numéro 315 172 445
Représentée par Monsieur Alain PONS
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Nommée par I'Assemblée Générale Ordinaire du 2@esdme 2007 et renouvelée lors de ’Assemblée
Générale Ordinaire annuelle et Extraordinaire dujui@ 2009, pour une nouvelle période de six
exercices, soit jusqu'a l'issue de l'assemblée statuera sur les comptes de I'exercice clos le 31
décembre 2014.

La SocietéSOGEC AUDIT

58 rue du Faubourg Saint Honoré

75008 — PARIS

Immatriculée au Registre du Commerce et des Seailtd’ARIS sous le numéro 702 017 591
Représentée par Madame Sylvie GUYON

Nommée par '’Assemblée Générale Ordinaire du AB§l#006, pour une période de six exercices, soit
jusqu’a l'issue de I'assemblée qui statuera sucdasptes de I'exercice clos le 31 décembre 2011.

2.5 Commissaire aux comptes titulaire de VENUS SNC

La SociétéDELOITTE & Associés

185 avenue Charles de Gaulle

92200 — NEUILLY SUR SEINE

Immatriculée au Registre du Commerce et des Seal@&ANTERRE sous le numéro 572 028 041
Représentée par Monsieur Albert AIDAN

Nommeée par I'Assemblée Générale Ordinaire du 24 2011, pour une période de six exercices, soit
jusqu’a l'issue de I'assemblée qui statuera sucdesptes de I'exercice clos le 31 décembre 2017.

2.6 Commissaire aux comptes suppléant de VENUS SNC

La Societé8.E.A.S.

7/9 villa Houssay

92200 — NEUILLY SUR SEINE

Représentée par Monsieur Alain PONS

Immatriculée au Registre du Commerce et des Seailt&NANTERRE sous le numéro 315 172 445
Nommée par I’Assemblée Générale Ordinaire du 24 011, pour une période de six exercices, soit
jusgu’a l'issue de 'assemblée qui statuera suctesptes de I'exercice clos le 31 décembre 2017.

2.7 Commissaire aux comptes titulaire de Société detidasBergougnan & ses Enfants - SOGEB

Néant.

2.8 Commissaire aux comptes suppléant de Société dei@deBergougnan & ses Enfants - SOGEB

Néant.

2.9 Réviseur de FINPLAT SA

MonsieurEric HERREMANS

39 allée Scheffer

L 2520 — Luxembourg - LUXEMBOURG

Nommeé par I'Assemblée Générale du 28 avril 200 ebuvelé par 'Assemblée Générale Ordinaire du
28 avril 2011, pour une nouvelle période de six aog jusqu’a l'issue de I'assemblée qui statusma
les comptes de I'exercice clos le 31 décembre 2016.
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2.10 Commissaire aux comptes titulaire de BALDAVINE SA

La SociétéDELOITTE & Associés

185 avenue Charles de Gaulle

92200 — NEUILLY SUR SEINE

Immatriculée au Registre du Commerce et des Seailt&NANTERRE sous le numéro 572 028 041
Représentée par Monsieur Albert AIDAN

Nommeée par 'Assemblée Générale Mixte du 20 ao07 28 renouvelée lors de 'Assemblée Générale
Mixte du 29 avril 2010, pour une nouvelle périodedix exercices, soit jusqu’a l'issue de I'assemblé
qui statuera sur les comptes de I'exercice cl@ ldécembre 2015.

2.11 Commissaire aux comptes suppléant de BALDAVINE SA

3

3.1

La Sociéeté8.E.A.S.

7/9 villa Houssay

92200 — NEUILLY SUR SEINE

Immatriculée au Registre du Commerce et des Seailt&NANTERRE sous le numéro 315 172 445
Représentée par Monsieur Alain PONS

Nommeée par I'’Assemblée Générale Mixte du 20 ao07 2& renouvelée lors de 'Assemblée Générale
Mixte du 29 avril 2010, pour une nouvelle périodedix exercices, soit jusqu’a l'issue de I'assemblé
qui statuera sur les comptes de I'exercice cl@lldécembre 2015.

Informations financiéres sélectionnées concernanalsociété FIPP

Informations financiéres historiques

Les informations financiéres ci-dessous sont issiesscomptes sociaux de FIPP sur les exercicededo3l
mars 2009, 2010, et 2011.

RUBRIQUES (K€) 31/03/2011|31/03/2010{31/03/2009
Chiffre d'affaires

Résultat d'exploitation -21 -19 -34
Résultat financier 1 1 7
Impot

Résultat net -20 -18 -27
Capitaux propres 143 164 182
Trésorerie 147 164 183

Le résultat d’exploitation de la société est ppadément constitué des honoraires du commissake@uptes
et des frais généraux courants. La société n'@patendettement au cours des trois derniers e ci

4

Facteurs de risque

Compte tenu de sa taille et de son activité ata da visa du Prospectus, la société n'a relevarafacteur de
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risque significatif lié a son activité. La soci@érocédé a une revue des risques qui pourrai@it an effet
défavorable significatif sur son activité, sa dim financiére ou ses résultats, et considérel quyi a pas
d’autres risques significatifs hormis ceux présgnté

A l'issue des apports d’actifs, la société FIPPresea une activité de fonciére soumise au stasatfiSIIC et
sera par conséquent sujette a de nouveaux facteuisque, qui sont identifiés ci-apres.

4.1 Risque sur la gestion de capital

Le Groupe FIPP gérera son capital pour s’assurerlegi entités du Groupe seront capables de contiaue
exploitation en maximisant le retour sur investissat des actionnaires par I'optimisation de I'éitod
« capitaux propres » et « dettes financieres nettes

Les « dettes financiéres nettes », déterminées ldarsomptes consolidés pro forma incluent lesrantp et
minorés de la trésorerie et des équivalents dergds. Les « capitaux propres » pro forma compeahie
capital social de la société FIPP, augmenté desves consolidées pro forma et du résultat corsgid forma
de la période.

Ce ratio pourrait toutefois étre amené a évoluersda futur. En effet, le Groupe FIPP pourrait fioer par
emprunt d’éventuelles opportunités d’'acquisitions s présenteraient sur son marché principallsaitarché
des résidences hotelieres de vacances et les inesaldbbureaux en région parisienne et en provihpeurrait
également décider de céder certains immeublesnetida des opportunités du marché.

4.2 Risque lié a l'actionnaire majoritaire

Acanthe Développement en sa qualité d'actionnagoniteire a la date de visa du prospectus exeree u
influence significative sur la Société, et peut pdlteurs adopter seule toutes les résolutions g&mena
l'approbation des actionnaires réunis en AssemBké&eérale Ordinaire et Extraordinaire. Le Groupe nita
Développement a donc la faculté de prendre seutléleisions importantes concernant notamment |la meation
des membres du Conseil d'administration, l'approbates comptes annuels, la distribution de divigsn ainsi

que la modification du capital et des statuts dedeiété.

4.3 Risque de dépendance opérationnelle a I'égard d’Aitee Développement

Postérieurement aux opérations d’apports, le Grdtp® aura recours aux équipes comptables, finassié
immobiliéres et juridiques de la société Acanthevdd@ppement en attendant la mise en place d'équipes
indépendantes.

Dans cette perspective, une convention specifigqua signée entre FIPP et ses filiales et la soéésnthe
Développement.

4.4 Risque de taux

Dans le cadre des apports projetés, le Groupe @R gérer un risque de taux sur ses empruntsoguiinclus
dans les apports. Un risque de taux pourrait pasela dette du Groupe qui a été contractée avadable. Le
Groupe pratiquera une politique prudente et adaptéerofil de ses activités et pourrait avoir rasoa des
instruments financiers permettant de couvrir lgueslié a la hausse des taux d'intéréts.

4.5 Risque de liquidité

La société a procédé a une revue spécifique deisgue de liquidité et elle considére étre en nesigr faire
face a ses échéances a venir.
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4.5.1 Risque lié aux investissements futurs

A l'issue des apports, la stratégie du Groupe Fl&bendra de sa capacité a mobiliser des ressdimaasieres,
soit sous la forme d’emprunts, soit sous la formeabitaux propres, afin de financer ses investiests. En cas
d’évenements affectant le marché de I'immobilierdeucrise internationale affectant les marchéstias, la
société pourrait ne pas disposer d'un accés awsoueses financiéres dont elle aurait besoin pawanicer
'acquisition de nouveaux immeubles et aurait aides difficultés & mobiliser les fonds nécessaareses
acquisitions. En ce qui concerne les clés de rnéipartdes acquisitions d'actifs, le groupe Acanthe
Développement sera spécialisé dans les immeubiéssitans le Quartier Central des Affaires de Ramis que
dans les immeubles de prestige parisiens, tandis FfRP détiendra des immeubles non parisiens, ssitué
notamment en proche banlieue, a la montagne étranger. L'autre groupe lié & Acanthe et FIPP aleson
actionnariat, le groupe ADC SIIC, est quant a pddalisé dans I'immobilier résidentiel.

4.5.2 Risque de liquidité a court terme

La politique du Groupe consistera a diversifier s@streparties pour éviter les risques liés & wreentration
excessive et a sélectionner des contreparties deraajualitative.

Le Groupe placera ses excédents sur des instrurfieaticiers monétaires court terme négociés avec de
contreparties dont les notations financieres somhimimum AA- (Standard & Poors) et AA2 (Moody'’s).

4.6 Risque lié au statut SIIC

La société FIPP n'a pas opté a ce jour pour lewégles SIIC car elle ne remplit pas encore toetesdnditions
prévues par l'article 208 C du CGl.

Son capital social devra étre au moins égal a 03000 euros a la date de prise d’effet de 'oppoar le régime
des SIIC et non a la date d’exercice de I'option.ilest rappelé que I'option pour le régime déi€3étroagit
au F'jour de I'exercice au titre duquel la société guipté va relever du régime des SIIC.

Une SIIC doit également avoir pour objet sociahg@ipal I'acquisition ou la construction dimmeubésvue de
la location, ou la détention directe ou indirecte mhrticipations dans des personnes morales atl'sbgial
identique soumises au régime des sociétés de peson a I'impbt sur les sociétés.

Les activités accessoires ne sont pas interdites Hadministration fiscale considére (Instructialu 25
septembre 2003, 4 H-5-03 n°® 13) que sont notamewmidérées comme exercées a titre accessoirenadre
donc étre exercées conjointement aux activités énéas, en demeurant imposables dans les conditeodsoit
commun, les activités telles que, par exemplees@le marchand de biens, de commercialisation tatheotion
immobiliére, sous réserve que la valeur des agtilisés pour leur exercice qui y sont attachédéymasse pas 20
% de la valeur brute des actifs de la SIIC. Ceora#i calcule en comparant les valeurs brutes deadliffs au
total de I'actif brut de I'entreprise mais ne tipas compte, a son numeérateur et a son dénomindeliencours
de crédit-bail immobilier. Si ces activités sonemées de maniére indirecte, au travers de filideales les
participations correspondantes et les comptes ntigaattachés doivent figurer au numérateur do.r&nfin,
ce ratio doit étre respecté de facon continueaaubng de l'exercice.

Par ailleurs, il existe une autre condition relativla dispersion du capital a I'entrée dans leméglIC.

Ainsi, le capital et les droits de vote d’'une St@vent, lors de son entrée dans le régime, étendé a hauteur
de 15 % au moins par des personnes qui détienhacguce, directement ou indirectement, moins de @u%
capital et des droits de vote.

Selon l'administration (Instruction du ler févri2g010, 4 H-3-10 n° 6), le ratio de 15 % s'appréeiesstenir
compte tout d’abord des titres de capital a émdtte que les obligations convertibles en actimnges bons de
souscription d'actions, qui ne doivent étre retari@ humérateur ni au dénominateur du ratio aibl@urs, pour
l'appréciation de la détention des droits de vateeal SIIC, les titres dépourvus de droits de viais, que les
actions d'autocontrdle, ne doivent pas non pliesrétienus, au numeérateur et au dénominateur, paaldul de
ce ratio.

La détention de titres et de droits de vote paassocié s'apprécie directement et indirectemeatnivient donc
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de faire masse, pour un méme associé, des titdieitet qu'il posséde directement et des titredr@ts détenus
par l'intermédiaire de personnes interposées,ube da détention indirect étant celui que la persoimterposée
détient directement dans la SIIC, & la conditior gette personne soit contrélée au sens de katti@33-3 du
Code de commerce par l'actionnaire indirect.

La condition de 15 % doit enfin étre respectée mmjer jour du premier exercice d'application dgimée
d'exonération. Elle ne s'applique plus ensuitesdjoe cette condition n'est pas satisfaite au prejoig du
premier exercice d'application du régime SIIC,tlmp pour ce régime n'est pas valable.

Enfin, tout au long de la période d'applicationrdgime, le capital ou les droits de vote d’'une SikCdoivent
pas étre détenus, directement ou indirectemeratygetir de 60 % ou plus par une ou plusieurs peesoagissant
de concert au sens de l'article L 233-10 du Codmodanerce. Toutefois cette condition ne s'applippelorsque
la ou les personnes agissant de concert sont #lesl2 société FIPP entend opter avec effet audéeembre
2011 pour le régime fiscal des SIIC. Dans les méuéédsss, celles de ses filiales qui rempliront diamément et
continiment les conditions suivantes :

- étre soumises de plein droit ou sur option a I'ingud les sociétés ;

- étre détenues directement ou indirectement & ansn8% %, de maniére continue, par une ou plusieurs
SIIC qui ont elles-mémes opté pour le régime dés,SI

- avoir pour objet social principal I'acquisition @uconstruction d'immeubles en vue de la locationla
détention directe ou indirecte de participation;sdaes personnes morales dont I'objet social est
identique, soumises au régime des sociétés derpasou a I'impoét sur les sociétés,

pourront opter a leur niveau pour le régime de€ 8K qualité de filiales.

La société FIPP pourra exercer son option pouédénmre des SIIC des lors que les opérations suisaeont
été réalisées préalablement a la date de priskedtef son option pour le régime :

- capital social porté a plus de 15.000.000 eurdsitides apports effectués,

- restructuration des créances et dettes enversntespases liées permettant de respecter la conditi
relative & I'activité immobiliere principale, (808tactifs immobiliers),

- dispersion du capital social du fait de la disttidsu par Acanthe Développement des titres FIPP t&ans
cadre de la distribution de dividendes par remiBastions FIPP permettant de respecter les comditio
portant sur la détention du capital de 15% et @.60

L'option entrainera au niveau de la société FIRRdécelles de ses filiales qui auront opté) lesséquences
d’'une cessation d’entreprise.

Conformément aux dispositions du deuxieme alinéfadtcle 221, 2 du CGI, le changement de régiiseal

consécutif a l'option pour le régime a pour consége l'imposition immédiate des résultats de l@geren
cours a la date de l'option. Dés lors que I'optiam effet au premier jour de I'exercice au titngukl elle est
exercée, aucune conséquence pratique ne seradir pléee chef.

Par ailleurs, la société FIPP et ses filialesaguiont opté devront acquitter le cas échéant I'ingpié les sociétés
au taux spécifigue de 19% a raison des plus-vatentes (calculées par rapport a la valeur fisdake biens
visés) existant sur les biens suivants : immeuldestrats de CBI conclus ou acquis a compter djadvier
2005, parts des organismes visés a l'article 8@ud ayant un objet comparable a celui de la SIIC.

Les plus-values latentes sur les immeubles, y ceniprsiege social, contrats de CBI conclus ou &cqu
compter du 1 janvier 2005 et parts des organismes visés &kag du CGI ayant un objet identique a celui des
SIIC, détenus par ces derniéres et leurs filialeqgt opté, sont ainsi soumises a I'impo6t surslesiétés au taux
particulier de 19 % (dit « exit tax ») prévu atige 219, IV du Code précité. Elles ne sont erarehe pas
soumises a la contribution sociale visée a I'&t&35 ter ZC du CGI). Ces plus-values se calcydantapport a

la valeur fiscale desdites immobilisations.

L’ « exit tax » est exigible le 15 décembre deri@&a d'option pour le quart de son montant, le sétdet versée
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par fractions égales au plus tard le 15 décemlzdrdis années suivant le premier paiement.

Du fait de I'option pour le régime des SIIC, la &té FIPP sera exonérée d'IS sur la fraction debsméfice
fiscal provenant (i) de la location dimmeublesetla sous-location d'immeubles pris en crédit-baititre de
contrats conclus ou acquis a compter &yahvier 2005, ou dont la jouissance a été conféréee temporaire
par I'Etat, une collectivité territoriale ou unléers établissements publics, (ii) des plus-vahéatisées lors de la
cession a des personnes autres que des entrdjgiésed'immeubles, de droits afférents a un comteatrédit-
bail immobilier conclu ou acquis a compter dijanvier 2005, de participations dans des socigésersonnes
visées a l'article 8 du CGI et ayant un objet dadientique a celui des SIIC ou de participatioassides filiales
ayant opté pour le régime spécial, (iii) des divdies recus des filiales soumises au régime spétiales
dividendes percus d'une autre SIIC lorsque la sbdiénéficiaire de la distribution détient au moo du
capital et des droits de vote de la société digite pendant deux ans au moins. L'exonératioparée que sur
les dividendes prélevés par les filiales précigesleurs bénéfices exonérés en application duneégies SIIC.
Les dividendes provenant du secteur imposableilildes en question sont susceptibles de bénéfiieregime
des sociétés meres.

Des exceptions existent par ailleurs au principéadeon exonération des cessions d’'actifs éligiblegégime
SIIC au profit d’entreprises liées, qui rendentesSaires lorsqu’ils sont susceptibles de s’applitpieespect de
certaines obligations déclaratives et engage mesuisulx.

L'exonération d'IS des SIIC est cependant subordenau respect de certaines obligations et notamment
d'obligations de distribution des revenus locatiéts, des plus-values et des dividendes. Ainsirdeenus
locatifs nets doivent étre distribués aux actioregé hauteur d’au moins 85% avant la fin de l@gerqui suit
celui de leur réalisation et les plus-values adwaut’au moins 50% avant la fin du deuxiéme exerqui suit
celui de leur réalisation. Quant aux dividendesuseges filiales soumises au régime spécial et pavedes
bénéfices exonérés de ces dernieres, ils doiventedistribués en totalité au cours de I'exersigeant celui de

leur perception.

Les filiales de FIPP détenues a 95% au moins g# derniere et qui rempliront les conditions rd@pei avant
(objet conforme notamment a celui de la SIIC agsjgbourront opter, dans des conditions compargies le
méme régime. D’ores et déja, les filiales étraegére peuvent pas opter pour le régime.

Le bénéfice du régime des SIIC est également soardiautres conditions concernant, notamment, fantién

du capital. Comme indiqué précédemment, FIPP ne mhs voir son capital social détenu directement ou
indirectement & 60% ou plus par un méme actionmainglusieurs actionnaires agissant de concelgxadption
des situations dans lesquelles la participatiorD% ®u plus est détenue par une ou plusieurs SOEjte
condition sera remplie a lissue de la distributioe dividende prévue au cours du deuxiéme semdstre
I'exercice 2011 par la société Acanthe Développemen

Ce plafond de détention peut toutefois étre dépassire exceptionnel, du fait de la réalisatian abrtaines
opérations (OPA ou OPE visées a l'article L 433ul @bde monétaire et financier, fusions, scissions o
confusions de patrimoine visées a l'article 210-@uACode Général des Impbts et opérations de csioveou de
remboursement d'obligations en actions) sous résgne le taux de détention soit ramené en dessoGO%
avant I'expiration du délai de dépdt de la dédlamade résultat de I'exercice concerné.

Hors ces situations exceptionnelles, la loi visexdgtuations de dépassement du seuil de déteti@®%:

- celle d'un dépassement temporaire du seuil de @@ justifié par I'un des événements mentionriés c
avant) auquel il est remédié avant la clétureadefcice de dépassement ;

- et celle d'un dépassement (i) auquel il n'estreamdié avant la cléture de I'exercice ou (ii)stitbant un
second dépassement non autorisé intervenant as degrdix premieres années d'option ou au coudixde
années suivantes.

Dans le premier cas, le régime SIIC est suspendulpadurée de ce seul exercice si la situatiomézgilarisée
avant la cléture de cet exercice.
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Au titre de cet exercice de suspension, la SliCirapbsée a I'lS dans les conditions de droit comnsons
réserve des plus-values de cession dimmeublesaqnij aprés déduction des amortissements antéarieate
déduits des résultats exonérés, taxées au taui dedio %.

Le retour au régime d'exonération au titre de fege suivant entraine en principe les conséquedeek

cessation d'entreprise, mais des atténuationsteatdfois prévues en ce qui concerne l'imposities plus-

values latentes. Ainsi, les plus-values latentedesiimmeubles, droits afférents a un contrat rdglitbail et

parts de sociétés de personnes ayant un objetqderd celui des SIIC ne sont soumises a I'lS axi téduit de

19 % que sur la fraction acquise depuis le prejoigr de I'exercice au cours duquel le plafond adégassé et
les plus-values latentes relatives aux immobilisetiautres ne font pas l'objet d'une imposition éaliate Si

aucune modification n'est apportée aux écrituregptables.

En outre, le montant de I'imp6t di est égalemenordale I'imposition au taux réduit de 19 % surgkes-values
latentes sur les immeubles, droits afférents a amtrat de crédit-bail immobilier et participatiors;quises
durant la période de suspension.

Dans le second cas, la non-régularisation du dépess® du seuil de 60% entraine, en complément des
conséquences mentionnées dans le cas précédemtidedéfinitive du régime.

Or, en cas de sortie, notamment pour ce motif e¢tsévénement intervient dans les dix ans sukaption pour
le régime des SIIC, la SIIC est alors tenue d'd@tguin complément d'IS sur les plus-values quiéb@imposées
lors de I'entrée dans le régime au taux réduittgmre taux d’'imposition globale des plus-valuesgjeestion au
taux de droit commun prévu a l'article 219 | duWl€&énéral des Impots.

Par ailleurs, la SIIC et ses filiales doivent régrer dans leurs résultats fiscaux de I'exerciceodée la fraction
du bénéfice distribuable existant a la date deutdte cet exercice et provenant de sommes an&ment
exonérées et non encore distribuées. Le montéhtdd'lest également majoré d'une imposition au dau5 %
des plus-values latentes sur les immeubles, dxffésents a un contrat de crédit-bail immobiliepatticipations,
acquises pendant le régime, diminuées d'un dixjgan@année civile écoulée depuis I'entrée dangjiened

Enfin, en ce qui concerne les dividendes distritpa¥sune SIIC et donc par FIPP, des lors que cebera opté,
la loi prévoit I'application d'un préléevement de%Gur ceux des dividendes prélevés sur des béadfiameérés
et distribués a un actionnaire autre qu’'une pemsqgmysique, détenant, directement ou indirectena@ntnoment
de la mise en paiement, au moins 10 % des draligdendes de la SIIC distributrice, lorsque cesddindes ne
sont pas soumis a I'imp6t sur les sociétés (ou inpidt équivalent) chez cet actionnaire, sauf loescelui-ci est
une société tenue a une obligation de redistribudml'intégralité des dividendes ainsi pergus.

L'ordre du jour de 'assemblée générale du 10 ndwen2011 de la société FIPP prévoit de modifiatdte de
cléture de I'exercice social pour la fixer au 30/@mbre, et pour la premiére fois au 30 novembrel 281cette
date, il faudra que la société remplisse l'intéggrales conditions décrites ci-dessus.

4.7 Risque d’'assurance

Dans le cadre de la réalisation des apports eréssdg société FIPP bénéficiera d’'une couvertuasglirance
destinée a garantir ses actifs immobiliers qui gtmait une reconstruction a neuf des immeubleplaeement
du Groupe. La société dépendant du marché de fasse, les primes versées pourraient subir une eigition
en cas de sinistre majeur supporté par les comgagiassurance.

Les immeubles, qui seront apportés, sont actuetieassurés auprés de compagnies notoirement sedyadait
essentiellement auprés d’AXA, ALBINGIA et de SWIEIFE.

La couverture des assurances est étendue. Lapgaiaatouverture couvre la perte de I'immeuble a&ssua
principale garantie est décrite par immeuble danableau, ci-dessous. Le montant des primes Hesgéléve
a 78 K€ et se décompose comme suit par immeuble :
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L Montant prime
Société Immeuble Montant couvert
annuelle
SAMRIF Centre commercial 14 875 € valeur reconstruction a neuf limité a 19 000 000 €
ALLIANCE 95 chalets 1 3522¢€ valeur reconstruction a neuf
ALLIANCE 95 chalets 2 3325¢€ valeur reconstruction a neuf
ADEL 88 Bld de Courcelles 993 € valeur reconstruction a neuf limité a 19 000 000 €
BRIAULX Le Varet - Bourg St Maurice 14 479 € valeur reconstruction a neuf limité a 19 000 000 €
BRIHAM Rue Baudouin VANVES 4600 € valeur reconstruction a neuf limité a 19 000 000 €
VOLTAIRE LOGNES 4100 €| valeur reconstruction a neuf limité a 19 000 000 €
FINANCE CONSULTING Astronomie a Bruxelles 4720 €| valeur reconstruction a neuf limité a 19 000 000 €
Terrain rue de lAlliance
LES DAUPHINS Ferney Voltaire 900 €| valeur reconstruction a neuf limité a 19 000 000 €
ROUSSEAU Lognes 5369 € valeur reconstruction a neuf
BREVENT AUJON 8271 €| valeur reconstruction a neuf limité a 19 000 000 €
BREVENT TOTEM 10 556 €] valeur reconstruction a neuf limité a 19 000 000 €
HILLGROVE INVESTMENTS GROUP SA 50 charles Street - Londres 2133 £ valeur reconstruction
78171 €
Taux de conversion fin de mois (septembre 2011) 1 euro = 0.8667 £ 2 460,49

4.8 Risque sur actions propres

La société FIPP ne détient pas actuellement sgsgwactions.

4.9 Risque de marché

Les risques liés a la gestion du portefeuille d'ienles de placement sont liés aux éléments suivants

4.9.1 Taux d’indexation des loyers

o Pour les bureaux, commerces et certaines résidedoelgeres : le principal taux d'indexation retenu
par le groupe dans les baux signés est l'indiceElN8u coldt de la construction. La révision des
baux est réalisée, principalement, tous les anslsSzertains baux font I'objet d’'une révision
triennale.

o0 Pour une résidence hoteliere située aux Arcs 20daux d'indexation retenu est celui des
remontées mécaniques.

o Pour les logements : le principal taux d'indexati@tenu par le groupe dans les baux signés est
I'indice INSEE du codt de la construction. La rémsdes baux fait, principalement, I'objet d’une
révision annuelle.

Par conséquent, les revenus futurs des immeuhlestsmrrélés a I'évolution de ces indicateursnh@ntant du
loyer de référence et son évolution étant fixéssdarbail, il sS'impose aux parties de par la ldqu’a la fin de
celui-ci. Toutefois, des renégociations des logsec le locataire peuvent intervenir en cours dle lnsiquement
en cas de volonté commune des deux parties.

4.9.2 Taux d’occupation des immeubles

Le taux d’occupation financier (hors immeubles@wdux ou en cours de vente) est de 89% au 3@{id. Le
taux d’occupation physique a la méme date est #e 90

Le taux d’occupation financier est défini commenéte montant des loyers actuels divisé par le amntles
loyers qui seraient percus si I'immeuble étaitgnédement loué.
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Le taux d’occupation physique est défini comme Emsomme des surfaces louées en m? divisée garfiace
totale des immeubles de placement.

4.9.3 Evolution du marché de I'immobilier

4.9.3.1 Marché de I'immobilier

Investissement

Au 1° semestre 2011, pres de 4,4 Milliards d'Euros détidvestis sur le marché francais représentaat un
hausse de 72% sur I'hexagone durimestre 2011 et les investisseurs se sont fEakur le marché de bureaux
en lle de France drainant 81% des volumes. Leséaeqrs (majoritairement des francais) rechercranotirs
des actifs sécurisés ainsi que des bureaux et coramde qualité afin de limiter les risques. Tadi @ntrainant
une hausse de 'immobilier, et du coup les tauretielement sur ce type d’actif ont fortement baissé.

Le marché de province et des capitales européemstsnt malgré tout tres actif et les investissemer
maintiennent a de bons niveaux.

Commercialisation

Le marché de bureaux francilien a enregistré wselionne année 2010. La commercialisation des ipuszalle
de France au®1semestre 2011 a connu une progression de +3%rstital de 1,1 millions de m2 sur un total de
3,65 Millions de m2 mais sur la deuxiéme moitie @l ralenti (492.500m2). Les entreprises sontgmtes. La
demande des petites et moyennes surfaces est foyglus active que les grandes surfaces. Les reigots
entre bailleur et preneur sont longues et difficile

4.9.3.2 Perspectives fin année 2011

Le marché de l'investissement et de locations ri&inent un niveau « soutenu » malgré la conjoncttinen
premier semestre 2011 relativement calme.

En effet, il était prévu un volume investi en Framte 15 milliards d’Euros mais il ne devrait attee que 11
milliards d’Euros. Par contre, la demande placégera soutenue entre 2,3 et 2,5 Millions de m2 woiscore
encore en progression par rapport a I'an dernier.

Globalement, au niveau national, le Marché Immebiliocatif ne semble pas significativement impgzé la
crise Européenne ; les perspectives de locatiomuteaux et commerces restent a un niveau corred. L
immeubles apportés concernent pour I'essentiel o@eg géographiques : la région Rhéne-Alpes et plus
précisément des stations de tourisme d’hiver « talgamme » (Flaine, Mégéve et Arcs 2000) qui maigsent
pas connaitre la crise et la 2éme couronne panisiflnognes, Fresnes) ou la situation est plus astéte que
dans Paris intra-muros ; toutefois dans cette Zandemande de logements reste importante et lae vies
fonciers pour réaliser des opérations de promadionmeubles de logements reste une opportunité nQamax
immeubles de Londres et Bruxelles ils sont situéscaur des quartiers d’affaires et les perspectigeeses deux
marcheés restent bonnes.

La France demeure un lieu recherché au vu desiprixmmobilier qui atteignent des records.

Le groupe FIPP poursuivra la méme politigue « opymiste » que la société Acanthe Développement : le
investissements se feront selon les produits dibfgmnsur le marché, en dehors de Paris (Quartetr@l des
Affaires et centre historique) et selon les finaneats que pourront lui étre accordés par les bandtrece qui
concerne les arbitrages en vue de cessions, I@@les étudiera en fonction des éventuelles offuesui seront
faites.
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4.9.4 Impact de I'évolution des indices de référence

49.4.1 Evolution de l'indice du co(t de la construction

Le tableau ci-aprés présente l'incidence d'uneatiam a la hausse ou a la baisse de l'indice du dedla
construction de 30 points de base. Cet indice@sidéré comme représentatif.

Le dernier indice du co(t de la construction coanuest celui du premier trimestre 2011. L’indicéléve a
1.554.

30/06/201.
Impact
Impact
en K€ . P Capitaux
résultat
propres
Col(t de la construction +/- 30 points +/- 18 +/- 18

4.9.4.2 Evolution de l'indice de référence des loyers

Le tableau ci-aprés présente l'incidence d’'uneatiam a la hausse ou a la baisse de l'indice drggée des

loyers de 2 points de base. Cet indice est corésict#mme représentatif.
Le dernier indice de référence des loyers connaedst du 4™ trimestre 2010. L'indice s’éleve a 120,31.

30/06/2011
Impact
Impact
en K€ . P Capitaux
résultat
propres
Indice de référence des loyers +/- 2 poin{s +/- 4 4+/-

La maturité des baux

La maturité des baux sur la base des baux en aoud® juin 2011 (montant des loyers dont les bant @tre
renouvelés selon une certaine périodicité) eseptés dans le tableau ci-dessous.

Echéance a
En Ke Total Echéance a urj p[us d.un anet| Echéance a
an au plus | amoinsde 5| plus de 5 ans
ans
Maturité 2761 853 931 977
2761 853 931 977

Informations relatives aux locations au 30 juin 201

Le montant total des loyers a percevoir sur la euméstant a courir des baux s'éléeve a 9.415 Ke€eet s
décomposent comme suit :

Echéance a
Echéance a urjplus d'un an et| Echéance a

anauplus | amoins de 5| plus de 5 ans
ans

En K€ Total

Loyers a percevoir jusqu'aj
9415 2760 5678 977
I'échéance des ba Page 45
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Le Groupe n’a pas comptabilisé de loyers conditdssur I'exercice 2011.

4.9.5 Principe comptable de juste valeur des immeubles gblatilité du résultat

Le patrimoine immobilier de FIPP sera valorisé sdtonorme IAS 40 qui utilise le concept de justéeur.

La juste valeur est définie comme le « montantEstuquel un bien immobilier est susceptible dehslgger a
la date d'évaluation entre un acheteur consentanh &endeur consentant dans des conditions deuo@ence
normales aprés une commercialisation adéquatgalkies agissant, chacune, en toute connaissancaude,
avec prudence et sans contrainte » (IVSC, IVA228PDans la pratique, pour les immeubles de placgnedie
est assimilée a la valeur vénale.

Pour la détermination de la juste valeur du patim@ommobilier de la fonciére, FIPP confiera a daperts
externes reconnus le soin d'actualiser les expsrtde son patrimoine immobilier. Ces actualisatisex®nt
réalisées deux fois par an (lors des clotures dlesuet semestrielles) comme cela est déja le cas Acanthe
Développement).

La valeur de ce patrimoine sera sensible aux vamgta la hausse ou a la baisse des principalestigges
pertinentes retenues par les experts (taux de megmte valeur locative, taux d’occupation ...). Gesiations
auront un impact direct sur le résultat de la 4éciBes tests de sensibilité ont été conduits arekperts
immobiliers et sont relatés en point 26.3.2.3 dispectus.

4.10Risques liés aux apports de compte courant et d&aoces

Les créances apportées sont constituées essenéatlel’avances en comptes courants consentiesfaiaes ||
s’agit de comptes courants avec les sociétés Sfaulky Finance Consulting, SCI Briham, Samrif, S
Rousseau, SCI le Voltaire, Axonne, Alliance 1995IElF.

Les apports de comptes courants portent sur dést&@ayant a leur actif des immeubles. La justewale ces
immeubles est supérieure a la valeur des comptears.

La créance apportée par VENUS concerne une créancka société ADT SIIC, société qui est extérieame
groupe. Le contrat de prét prévoit un nantisserdenpremier rang aux termes duquel la société AOT &l
donné en garantie a I'actionnaire majoritaire deNVIS, Acanthe Développement, ses 2500 parts qudéllient
dans le capital de la société VENUS. Le prét acétésenti pour une durée d'un an venant a échéangé |
décembre 2010 inclus et se renouvelle par tactenduction. La valeur des 2500 parts s’éleve aBEH
euros.

D’autre part, bien que les filiales d’ADT SIIC, priétaires d’'un ensemble immobilier d’environ 480002 sis
au Blanc-Mesnil (Centre d’Affaires Paris-Nord) caissent des difficultés de trésorerie liée a ur thuvacance
important et soient actuellement placées sous urdataad hoc destiné a les assister dans leurssdisag avec
les banques et la rédaction des protocoles et quie®nsacreront les solutions adaptées, la valeyratrimoine
immobilier du Groupe ADT devrait permettre de généda trésorerie suffisante pour faire face auxééaokes et
plus particulierement au paiement de la créancerggm La situation nette du groupe ADT SIIC aujd@
2011, aprés prise en compte de tous les actifagdifp, s'éléve a 8.505 K€. L'information sur l@gpe ADT
SIIC est disponible sur le site internet de la&Eciwww.adtsiic.eu

Afin de respecter dans FIPP, au moment de son rogtio régime des SIIC, le caractere de prépondérance
immobiliére des actifs (cette caractéristique étagfuise quand I'immobilier représente au moins &P4otal

de I'actif), une société va étre créée qui serafiliae a 100% de FIPP. Les actifs «xnon immobgie{comptes
courants, créances) recus en apport seront cddas\Zaleur comptable & cette filiale. A la sigmatdu traité, le
montant des créances et des comptes courants wiébgleve a 28.719 K€ et celui des comptes couran
créditeurs a 17.558 K€ soit un montant net de6llLKE. Le financement de cette filiale se fera g@port en
compte courant.

Page 46



4.11 Risques liés aux apports de titres

Les titres sont apportés libres de toute restriotio sireté de toute nature telle que, et sansefteeénumération
soit limitative, nantissement ou autre droit susibép de s'opposer a leur disposition, d'en rédiairealeur ou
d'en limiter la jouissance.

Cependant, les titres de la SCI Le Voltaire fonbjét d’'un nantissement consenti dans le cadre diaprunt
souscrit auprés du Crédit Foncier de France. Dansourrier en réponse en date du 17 aolt 2011réditC
Foncier de France n’a pas souhaité donner sondetorl’'apport des titres de la société SCI Le afodt par
Vénus au profit de FIPP et a précisé que, danpdtngése ou celui-ci interviendrait néanmoins, it&serverait
le droit de rendre ledit crédit exigible par armgation.

Les titres des sociétés SCI Briham et SCI Briaolt f'objet d’engagements de non cession pris @aokciété
VENUS, dans le cadre d’emprunts souscrits aupréSrddit Foncier de France. Dans ce méme courriek7du
ao(t 2011, I'établissement de crédit a adopté wsitipn identique a celle indiquée ci-dessus, indig que,
dans I'hypothese ou l'opération d’apport portant ks titres des SCI Briham et Briaulx serait r&&di, il se
réserverait le droit de rendre les crédits consentigibles par anticipation.

Si le Crédit Foncier de France utilisait son depitendait exigible les emprunts par anticipatitimsales sociétés
concernées rembourseraient les emprunts par attanp ce remboursement anticipé n'ayant par aslgas
d’'impact significatif quant & la valorisation defses des sociétés concernées donnée dans le dagreésent
contrat d’apport ainsi que sur la situation dedrése du Groupe.

4.12Risques liés aux expertises immobilieres

4.12.1 Expertises

Les actifs apportés a FIPP ont fait I'objet d’exj{ges comme relaté en point 26.4.2.2. Celles-cétihtevues par
les commissaires aux apports comme il I'est indidgugs leur rapport.

L'évaluation du patrimoine immobilier est une demgpales problématiques d’'une société fonciengang a
I'établissement d’'une information financiere sirecet transparente.

Le groupe FIPP respectera les recommandation@\le=-Isur la présentation des éléments d’évaluatbdes
risques du patrimoine immobilier des sociétés cotés

Conformément a cet engagement, seront appliqguégsdeonisations afférentes a :

- la périodicité semestrielle des expertises,
- ladénomination et la description de la qualificatdes experts, et leur rotation périodique
- la définition, des taux de rendement, des taux ajstalisations et leur mode de de fixation par sgas
d’actifs :
o0 Le taux de rendement net théorique résulte du rapptre la valeur locative de marché (hors taxes,
hors charges) et la valeur vénale de I'immeublesictémeé libre, frais d’acquisition compris.
0 Le taux de rendement net effectif résulte du rappatre les loyers effectivement percus (hors taxes
hors charges) et la valeur vénale de 'immeublesicigmé occupé, frais d’acquisition compris.
0 Le taux de capitalisation immobilier est exprimé%n |l est utilisé pour calculer le prix de vente
d'un bien, hors droits, a partir de son loyer.
- linformation synthétique du patrimoine,
- lindexation des loyers, la maturité des baux,
- Iimpact de I'évolution du marché sur le niveaucatiaité
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- la sensibilité des évaluations a la juste valeua wariation des principales variables d’évaluatietenues
par les experts

Ces recommandations recouvrent largement lesattdigs financieres stipulées par les normes IFRgjelles
la société sera obligatoirement soumise.

Quand bien méme la responsabilité des évaluatimmsobilieres échoit, in fine, a la société, les ehipes
immobiliéres constituent un important élément diggmtion du patrimoine de la société, et de leualitp
dépend la fiabilité des données financieres deda&éte.

En effet, la valorisation des actifs immobiliersr gas experts immobiliers pourrait dépasser la walde

réalisation des actifs dans le cadre d’'une cessbnpar ailleurs, les évaluations reposent sucartain nombre
d’hypothéeses qui pourraient ne pas se vérifier.

Afin de minimiser les risques liés aux expertisesst fait appel a des experts indépendants, quédification

reconnue et spécialisés, si nécessaire, sur lgaraéles biens a expertiser (ex. hétel) ou le héasur lequel ils
sont situés (Londres, Bruxelles) ; leur indépendaré&sulte notamment de leur rémunération ainsi tpua
rotation périodique.

Par ailleurs, pour établir leur évaluation, les exkp ont généralement recours a deux méthodes maesn
d’expertise.

Enfin, les expertises détaillées ou leur actuatisabnt lieu, a minima, tous les six mois, pernmttane
continuité, une cohérence et une revue critiqeeédaluations.

Quant au Code de déontologie, il est 'émanatiofadéddération des Sociétés immobilieres et Foesi@FSIF)
a laquelle la société n’est pas encore adhérente.

Toutefois, comme il I'est fort justement rappel@site Code de Déontologie, les normes IFRS ap@gpér les
Sociétés SIIC, en tant que sociétés cotées dédirties diffusent I'information relative aux partiéses dans des
conditions identiques a celles préconisées paotie@e déontologie.

Par ailleurs, concernant I'expertise des actifs ahitiers, il fait explicitement référence a la Cleagle I'expertise
en évaluation immobiliére et au Rapport de la CQBBdrthes de Ruyter de février 2000, c'est biensdee
cadre-la que la société entend se placer pouedikg ses expertises immobiliéres.

Pour conclure, a défaut d’'une adhésion formelleale de déontologie, la société FIPP en respdetéstire.

4.12.2 Tests de sensibilité

Des tests de sensibilité ont été conduits pardperes immobiliers et aboutissent aux résultatgasus :

a) Sur la base du taux de rendement au 30 juin 201 augmentation de 25 points de base ferait baisser
de 182 K€, la valeur du patrimoine de commerces.

b) Une augmentation de 25 points de base du tauxmdiemgent bureaux ferait baisser de 778K€ la valeur
totale de ce patrimoine.

c) Au niveau des hétels, une augmentation de 25 pdentsase du taux de rendement ferait baisser 66 1.0
K€ la valeur totale du patrimoine hételier.

d) Une variation de -10% de la valeur du marché denliobilier d’habitation, entrainerait une baisse de
2.264 K€ de ce patrimoine (hors droits et fraisragations).

e) Au niveau des terrains, une variation de -10% dealaur du marché de I'immobilier, entrainerait une
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baisse de 46 K€ de ce patrimoine (hors droitsagt flte mutations).
Ces tests de sensibilité auraient donc un impagatifésur le patrimoine immobilier de 4.270 K€ $awvaleur du

patrimoine immobilier.

4.13Litige

A la connaissance de la société, il n’existe auitige en cours.

5 Informations concernant FIPP
5.1 Histoire et évolution de la société

5.1.1 Dénomination sociale

La dénomination sociale est : FIPP. (Financiélaedustrielle de Pétrole et de Pharmacie)

5.1.2 Registre du commerce et des sociétés

FIPP est immatriculée au Registre du CommercesEdeiétés de PARIS sous le numéro 542 047 212.
Siret : 542 047 212 00056 - APE : 6420Z

Les actions de la société FIPP sont inscrites &okt® du marché Euronext de NYSE Euronext Paris,
compartiment C. Aucune demande d’admission n'a@épbsée sur une place étrangere.

Libellé : FIPP
Code ISIN:  FR0000038184

5.1.3 Date de constitution et durée de vie de FIPP

La Société FIPP a été constituée et immatriculéRegistre du Commerce et des Sociétés le 11 ocfiiite
pour 99 années. Elle expirera le 11 octobre 20@Bdiasolution anticipée ou prorogation.

5.1.4 Siége social, forme juridique et |égislation appliable

FIPP est une Société Anonyme au capital de 24&£468yie par le droit francais.
Son siege social est fixé au 2 rue de Bassano t6/BARIS.

Téléphone : +33 (0) 1 56 52 45 00

Télécopie : +33 (0) 1532310 11

5.1.5 Evénements importants dans le développement des aites de FIPP

5.1.5.1 Historique

La société a été créée en 1920 sous la dénomin@tiédit Général des Pétroles pour exploiter desnpka
pétroliferes en Europe Centrale et de I'Est. Exfiéeplors de la seconde guerre mondiale, la sqailetéenue
FIPP - Financiére et Industrielle de Pétrole et Rlearmacie, espére depuis cette époque recevoir du
gouvernement russe une indemnisation. A la suseadeords de 1992 signés entre les gouvernemantsafs et
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russe, la société devait recevoir une indemnit@f tb montant ne pouvait étre fixé a I'époque. Eoethbre
1999, le parlement frangais a finalement décideader une loi prévoyant une indemnisation infime dpoliés
de la seconde guerre mondiale (dont FIPP).

En juin 2000, n'étant pas satisfait de la répartitiles indemnités versées, FIPP a fait une noudeleande
d'indemnisation aupres du gouvernement francaike-Cierestant sans réponse, la société a dépasdéaguéte
auprés du Tribunal Administratif afin d'annuler tEcisions prises et obtenir réparation des prégsdsubis.

Par jugement du 13 septembre 2002, le Tribunal midtratif de Paris a rejeté la demande de la so¢iéeP
tendant a I'annulation de la décision implicite fequelle le Premier Ministre a rejeté sa demamdeldnt au
versement de la somme de 8 457 109,23 €. La Couiné&drative d’appel de Paris par arrét du 8 jan2@07 a
confirmé la décision de premiére instance, rejdtarequéte de la société FIPP.

La société FIPP a formé un recours devant le Cod'€gat a I'encontre de cette décision. Le Cohd&tat, par
décision du 26 juin 2008, a décidé de ne pas paenédmission du pourvoi en cassation devant éageil
d’Etat. La société FIPP a saisi la Cour EuropéateDroits de I'Homme le 19 décembre 2008 d’'uneéts
tendant & ce que I'Etat soit condamné a répanardiedice qu’elle a subi pour manquements aux diipas de
l'article 1°" du protocole n°1 de la Convention Européenne deisDde 'Homme et pour manquements aux
dispositions de l'article 14 de ladite Conventiba.9 septembre 2010, la Cour Européenne des dimithtomme

a déclaré irrecevable la requéte introduite le é@ethbre 2008. Elle a estimé que les conditionsgsopar la
Convention n'ont pas été remplies. Elle n'a ref@ine apparence de violation des droits et libgaéantis par
la Convention ou ses protocoles. Cette décisiordéfnitive et ne peut faire I'objet d'aucun resodevant la
cour, y compris la Grande Chambre, ou un autrenerga

5.1.5.2 Acquisition et offre publique d’achat simplifiée delPP par Acanthe Développement

Par acte sous-seing privé en date du 7 juin 2@l40diété ALCATEL-LUCENT, Société Anonyme au capiia

4 640 543 330 euros, dont le siége social est §fudvenue Octave Gréard 75007 PARIS, immatricalée
Registre du Commerce et des Sociétés de PARIS Eousuméro 542 019 096 d'une part et Acanthe
Développement d'autre part, ont conclu un conteatebsion d’actions aux termes duquel ALCATEL-LUQEN
a cédé a Acanthe Développement, qui les a acq@$€¥h4 actions de FIPP représentant 74,6 % dtetapides
droits de vote de la Société.

Par un acte sous-seing privé en date du 7 juin,2@1%ociété EFFICACITE FINANCE CONSEIL ainsi que
Mesdames Gilberte BEAUX et Francoise TOSTAIN BERT®TMt concomitamment cédé 11 741 actions FIPP
représentant 10,8 % du capital et des droits de deta Société, réparties comme suit :

* 4000 actions a la société BRUXYS, Société parohdtiSimplifiée au capital social de 38 113 euros
divisé en 2 500 actions détenues par ACANTHE DEVPPEMENT, ayant son siége social sis 2, rue
de Bassano, 75116 PARIS, immatriculée au Registr€ammerce et des Sociétés de PARIS sous le
numéro 380 852 574 ;

« 3741 actions a la sociéte BALDAVINE SA, Sociétéoflgme au capital social de 130 748,16 euros
divisé en 4 676 actions détenues a hauteur de 46fidns par ACANTHE DEVELOPPEMENT et
d’une action par VELO ;

* 4000 actions a la société STE VELO, Société paroAs Simplifiée au capital social de 1 325 euros
divisé en 66 250 actions détenues par Acanthe Dgpement, ayant son siege social sis 2-4 rue de
Lisbonne, 75008 PARIS, immatriculée au RegistreGdummerce et des Sociétés de PARIS sous le
numeéro 581 750 809.

A l'issue de ces opérations, la société Acantheeldppement et ses trois filiales détenaient 92at9Bns, soit
85,4% du capital social de la société.

Le 14 juin 2011, Acanthe Développement a dépopéaide I'Autorité des Marchés Financiers un prdjetfre
publique d’achat simplifiée visant le solde desaast non encore détenues dans le capital de |&8deiPP, soit
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15 853 actions, au prix de 13,72 euros.

Le 19 juillet 2011, I'Autorité des marchés finamsie déclaré conforme le projet d'offre publiquadtiat
simplifiée en application de I'article 231-23 dgl&ment général, cette décision emportant visardjefpde note
d’information conjointe des sociétés Acanthe Déppbment et FIPP, sous le n°11-330. A la demande
d’Acanthe Développement, I'Autorité des marchéarfaiers a également constaté qu’il n'y avait pes & la
mise en ceuvre d'une offre publique de retrait Foécasion de I'assemblée générale de FIPP appektatuer
entre le 31 octobre et le 30 novembre 2011 suédéisation des apports a FIPP de certains actifisolniliers
détenus aujourd’hui par le groupe Acanthe Dévelopgre - compte tenu de la présente offre publique.

Pendant la durée de cette offre publique d’'achauplffiée, soit du 22 juillet au 4 aolt 2011, Acamth
Développement a acquis 8 116 actions de FIPP snatehé au prix unitaire de 13,72 €.

A la cléture de l'offre publiqgue dachat simplifieeAcanthe Développement détenait, directement et

indirectement, 92,88% du capital et des droits oke de FIPP, représentant un total de 100.911rectie la
société sur les 108.648 actions composant le tajgiteette derniére.

5.1.5.3 Division d’'actions

Dans le cadre de son assemblée générale annnelktedu 29 septembre 2011, les actionnaires S8edgété
ont décidé de la division de la valeur nominalecdacune des actions composant le capital socikl 8eciété
par 23, le rapport fixé ci-dessus donnant droi® @a&ions nouvelles de la Société contre 1 actimieane.

Cette division a donné lieu a I'émission de 2.408.4ctions nouvelles attribuées aux actionnairea @Gociété
au prorata de leur participation au capital deccd¢trniere au moment de la division.

Les statuts de la Société ont été modifiés en cpresee.

5.1.5.4 Projet d’apports d’actifs a FIPP et distribution paAcanthe a ses actionnaires de titres FIPP

Les opérations d’apports et de distribution envésagsont plus amplement décrites a la SectionFEgdumé.

5.2 Investissements

5.2.1 Investissements réalisés

Aucun investissement n'a été réalisé au coursrdesderniers exercices.
5.2.2 Investissements en cours ou a venir

5.2.2.1 Apports

Un investissement significatif va étre réalisé lpaviais des opérations d’apports. Cette opérasrmécrite dans
le présent Prospectus (cf. Section 26).

L'information sectorielle relative & ces actifs dehnée au chapitre 20.2 du présent prospectus.

5.2.2.2 Protocole avec Cicobail
La société ACANTHE DEVELOPPEMENT s’était constituggution solidaire a hauteur de 4.840 K€ en faveur

de sa filiale AD INVEST en juillet 2003, dans ledeca du contrat de crédit-bail signé avec les &sabétnents
EUROSIC (aux droits duquel vient la société CICOByA¢t ING LEASE. Ce contrat avait été conclu ptar
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financement de 4.598 m? de bureaux occupés parciégté FORCLUM dans le Centre d’Affaires Paris Nord
situé au Blanc-Mesnil.
La société AD INVEST a été cédée au groupe ADT 81HQ005.

En 2010, la société AD INVEST a connu des diffiéslte trésorerie importantes liées au départ déosataire.

Elle a donc souhaité, en attendant la relocatiorsete locaux négocier avec CICOBAIL et ING LEASE la
possibilité de ne payer pendant une période dogunéda partie « intéréts » du contrat et de fairegport sur la
partie « amortissement du capital » : les négariatiétant difficiles, AD INVEST a requis la nomiioat d'un
mandataire ad hoc pour l'assister dans ses distissgivec CICOBAIL de maniére & ne pas entraver son
développement et, le cas échéant, I'assister dansed¢jociation et la rédaction de protocoles etsaqid
consacreront les solutions adoptées.

Alors que la période de négociation était toujamscours, les sociétés CICOBAIL et ING LEASE ont bon
d'appeler la société ACANTHE DEVELOPPEMENT en sali@ de caution a leur payer l'intégralité des
sommes restant dues par AD INVEST au titre de Ean2010.

La sociéeté ACANTHE DEVELOPPEMENT a estimé prématoe¢ appel a sa caution et a refusé de payer.
CICOBAIL et ING LEASE ont alors procédé a une saisur le compte d’ACANTHE DEVELOPPEMENT
ouvert chez ODDO & CIE et ont saisi la somme de K€3

En date du 12 juillet, la société AD INVEST a relrises crédit bailleurs un commandement de pagantia
clause résolutoire. Si tel était le cas, le conpatvoit non seulement une résiliation du bail maissi le
paiement par le preneur des échéances restéeséiempaynsi qu'une indemnité égale a 120% de la waleu
résiduelle financiére de I'opération soit, dansas, environ 2.000 KE.

La société Acanthe Développement, étant cautioloates les sommes dues par la société AD INVEST tan
cadre de son contrat, a alors commencé une phasegdeiation avec CICOBAIL et ING LEASE pour acquér
par I'intermédiaire de sa filiale FIPP, le bien\gredu contrat de crédit-bail ainsi que la créarieeridrés. Un
accord a été signé le 11 ao(t 2011 pour un prix @l K€.

La proposition d’acquisition faite par Acanthe Di&ppement a été conditionnée a I'engagement de 8D
et d'ING LEASE de suspendre les effets du commarmaerme payer, délivré le 12 juillet 2011 a AD INVES
jusqu’au 30 novembre 2011, date limite de réatisatie la cession de I'lmmeuble grevé du contratrddit-Bail
et de la créance d’arriéreés.

Le dossier d’acquisition est actuellement en coumg, déclaration d’'intention d’aliéner au profit BEPP a été
déposée par CICOBAIL et ING LEASE en vue de sidiaete définitif.
6 Apercu des activités

6.1 Principales activités

Lors de sa création en 1920, la Société avait petivité I'exploitation de champs pétroliferes ear@pe

Centrale et de I'Est. A la suite de son expropiatau cours de la seconde guerre mondiale, sovitotist

devenue contentieuse aux fins d’'obtenir réparatielte était partie & une procédure ayant pour tobje

demande d’indemnisation a la suite de la répantipiar I'état francais des fonds recus de la Rud=ies le cadre
du protocole transactionnel mettant fin aux diffiés lieées aux expropriations dont la Société avistiéme (cf.

Section 5.1.5 du présent Prospectus).

Depuis 2010, ses activités se sont limitées aleplaat de sa trésorerie.

Lors de l'assemblée générale annuelle des acti@mman date du 29 septembre 2011, il a été proposé
actionnaires de la Société de modifier son objeiasde facon a lui permettre d’exercer une adifanciere.

L’objet social de la Société consistera principaatren :

i) I'acquisition ou la construction d'immeubles en \desla location et la détention directe ou indieect

Page 52



de participation dans des sociétés ayant cette raétivité, et plus généralement,

i) toutes opérations commerciales, industriellesimantiéres, mobiliéres ou immobiliéres, en France
ou a I'étranger, se rapportant a :

a. la prise de participation ou d'intéréts dans teweciétés constituée ou a constituer,

b. l'animation de sociétés contrblées exclusivementconjointement, ou sur lesquelles elle
exercerait une influence notable,

c. la coordination et le contrle, notamment budgétait financier de sociétés de son groupe,
I'assistance financiére, administrative, juridiggemptable et plus généralement, le soutien en
matiere de gestion a toutes entreprises ;

d. l'obtention, I'acquisition, I'exploitation ou la ssion de tous procédés, brevets ou marques de
fabrique concernant ces activités ;

e. l'achat, la vente, I'exploitation et la cessiontdas fonds de commerce ou industrie ;

la participation directe ou indirecte a toutes emtises ou opérations financieres, industrielles,
commerciales, mobilieres et immobilieres, existarta a créer, se rattachant directement ou
indirectement a I'objet de la société.

.

A la suite des opérations d’Apports et de Distiithuenvisagées (cf. Sections 26 et 27 du présaspBctus), la
Société aura donc une activité de fonciéere, c’'@btédune activité d’acquisition ou de constructdimmeubles
en vue de la location et de la prise de participadiirecte ou indirecte dans des sociétés ayatet w&me activité
et opterait pour le régime fiscal des SIIC. Ellerigntera ainsi vers une stratégie de développeimambbilier,
devenant propriétaire d’actifs principalement stééla Montagne (France/Alpes), en province etétidhger,
ainsi que de certains actifs franciliens d’une waladividuelle inférieure a 2,5 millions d’Euro8es actifs sont
principalement des hétels et des centres commaetciau

Une information détaillée est donnée au paragraptz?2.3.1 c) et au 20.3.

6.2 Principaux marchés

A ce jour, la Société n’opere sur aucun marchéastgtés se limitant au placement de sa trésareri

A lissue des opérations d’apports partiels d'actifivisagés, la société opérera sur le marchédrehviron 62

% de ses revenus), sur celui de I'habitation (emvit8 % de ses revenus), sur celui des commerte® de ses
revenus) et le solde sur les bureaux. Une infoongpius détaillée est donnée au paragraphe 202.&)3qui

traite de I'information sectorielle pro forma étethu 30 juin 2011.

6.3 Evénements exceptionnels

Pour plus de précisions sur les événements exocel® il convient de se référer a la Section 502 Drésent
Prospectus.

6.4 Dépendance de FIPP concernant sa source de revenu

Il n’existe aucun risque de dépendance au niveagesleevenus au regard de la qualité de ses int@seub

6.5 Position concurrentielle

Les concurrents de FIPP sont difficilement idealifes compte tenu de I'activité immobiliére surdaation
d'immeubles en France (hors QCA et biens de pe)stga I'étranger. Le nombre de propriétaires dignbles
situés en province et a I'étranger qui cherche werlou qui louent actuellement leur biens est diéfi a
déterminer et ils ont tous concurrents.
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Les immeubles apportés sont pour I'essentiel deseinibles commerciaux (bureaux et commerces) aclignés
ne sont pas soumis & une concurrence au senglstietme ; les locataires en place sont liés kev8ailleur par
des baux a long terme et donc la situation des irbias est relativement stable.

7

Organigramme

7.1 Descriptif des sociétés apporteuses

Dans le cadre des apports envisagés, Acanthe [ppartent et quatre de ses filiales, détenues dinecteou
indirectement par elle, participeront a I'opératien qualité de sociétés apporteuses (ci-apres Rexietés
Apporteuses») :

Acanthe Développement, Société Anonyme au capitdl5l638 333 €, dont le siege social est au 2 rue
de Bassano — 75116 PARIS et immatriculée au RegistrCommerce et des Sociétés de PARIS sous le
numéro 735 620 205, (ci-aprég\eanthe Développemeny),

VENUS, Société en Nom Collectif au capital de 224 805 €, dont le siége social est au 2 rue de
Bassano — 75116 PARIS et immatriculée au Registr€ammerce et des Sociétés de PARIS sous le
numéro 334 284 890, (ci-apré¥enus»),

Société de Gestion Bergougnan & ses Enfants, $oCiglle au capital de 2 314 800 €, dont le siege
social est au 23 rue Jean Giraudoux — 75116 PARISimeatriculée au Registre du Commerce et des
Sociétés de PARIS sous le numéro 443 412 465p(éisaSOGEB »),

FINPLAT, Société Anonyme au capital de 31 000 €)tde siege social est au 3 avenue Pasteur — L2311
LUXEMBOURG et immatriculée au Registre du Commeetedes Sociétés de Luxembourg sous le
numéro B 46 611, (ci-apres~nplat »),

BALDAVINE SA, Société Anonyme au capital de 130 7MB€, dont le siége social est au 55 rue Pierre
Charron — 75008 PARIS et immatriculée au RegistraCdmmerce et des Sociétés de PARIS sous le
numéro 414 781 443, (ci-apre8aldavine »),
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7.2 Organigramme de FIPP au sein du groupe Acanthe avapports

100%
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Participations
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100% 100% 82,33% 100% 97,34%
3,68% 3,68%
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3.44% *
100%
100% 100% 100% 88.89% ’
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apport a FIPP apport apport

- SCI LES DAUPHINS
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Participations
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FIPP

- KENTANA SA

- HILLGROVE INVESTMENTS GROUP

- SCI LE VOLTAIRE
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- SCI LES DAUPHINS
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7.3 Organigramme de FIPP post apports et anrés recl@gent des titres
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DEVELOPPEMENT
SA
100 % 100 %" 99,86 % 100 % 100 % g
BALDAVINE BRUXYS VENUS
VELO SAS
SA FIPP SA SAS SNC
1 T 1
Participation hors e
Participation hors Pé’r)imétre Perjtlclpatlon hors
Périmétre apports Périmeétre apports
apports
100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
SCILE AXONNE SCILE FINANCE SCl SCI LE sl SFIF SAMRIF ALLIANCE SCI LES KENTANA
VOLTAIRE BREVENT CONSULTING |} BRIHAM ROUSSEAU BRIAULX 1995 DAUPHIN
100 % I 100 %I 100 %I
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7.4 Organigramme d’Acanthe Développement et de FIPP tpdistribution
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FIPP SA
(Détenue a 54,53%
directement et
indirectement par Mr
Alain Duménil)

100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %

100 %

FINANCE
SCI LE SCI LE scl SCI LE scl ALLIANCE SCI LES
VOLTAIRE AXONNE BREVENT CO’\LS(;JLT' BRIHAM ROUSSEAU BRIAULX SFIF SAMRIF 1995 DAUPHINS KENTANA
I 100 % I 100 % I 100 %
ADEL TRENUBEL HILLGROVE

8 Propriétés immobiliéres, usines et équipements

8.1 Propriétés immobiliéres et équipements du groupe

A la suite des apports, FIPP aura une activité aeiére, c'est a dire une activité d’acquisition ae
construction d'immeubles en vue de la locationeetadprise de participation directe ou indirectesddes
Sociétés ayant cette méme activité.

Une information détaillée est donnée aux paragsmpbe2.2.3.1 ¢), 20.3 et 20.2.2.3.4 ).

8.2 Contraintes environnementales

A ce jour, la Société n’est soumise a aucune cioéranvironnementale.

A la suite des apports, elle aura une activité ateibre, c’'est a dire une activité d’acquisition de
construction d'immeubles en vue de la location etpdse de participation directe ou indirecte ddes
sociétés ayant cette méme activité.

Bien que les effets d’'une telle activité sur I'eovinement soient peu importants, la Société poree
attention particuliere lors de I'acquisition de meaux immeubles ou lors des décisions prises dems |
programmes de travaux afin d’assurer un respetd tmgislation en vigueur et de maniére plus gdaéata
se protéger contre tous facteurs de risque detjooilet de toxicité.

Les investissements immobiliers seront réalisésespectant la Iégislation en vigueur concernanétats
parasitaires, la réglementation sur 'amiante &itt@ contre le saturnisme.

Les investissements nécessitant des travaux deiceshtion ou d’aménagement seront tous réaligés e
conformité avec I'ensemble des régles relativesdtection de I'environnement.

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

des organismes de contréle (VERITAS, SOCOTEC, QUADNSULT...) afin de vérifier le respect de
toutes les normes en vigueur sur la constructiola eécurité des personnes ;

des missions de coordination en matiére de séairité protection de la santé des travailleurs.

Cette politique se traduira également par la \a&ifbn des diagnostics et des préconisations affestpar
les bureaux de contrdle et par la réalisation @eatrx de mise en conformité des immeubles concernés
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A la connaissance du Groupe Acanthe Développentee & société FIPP, il n’existe pas de contrainte
environnementales spécifiques relatives aux imnesutbétenus en Angleterre et en Belgique.

9 Examen de la situation financiere et du résultat déa société FIPP au 31 mars 2011

9.1 Situation financiére

Au 31 mars 2011, les liquidités de la société @rése et VMP) s’élevent a 147 K€ contre 164 KE3u
mars 2010. L'évolution de la trésorerie peut étispntée comme sulit :

RUBRIQUES (K€)

31/03/2011

31/03/2010

31/03/2009

A. Valeurs mobiliéres de placement
B. Instruments équivalents

C. Trésorerie

D. Liquidités (A+B+C)

E. Actifs financiers courants

F. Dettes bancaires a court terme

G. Part a moins d'un an des dettes a court et moyen long terme
H. Autres dettes court terme

I. Total (F+G+H)

J. Endettement financier a court terme: (I-D-E)
K. Dette bancaire a long terme

L. Obligations émises

M. Autres dettes a long terme

N. Total (K+L+M)

0. Endettement financier net : J+N

146

147

-147

-147

145

19
164

-164

-164

166

17
183

-183

-183

9.2 Reésultat d’exploitation

La société FIPP a eu une activité trés réduitecamscdes trois derniers exercices sociaux. Ceditiatsn

perdure a ce jour.

RUBRIQUES (K€) 31/03/2011|31/03/2010|31/03/2009
Chiffre d'affaires

Résultat d'exploitation -21 -19 -34
Résultat financier 1 1 7
Impot - - .
Résultat net -20 -18 -27

Le résultat d’exploitation

de la société est canétides honoraires du commissaire aux comptes et de

quelques frais généraux. Le résultat financier igrdvprincipalement des plus-values réalisées ssir |
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valeurs mobiliéres de placement.

Les résultats présentés ci-dessus évolueront de&reatonsidérable dés que la société débuteracimitéa
de fonciere.

10 Trésorerie et capitaux

10.1 Capitaux propres de la Société

L’évolution des capitaux propres sociaux de laégécentre le ®L avril 2009 et le 31 mars 2011, est décrite
dans les comptes sociaux figurant au chapitre 2@rélsent document.

10.2 Flux de trésorerie

L’évolution des flux de trésorerie sociaux de laiét entre le ®L avril 2009 et le 31 mars 2011, est décrite
dans les comptes sociaux figurant au chapitreu2@résent document.

10.3 Evolution de I'endettement et structure de finament

La société ne présente aucun endettement finaacie3l mars 2011 ni au cours des deux précédents
exercices.

10.4 Restrictions a I'utilisation des capitaux

La société n'a connaissance d’aucune restrictiautibsation de ses capitaux a ce jour.

10.5 Sources de financement attendues pour les investisents futurs

La société Acanthe Développement et ses filialesgateront a I'apport de certains actifs immobileésrits
au paragraphe 26.1.2.1 — page 109 du présent Btospe

La société n’a pas connaissance hormis ce qukpsté ci-dessus de nouveaux investissements.

11 Recherche et développement, brevets et licences

Non applicable.

12 Informations sur les tendances

12.1 Principales tendances depuis la fin du dernier egie

Depuis la cléture de I'exercice 2010/2011, la s@clEIPP a publié sur son siép://www.f-i-p-p.com/les
éléments suivants :
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1) la note d'information conjointe relative au propgOffre Publique d’Achat Simplifiée visant les
actions de FIPP et initiée par Acanthe Développénterd5 juin 2011,

2) lavis de conformité du projet d’Offre Publique dhat Simplifiée visant les actions de FIPP rendu
par I'’Autorité des Marchés Financiers, le 19 jui2@11,

3) les autres informations relatives a la société FtRiRs le cadre de I'Offre Publique d’Achat
Simplifiée, le 21 juillet 2011,

4) le résultat de I'Offre Publique d’Achat Simplifide,5 aolt 2011,

5) le communiqué relatif a la division par 23 du noenbles actions de la société FIPP, le 3 octobre
2011.
6) le communiqué relatif au chiffre d’affaires dt ttimestre 2011-2012, le 31 octobre 2011.

12.2 Tendances susceptibles d’influer sur les perspessiv

Postérieurement aux opérations d’apports, le GréUPE aura recours aux équipes comptables, finasie
immobiliéres et juridiques de la société Acanthevdd@ppement en attendant la mise en place d’équipes
indépendantes.

Dans cette perspective, une convention spécifique signée entre FIPP et ses filiales et la sogiéadthe
Développement.

Depuis le 30 juin 2011, aucun évenement n'a étéépta connaissance de la société pouvant renegttre
cause I'exploitation du patrimoine de la sociétietgu’elle est reflétée dans les comptes pro-forma

Globalement, au niveau national, le Marché Immebiliocatif ne semble pas significativement impauete

la crise Européenne ; les perspectives de locadiobureaux et commerces restent a un niveau cobesxt
immeubles apportés concernent pour I'essentielor®eg géographiques : la région Rhéne-Alpes et plus
précisément des stations de tourisme d’hiver « kdaugamme » (Flaine, Mégeve et Arcs 2000) qui ne
paraissent pas connaitre la crise et la 2éme coearparisienne (Lognes, Fresnes) ou la situatiomlest
contrastée que dans Paris intra-muros ; toutefnis dette zone la demande de logements reste anpost

la vente des fonciers pour réaliser des opératdmsgromotion d’immeubles de logements reste une
opportunité. Quant aux immeubles de Londres et &lex ils sont situés au cceur des quartiers diafast

les perspectives de ces deux marchés restent bonnes

Le groupe FIPP poursuivra la méme politique « opiste » que la société Acanthe Développemerst : le
investissements se feront selon les produits dibfansur le marché, en dehors de Paris (Quartetral
des Affaires et centre historique) et selon learfaements que pourront lui étre accordés les banémece

gui concerne les arbitrages en vue de cessiongplge les étudiera en fonction des éventuellesoffui
lui seront faites.

13 Prévisions ou estimations du bénéfice

Le Groupe FIPP n’aura pas pour habitude de présdeseprévisions et ou des estimations de résultat.

14 Organes d’administration et de direction générale
14.1 Conseil d’administration

14.1.1 Composition du Conseil d’administration

Composition du Conseil d’Administration :
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Administrateur et Président du Conseil d’administration :

Monsieur Alain DUMENIL

Elisant domicile au 2 rue de Bassano — 75116 PARIS

Date de nomination : 7 juin 2011

Renouvelé en qualité d’Administrateur par décisten 'Assemblée Générale Ordinaire en date du 29
septembre 2011, pour une période de trois anng@gégusqu’a I'issue de I'assemblée appelée a statueles
comptes de I'exercice clos le 31 mars 2014.

Nommeé en qualité de Président du Conseil d’Admiaiigin par le Conseil d’Administration du 8 juin12)
pour la durée de son mandat d’Administrateur,jssgu’au 29 septembre 2011.

Administrateur :

Monsieur Richard LONSDALE-HANDS

Elisant domicile au 2 rue de Bassano — 75116 PARIS

Date de nomination : 29 septembre 2011

Nommé en qualité d’Administrateur par décision dessemblée Générale Ordinaire en date du 29
septembre 2011, pour une période de trois anngiefisqu’a l'issue de I'assemblée appelée a staueles
comptes de I'exercice clos le 31 mars 2014.

Administrateur :

Monsieur Patrick ENGLER

Elisant domicile au 2 rue de Bassano — 75116 PARIS

Date de nomination : 7 juin 2011

Renouvelé en qualité d’Administrateur par décisten 'Assemblée Générale Ordinaire en date du 29
septembre 2011, pour une période de trois ann@iefisqu’a l'issue de I'assemblée appelée a staueles
comptes de I'exercice clos le 31 mars 2014.

Administrateur :

Monsieur Thierry LE GUENIC

Elisant domicile au 2 rue de Bassano — 75116 PARIS

Date de nomination : 7 juin 2011

Renouvelé en qualité d’Administrateur par décisten 'Assemblée Générale Ordinaire en date du 29
septembre 2011, pour une période de trois anngiefisqu’a l'issue de I'assemblée appelée a staueles
comptes de I'exercice clos le 31 mars 2014.

Profil des administrateurs:

Alain DUMENIL, Président Directeur Général de FIRBpI6mé d’HEC, dirige depuis 1994 la fonciére
Acanthe Développement, société dont les titres admtis aux négociations sur le Marché réglementé de
Nyse Euronext Paris compartiment C. Il est égalérReésident du Conseil d’administration de la fenei
ADC SIIC depuis 1995, également cotée sur Nyse&xtoParis compartiment C.

Alain DUMENIL exerce également des activités dassdomaines du luxe et de I'aéronautique.

Patrick ENGLER, administrateur de FIPP, est égatgéradministrateur et Président du Comité des casnpte
de la fonciere Acanthe Développement. Depuis 199%, a exercé des fonctions d’administrateur et
également de Direction Générale. Il a égalemenPédéident Directeur Général de la fonciere ADTCSII
(société dont les titres sont admis aux négocigtisur le Marché réglementé de Nyse Euronext Paris
compartiment C) jusqu’en septembre 2010 et a étéciBiur Général Délégué de la fonciére ADC SIIC
pendant de 1995 & 2006 et en est toujours adnaitastr.
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Thierry LE GUENIC, administrateur de FIPP, est gbBant de sociétés. En particulier, il est Directeur
Général de la société Smalto (dont les titres swstrits au Marché Libre) et administrateur de daiété
Poiray Joaillier (également cotée au Marché Libre).

Richard LONSDALE-HANDS, administrateur de FIPP, €&stecteur Général de la fonciere ADC SIIC
depuis 2006. Il est également gérant de plusiegigtes immobilieres.

Liste des mandats des administrateurs au coursimgslerniers exercices :

Monsieur Alain DUMENIL

Président Directeur Geénéral et Administrateur degiéses : Acanthe Développement, Alliance
Développement Capital SIIC — ADC SIIC (jusqu’aul3¥2006), Editions de I'Herne (jusqu’au 21/12/2Q06)
FIPP, Poiray France SA (jusqu'au 25/02/2008), RBaiaillier SA (jusqu’au 23/12/2008) ;

Directeur Général de la société : Scherrer (jusg@2/02/2008);

Directeur de la société : Francesco Smalto UK leahit

Président du Conseil d'Administration des sociét@santhe Développement (devenu Pdg le 25/05/2007),
Alliance Développement Capital SIIC — ADC SIIC, Butiques (jusqu’au 17/07/2008), France Immobilier
Group (jusqu’au 31/03/2005), Jean-Louis ScherreatéladCouture (jusqu’au 17/07/2008), Smalto, Poiray
Joaillier SA, Société Nouvelle d’Exploitation deri®&ation du Théatre de Paris — SNERR ;

Président du Conseil de Surveillance de la socigtdalto (jusqu'au 27/06/2006) ;

Administrateur des sociétés : ADT S.1.1.C (jusqu28/03/2010), Société des Anciens Etablissemente®u
et Sarrat jusqu’au 01/08/2008) ;

Représentant d’'une personne morale administratns ks sociétés : Baronet (jusqu’au 31/03/2008)eH
(Jusqu'au 18/06/2008), Francesco Smalto et Cigy(jizss 28/11/2008) ;

Représentant d'une personne morale président dawxiété : Scherrer (jusqu’au 22/02/2008) ;

Président des sociétés : Ad Industrie, Air LittoFéhance (jusqu’en 2005), Alliance Designers (juagqu
21/01/2009), Compagnie Paris Scéne ProductiontiEl§osqu’au 13/06/2008), JLS International (jusgu
05/06/2008), Kentucky (jusqu’au 28/12/2005), L uau 19/06/2006), L Accessoires (jusqu’'au 19 juin
2006), L Commercial (jusqu'au 19 juin 2006), L Disttion (jusqu’au 27/06/2006), Mode et Marques
(jusqu'au 19/06/2006), René Mancini Paris (jusquzU06/2006), Rue des Marques France (jusqu’au
27/06/2006), Rue des Marques Paris (jusqu’au 12008&), Sek Holding (jusqu'au 13/06/2008), SRP
(jusqu’au 04/05/2009) ;

Gérant des sociétés : BSM, Editions de I'Herne,iP&wiray Joaillier Suisse, Société Civile Mohiééet
Immobiliere JEF, Société Financiere et Immobilidecla Grange Bateliére — SFIGB (jusqu’au 23/02/2009
Suchet, Valor ;

Co-gérant de la société : Smalto Suisse.

Monsieur Richard LONSDALE-HANDS

Président Directeur Général et Administrateur deséses : ADT SIIC (jusqu’au 12/02/2004) Compagnie
Financiére Fonciére et Immobiliere — CFFI (jusqu&i06/2007), Conseil et Financement en Informatigu
Cofinfo (jusqu’au 29/06/2007), SA Anady (dissouée 30/04/2004), Société des Anciens Etablissements
Ducos et Sarrat (jusqu’au 01/08/2008) ;

Directeur Général des sociétés : ADT SIIC (jusquBall0/2006), Alliance Développement Capital <l.l.
Administrateur des sociétés : ADT S.1.1.C (jusqutati01/2011), FIPP, Ortal Resources PIc ;

Représentant d’'une personne morale administrateus ks sociétés : SA Anady (dissoute le 30/04/2004
CFC (jusqu’au 25/09/2008), Compagnie Financiéreckema et Immobiliere — CFFI (jusqu’au 23/12/2004) ;

Représentant d’'une personne morale présidentgteciété : Financiere Aubignat (jusqu’au 04/12/2006)

Président des sociétés: B.A.L.D.A.V.LLN.E.S.A. s(ju'au 29/06/2007), Immobiliere Acacia (jusqu’en
2006), Institut Zymotechnique (jusqu’au 20/11/2Q@&urean, Monier (jusqu’au 23/12/2004) ;
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Gérant des sociétés: Adel (jusqu'au 29/10/2007), IAvest (jusqu'au 29/06/2007), Arber (jusqu’au
20/11/2007), Axonne (jusqu’au 29/06/2007), Blanagdu'au 26/10/2007), Bonaparte Immobilier (disgout
le 23/11/2006), Geober, Haussmann 51, Haussmannn@@nierie (jusqu'au 27/12/2006), Maintreuil
(jusqu'au 26/06/2007), Pamier (jusqu’au 29/06/20@9ntault DS (jusqu’au 28/10/2010), Saudade, SCI
Aryle (jusqu’au 23/11/2006), SCI Le Brévent (jusguw’29/10/2007), SCI Le Voltaire (jusqu'au 29/10/20
SCI Pyrande (dissoute le 23/11/2006), Société €iwlirtus Fillon (jusqu’au 05/02/2008), Société
d’Investissements Immobiliers, Société Financiete Fenciere des Grands Boulevards (dissoute le
23/11/2006), Vénus (jusqu’au 24/10/2007), Wallarefce (jusqu’au 21/06/2011) ;

Monsieur Patrick ENGLER

Président Directeur Général et Administrateur desé¢es : ADT S.1.I.C (jusqu’au 30/09/2010), All@net
Compagnie (jusqu’'au 15/04/2005), Alliance Finan&aronet (jusqu'au 28/07/2006), CFC (jusqu’au
13/11/2006), Francesco Smalto et Cie (jusqu'auZZ8@D6), Harel (jusqu’au 28/07/2006) ;

Directeur Général et administrateur des sociét#ésanthe Développement (jusqu’au 29/09/2006), Séciét
Nouvelle d’Exploitation de Rénovation, et de Resaixe du Théatre de Paris — SNERR ;

Directeur Général des sociétés : Alliance Designgusqu’au 18/07/2006), Jacques Fath (jusqu’au
18/07/2006), JLS International (jusqu’au 17/08/20Q6 (jusqu’au 27/06/2006), L Accessoires (jusqu’au
27/06/2006), L Commercial (jusqu’au 27/06/2006Ristribution (jusqu’'au 27/06/2006), Mode et Marques
(jusqu’au 18/07/2006), René Mancini Paris (jusquzai06/2006), Rue des Marques France (jusqu’au
27/06/2006), Rue des Marques Paris (jusqu’au 2200&), Scherrer (jusqu’au 18/07/2006), SEK Holding
(jJusqu'au 18/06/2006) ;

Directeur Général Délégué et Administrateur desésdés: ADT SIIC (jusqu’au 12/02/2004), Alliance
Développement Capital SIIC (jusqu’au 30/09/2006K Boutiqgues (jusqu'au 28/07/2006), France
Immobilier Group (jusqu’au 31/03/2005), Jean-LdBcherrer Haute Couture (jusqu’au 28/07/2006) ;
Président du Conseil d’Administration de la Soci®A®T SIIC (devenu Pdg le 31/10/2006)

Administrateur des sociétés : Acanthe Développemdliance Développement Capital S.1.1.C - ADC SJIC
Editions de I'Herne (jusqu’au 21/12/2006), FIPPjr&p France (jusqu’au 25/02/2008), Poiray Joaillier
Smalto, Société des Anciens Etablissements DucBareat (jusqu’au 01/08/2008) ;

Représentant d'une personne morale administratens tbs sociétés : Alliance et Compagnie (jusqu’au
15/04/2005), Alliance Finance, Baldavine SA (jusgqu’30/09/2006), Baronet (jusqu’au 18/07/2006),
Compagnie Financiére Fonciere Immobiliere — CFEBd’au 30/09/2008), Conseil et Financement en
Informatique — Cofinfo (jusqu’au 30/09/2006), Frasco Smalto et Cie (jusqu’au 18/07/2006), Harel
(jusqu’au 18/07/2006), Tampico (jusqu’au 30/09/208&lo (jusqu’au 30/09/2006) ;

Représentant d’'une personne morale président detém: Agence Haussmann Transactions Immobiéer d
Prestige (jusqu'au 13/02/2007), Francesco Smalteriational (jusqu’'au 06/09/2006), Francesco Smalto
Prestige (jusqu’au 06/09/2006), SAS Kentucky (jusqu09/12/2004), Scherrer (jusqu’au 18/07/2006),
Smalto Cannes (jusqu’au 18/07/2006), Thea (jusqliéu2/2004) ;

Président du directoire de la société : Smaltay(iess 26/07/2006) ;

Président des sociétés : Agence Haussmann Tramsadtnmobilier de Prestige (jusqu’au 07/03/2008),
Bruxys (jusqu’au 03/07/2007), Financiére de I'Hefpesqu’au 31/05/2007), Kerry (jusqu’au 30/09/2Q06)
Société de Financement Immobilier (jusqu’au 07/064) ;

Gérant des sociétés : Agence Haussmann Transadtionebilier de Prestige, Fonciére des Allobroges
(jusqu’au 19/06/2006), Immobiliere de Wagram (digede 21/11/2005), Ingénierie, Ingénierie et Gasti
JOF 57 (dissoute le 21/11/2005), Riwa (jusqu'alDZ&006), Sep 1, SCI Kelian Romans (jusqu’en 2006),
Smalto Edimbourg (jusqu'au 21/07/2006), Société Glestion Bergougnan & ses Enfants — SOGEB
(jusqu’au 09/01/2008), Valor (jusqu’au 20/06/2007).

Monsieur Thierry LE GUENIC

Président Directeur Général et Administrateur delEété : Financiere Amon ;

Directeur général et administrateur de la soci&halto ;

Directeur Général de la société : Restart Capitafjg’au 26/12/2007) ;

Directeur général délégué de la société : Franoeolnilier Group (jusqu’au 29/09/2008) ; Smalto (ju'sqy
09/02/2010) ;
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Administrateur des sociétés : EK Boutiques, FIP8&iray France (jusqu’au 20/1/2007), Poiray Joaillier
Smalto ;

Représentant d’'une personne morale présidentsieiété : Luxury Distribution Cannes, Francesco I8ma
International ;

Représentant d'une personne morale administratesr sibciétés : France Immobilier Group (jusqu’au
29/09/2008), Sif Développement (jusqu’au 23/09/20T&mpico (jusqu’au 25/09/2008) ;

Président des sociétés : Gratuit pour les Enfaasg)\f'au 20/05/2008), Malesherbes Conseils Asseasnc
Mode et Marques, Outlet Finance, Patrimoine etit.¢issqu’au 18/03/2009), Softway ;

Gérant des sociétés : Montadoro, SCI Saxe Vaud8geiété Civile Pontault DS ;

Tableau synthétiqgue des mandats des administrageuc®urs dans les sociétés Acanthe Développement,
FIPP, ADT SIIC et ADC SIIC :

Dirigeants de FIPP
Alain DUMENIL Patrick ENGLER | Richard Thierry LE
LONSDALE- GUENIC
HANDS

Fonctions dans| Président du ConsefilAdministrateur Administrateur Administrateur
FIPP d’Administration et

Directeur Général
Fonctions dans| Président du ConsejlAdministrateur Aucune aucune
Acanthe d’Administration et
Développement Directeur Général | Président dy

Comité des
comptes

Fonctions dans| aucune aucune Aucune aucune
Vénus
Fonctions dans| aucune aucune Aucune aucune
Sogeb
Fonctions dans| aucune aucune Aucune aucune
Finplat
Fonctions dans| aucune aucune Aucune aucune
Baldavine SA
Fonctions dans| Président du ConsejlAdministrateur Directeur Généra aucune
ADC SIlIC d’Administration
Fonctions dans| aucune aucune aucune Aucune
ADT SIIC

14.1.2 Composition de la Direction générale

Directeur Général

Monsieur Alain DUMENIL
Date de nomination : 8 juin 2011.
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Nommé en qualité de Directeur Général par le ComBAdministration du 29 septembre 2011, pour la
durée de son mandat d’Administrateur. Ledit Cond&idministration, conformément aux dispositions de
larticle L.225-51-1 du Code de Commerce, a chdiei confier I'exercice de la direction générale au
Président du Conseil d’Administration.

14.1.3 Liens familiaux

Il n'existe aucun lien familial entre les mandatgisociaux de la Société.

14.1.4 Informations judiciaires

Hors les cas prévus ci-dessous, a la connaissanda 8ociété et au jour de I'établissement du ptése
document, aucun des membres du Conseil d'admitistr@t de la Direction Générale, au cours des 5
derniéres années :

- n’a été condamné pour fraude,

- n'a été associé a une faillite, mise sous sérpiestliquidation,

- n'a fait I'objet d’'une incrimination ou sanctigoublique officielle prononcée par une autorité
statutaire ou réglementaire (hors le cas prévuasagoaphe ci-dessous),

- n'a été empéché par un tribunal d’agir en qual@éémembre d’'un organe d’administration, de
direction ou de surveillance ou d’intervenir daagéstion ou la conduite des affaires d’'un émetteur

Aprés une enquéte qui a débuté le 24 septembre 2004nformation financiére et le marché desetitde

la société ALLIANCE DEVELOPPEMENT CAPITAL S.l.I.Cla Commission des sanctions de 'AMF a
prononcé, en date du 21 décembre 2007, une sarméicumiaire a I'égard de la Société ADC S.1.I.C.
(50 000 €) et de son Président, Monsieur Alain DUNWIE(100 000 €), pour manquement a l'information du
public en raison de I'absence de réalisation d'es abjectifs annoncés dans le Prospectus dépaz@0&n

en vue de I'émission et de [lattribution gratuite 8SA de la Société a ses actionnaires, a savoir,
'augmentation du flottant. Cette décision a étafcmée par la Cour d'Appel de Paris le 29 octdides.

La Société ADC S.1.1.C. et son Président se sont\as en cassation. Le pourvoi a été rejeté parét du

19 janvier 2010. Une requéte sommaire a été démmémt la Cour Européenne des Droits de I'Homme le
16 juillet 2010 et enregistrée le 26 ao(t 2010.

Dans le dossier SAS Stephane Kélian Productiong®oin bonis qui n'est pas en liquidation, par un
jugement du Tribunal correctionnel de Valence duj@&fier 2011, Monsieur Alain DUMENIL a été
condamné a 12 mois d’emprisonnement avec sursi$.600 € d'amende pour banqueroute et Monsieur
Patrick ENGLER & 6 mois d’emprisonnement avec suedi 45.000 € d’amende pour complicité de
banqueroute.

La condamnation en cause n'est pas définitive fait dobjet d'un appel interjeté par MessieursiAl
DUMENIL et Patrick ENGLER. Cette décision n'a pa# fobjet de mesures de publications particulere
n'étant pas définitive, n'a pas fait I'objet d'umseription au casier judiciaire.

Un jugement du Tribunal de Grande Instance de Rlari43 octobre 2011 a condamné Monsieur Patrick
Engler, ancien gérant de SOGEB, a payer a un @ssuoobritaire de la société SOGEB la somme de 27 29
€ au titre de son préjudice personnel. Cette datiassortie de I'exécution provisoire va faire jagld’'un
appel.

Le juge de I'exécution va également étre saisi girmander la suspension de I'exécution provisaire e
raison de I'impécuniosité dudit associé minoritaire

14.1.5 Comités

Compte tenu de la taille de la société FIPP, ilpda été mis en place de comité d'audit spécifibpusuivi
des questions relatives a I'élaboration et au élenttes informations comptables et financieresigstiré par
le Conseil d’'administration et la Direction fina@rs.
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14.2 Conflits d’intéréts au niveau des organes d’admstriation

A la connaissance de la Société et au jour debli@sement du présent document, il n’existe pasoudlits
d'intéréts potentiels entre les devoirs a I'égaedal Société des membres du Conseil d’administratale

la direction générale et leurs intéréts privés utves devoirs.

A la connaissance de la Société et au jour debliésement du présent document, il n'existe aucun
arrangement ou accord conclu avec des actionnailiests, fournisseurs ou autres en vertu duquel un
membre du Conseil d’administration ou de la dimctiénérale a été nommeé en cette qualité.

A la connaissance de la Société et au jour debliément du présent document, il n'existe aucune
restriction acceptée par les membres du conseilmdidstration et de la direction générale concetrrian
cession de leur participation dans le capital dedaiéte.

Le rapport spécial des commissaires aux comptedesuconventions et engagements réglementés ne
présente aucune convention conclue par la sociét@lain de ses mandataires ou actionnaires.

15 Rémunérations et avantages

15.1 Rémunérations et avantages en nature des dirigeanandataires sociaux

Les anciens mandataires sociaux ne percevaienhauémunération.

Monsieur Alain DUMENIL, Président Directeur Génegralest pas rémunéré pour l'exercice de ses
fonctions.

Aucun jeton de présence n’a été voté par I'assesrdg#@érale a ce jour pour rémunérer les admirestrat
Au sein du Groupe Acanthe Développement, les rématinés des dirigeants de la Société FIPP, versées

uniquement par Acanthe Développement, ont été uesrstes au cours des deux exercices clos les 31
décembre 2009 et 2010 :

Tableau 1

Tableau de synthese des rémunérations brutes et deptions et actions attribuées a chaqu
dirigeant mandataire social

D

M. Alain DUMENIL, Exercice 2009 Exercice 2010
Président Directeur Général

Rémunérations _dues au titre de I'exergide 0

(détaillées au tableau 2)

Valorisation (selon la norme IFRS et sars100 000 € 0

étalement de la charge) des options attribuées au
cours de l'exercice (détaillées au tableau 4) —
avec prix d’exercice fixé a 1,24.

Valorisation (selon la norme IFRS et sars 0
étalement de la charge) des actions gratuites
attribuées au cours de I'exercice (détailléeg au
tableau 6)

TOTAL 2100000 € 0
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M. Patrick ENGLER,
Administrateur

Exercice 2009

Exercice 2010

Rémunérations dues au titre de [I'exergi&® 000 € 55000 €
(détaillées au tableau 2)

Valorisation des options attribuées au coursg @e 0
I'exercice (détaillées au tableau 4)

Valorisation des actions gratuites attribuéeg @u 0

cours de I'exercice (détaillées au tableau 6)

TOTAL 50 000 € 55 000 €

M. Thierry LE GUENIC,
Administrateur

Exercice 2009

Exercice 2010

Rémunérations dues au titre de [I'exerdi& 0
(détaillées au tableau 2)

Valorisation des options attribuées au coursg @e 0
I'exercice (détaillées au tableau 4)

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

TOTAL 0 0

M. Richard LONSDALE-HANDS,
Administrateur

Exercice 2009

Exercice 2010

Rémunérations dues au titre de [I'exerdi@ 0
(détaillées au tableau 2)
Valorisation des options attribuées au courg de 0
I'exercice (détaillées au tableau 4)
Valorisation des actions gratuites attribuéeg Qu 0
cours de I'exercice (détaillées au tableau 6)
TOTAL 0 0
Tableau 2
Tableau récapitulatif des rémunérations brutes deltaque dirigeant mandataire social

Montants au titre de | Montants au titre de
M. Alain DUMENIL, I'exercice 2009 I'exercice 2010
Président Directeur Général dus versés dus Versés
Rémunération fixe 0 0 0 0
Rémunération variable 0 0 0 0
Rémunération exceptionnelle 0 0 0 0
Jetons de présence 0 0 0 0
Avantages en nature 0 0 0 0
TOTAL 0 0 0 0
M. Patrick ENGLER, Montants au titre de| Montants au titre de
Administrateur I'exercice 2009 I'exercice 2010

dus verseés dus Verseés
Rémunération fixe 0 0 0 0
Rémunération variable 0 0 0 0
Rémunération exceptionnelle 0 0 0 0
Jetons de présence 50 000 € 50 000 € 55000€ (& 00
Avantages en nature 0 0 0 0
TOTAL 50 000 € 50 000 € 55 000 € 55 000 €
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M. Thierry LE GUENIC, Montants au titre de | Montants au titre de
Administrateur I'exercice 2009 I'exercice 2010

dus versés dus Versés
Rémunération fixe 0 0 0 0
Rémunération variable 0 0 0 0
Rémunération exceptionnelle 0 0 0 0
Jetons de présence 0 0 0 0
Avantages en nature 0 0 0 0
TOTAL 0 0 0 0
M. Richard LONSDALE-HANDS, Montants au titre de| Montants au titre de
Administrateur I'exercice 2009 I'exercice 2010

dus verseés dus Verseés
Rémunération fixe 0 0 0 0
Rémunération variable 0 0 0 0
Rémunération exceptionnelle 0 0 0 0
Jetons de présence 0 0 0 0
Avantages en nature 0 0 0 0
TOTAL 0 0 0 0
Tableau 3
Tableau sur les jetons de présence (valeur brute)
Membres du Conseil Jetons de présence verses efetons de présence versés en

2009 2010

M. Alain DUMENIL 0 0
M. Patrick ENGLER 50 000 € 55 000 €
M. Thierry LE GUENIC 0 0
M. Richard LONSDALE-|0 0
HANDS
TOTAL 50 000 € 55 000 €
Tableau 4

Options de souscription ou d’achat d’actions attrituées durant I'exercice clos le 31 décembre

2010 a chaque dirigeant mandataire social

Options N° et | Nature des Valorisation| Nombre Prix Période
attribuées a date | options des optiong d’'options | d’exercice d’exercice
chaque dirigeantdu (achat  ou selon la| attribuées
mandataire socidlplan | souscription)] méthode durant
par I'émetteur e retenue I'exercice
par toute sociéte pour les
du Groupe comptes
consolidés
Néant
Tableau 5

Options de souscription ou d’achat d’actions levéedurant I'exercice clos le 31 décembre

2010 par chague dirigeant mandataire social

Néant
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Tableau 6

Actions gratuites attribuées a chaque dirigeant matataire social durant I'exercice clos le 31

décembre 2010

Néant

Tableau 7

Actions gratuites devenues disponibles durant I'exeice clos le 31 décembre 2010 pol

chaque dirigeant mandataire social

Néant

Tableau 8

=

Historique des attributions d’options de souscripton ou d’achat d’actions

Information sur les options de souscri

tion ou d'abat

Plan 1 Plan 2
(le bénéficiaire a renonce |a
cette attribution lg
03/08/2009)
Date d’assemblée 21 mars 2007 21 mars 2007
Date du Conseil d’Administration 25 juillet 2007 8 dolt 2009
Nombre de total d’actions pouvant étre
souscrites ou achetées, dont le nombre
pouvant étre souscrites ou achetées par :
M. Alain DUMENIL 8 667 520 options 9 936 436 optio

d’achat d’actions

Point de départ d’exercice des options 26 juila 28 aolt 2009

Date d’expiration 25 juillet 2017 28 aolt 2019

Prix de souscription ou d’achat 2,92 € 1,24 €

Modalités d’exercice (lorsque le plan

comporte plusieurs tranches)

Nombre d’actions souscrites au .......

Nombre cumulé d'options  de9 528 336 options de

souscription ou d’achat actions annuléssuscription d'actions

ou caduques annulées en raison de |la
renonciation de M. Dumenil

Options de souscription ou d'achat 9936 436

d’actions restantes en fin d’exercice
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Tableau 9

Options de souscription ou d’achat d’actiong Nombre totall Prix moyen pondére
consenties aux 10 premiers salariés ngnd’options attribuées
mandataires sociaux attributaires et optiong d’actions souscrites ou
levées par ces derniers achetées

Options consenties, durant [I'exercice, pa&iéant
I'émetteur et toute société comprise dans| le
périmetre d’attribution des options, aux dix
salariés de I'émetteur et de toute société comprise
dans ce périmetre, dont le nombre d’options ginsi
consenties est le plus élevé (information globale)

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

globale)
Tableau 10
Dirigeants mandatairesContrat de travail | Régime ddndemnités oy Indemnités
sociaux retraire avantages dus oqurelatives a une
supplémentaire | susceptibles d’étreclause de non
dus a raison de laconcurrence
cessation ou du
changement de
fonctions
oui non oui non oui non oui non
M. Alain DUMENIL X X X X
Président Directeur
Geénéral
d’Acanthe Développement
depuis le 25 juillet 2007

Le Conseil d’Administration de la société AcanthévBloppement en date du 25 juillet 2007 a décidé
d’attribuer des actions gratuites et des optionsadescription ou d’achat d'actions :

- S’agissant des opérations visées aux articles E187251 a L.225-197-3 du Code de Commerce : En vertu
de l'autorisation, votée & plus de 99% des activasaprésents, donnée par I[&§"2résolution de
'Assemblée Générale Ordinaire et Extraordinaire 2il mars 2007, le Conseil d'Administration
d’Acanthe Développement a décidé d'attribuer 8 880 actions gratuites, représentant 9,99132 % du
capital social émis de la Société au 25 juillet20fu profit de Monsieur Alain DUMENIL en sa qudlit
de Président Directeur Général de la Société. €ema gratuites sont réparties comme suit :

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

En vertu de la décision du Conseil d’Administratemndate du 25 juillet 2007 agissant sur délégatimn
pouvoirs conférée par I'Assemblée Générale Ordinetr Extraordinaire du 21 mars 2007, le Conseil
d’Administration d’Acanthe Développement en date2®ujuillet 2009 a décidé d’augmenter le capital
social de la Société a effet au 26 juillet 2009 graission au pair de 4 330 000 actions gratuites @o
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propriété a été transférée le 26 juillet 2009 a 8feur Alain DUMENIL, en sa qualité de Président

Directeur Général, par prélevement sur le postagid’émission, de fusion, d’apport” de la somme de
1645 400 € correspondant au montant de l'augmientate capital nécessaire a I'émission desdites
actions.

*  4,99566 %, soit 4 330 000 actions, sont soumisg®egperiode d’acquisition de 4 ans, sans période
de conservation.

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

En vertu de la décision du Conseil d’Administratemndate du 25 juillet 2007 agissant sur délégatimn
pouvoirs conférée par I'Assemblée Générale Ordinetr Extraordinaire du 21 mars 2007, le Conseil
d’Administration d’Acanthe Développement du 26 Igtil2011 a constaté I'acquisition des 4 330 000
actions existantes gratuites par Monsieur Alain CENIL.

S’agissant des opérations visées aux articles £1775a L.225-186 du Code de Commerce : En vertu de
l'autorisation, votée a plus de 99% des actionsgwésents, donnée par & tésolution de I’Assemblée
Générale Ordinaire et Extraordinaire du 21 mars720@ Conseil d’Administration d’Acanthe
Développement a décidé d’attribuer a Monsieur ARIWMENIL, en sa qualité de Président Directeur
Général de la Société, 8 667 520 options de squtigeriou d’achat d’actions. Le prix d’exercice ditssl
options est fixé a 3,21 euros pour la souscriptiame action et a 3,22 euros pour I'achat d’'unéoact
Les options sont exercables aprés une période ulsittgn d’'un an (soit a partir du 26 juillet 2008}
seront valides jusqu’au 25 juillet 2017.

Le Conseil d’Administration d’Acanthe Développemeant date du 18 juillet 2008 a décidé que les
options attribuées le 25 juillet 2007 sont desaside souscription d’actions et a ajusté leur menai
leur prix afin de tenir compte de la distribution dividende exceptionnel prélevé sur le poste "erim
d’émission" en date du®ljuillet 2007, veillant ainsi a la protection deastéréts des bénéficiaires
d’options, conformément aux dispositions des asidR.225-137 & R.225-142 du Code de Commerce. A
la suite de ces ajustements, le nombre d’optiorsodscription d’actions est porté a 9 528 336 auqe
souscription de 2,92 €.

Le Conseil d’Administration d’Acanthe Développememt date du 28 aolt 2009 a constaté qu’aucune
levée d’options n'avait eu lieu et qu'en vertu d’'ocourrier en date du 3 aolt 2009, Monsieur Alain
DUMENIL a renoncé de maniére expresse a I'exerdastlites options.

Ce méme Consell, agissant en vertu de l'autorisatannée par '’Assemblée Générale Mixte du 21 mars
2007, a décidé dattribuer 9 936 436 options desswption ou d’achat d’actions a Monsieur Alain
DUMENIL, en sa qualité de Président Directeur Gahde la Société, options dont le prix d’exercice a
été fixé a 1,24 euros. |l est toutefois précisé omsieur DUMENIL devra conserver 1 % des actions
issues de la levée de I'option jusqu’a la cessafi®rses fonctions de Président Directeur Généré de
Société, sous réserve gue cette obligation n'atgmur conséquence la remise en cause du maintien d
bénéfice du régime SIIC dont bénéficie la Société.

Le Conseil d’Administration d’Acanthe Développementdu 31 décembre 200% 12 heures a décidé
que les options attribuées par le Conseil d’Adntiation du 28 ao(t 2009 sont des options d’achat
d’actions. Le Conseil d’Administration décide entreuque les options d'achat d'actions seront
exercables par le Bénéficiaire seulement si ausjaler I'(des) option(s), la Société détient le vatum
d’actions nécessaire pour les servir.

Le Conseil d’Administration d’Acanthe Développementdu 31 décembre 2009 14 heures a précisé a
la suite de la décision du Conseil d’Administratidun méme jour a 12 heures que si au jour de I'(des)
option(s), la Société ne détient pas le volume tabas nécessaire pour les servir, les options seron
prioritairement des options d’achat a concurreneendmbre d’actions détenues par la Société et des
options de souscription pour le solde n'ayant pe &vées faute par la Société de détenir les rembr
d’actions suffisant pour le servir.
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En juin 2011 : Acanthe Développement a remis 4CMHD.actions existantes a Monsieur Alain
DUMENIL dans le cadre de la levée d’autant d’optsionomme le prévoit le Conseil du 31 décembre
20009.

15.2 Sommes provisionnées par la Société et ses fidiaddex fins de versement de pensions, de
retraites ou d’autres avantages au profit des deants

Non applicable.

16 Fonctionnement des organes d’administration et deickction

Le fonctionnement du Conseil d’Administration dd?Plest décrit au point 21.2.2- page 102 du présent
Prospectus. Il n'est pas prévu que ce fonctionnérseit modifié aprés les opérations d’apport et de
distribution.

Le dispositif de contréle interne de la sociétédéstrit au point 16.4 du présent prospectus.

16.1 Durée des mandats des dirigeants mandataires socia

Conformément a l'article 11 des statuts de la $éclié durée du mandat des administrateurs esbideans.

Les anciens membres du Conseil d’Administratiorsagoir Madame Gilberte Beaux, Monsieur Xavier
LANGLOIS D'ESTAINTOT, Madame Nathalie TROLEZ MAZURR et la société Alcatel-Lucent, ont
démissionné de leurs mandats d’Administrateursjién72011 a la suite de la prise de controle dePHbar
Acanthe Développement.

Les mandats d’administrateurs de Messieurs AlairMIBMIL, Patrick ENGLER, Richard LONSDALE-
HANDS et Thierry LE GUENIC ont été renouvelés IdeslI’Assemblée Générale Ordinaire annuelle du 29
septembre 2011, pour une durée de 3 ans, soit’fustpsue de I'assemblée appelée a statuer sur les
comptes de I'exercice clos le 31 mars 2014.

16.2 Informations sur les contrats de service liant degembres des organes d’administration et de
direction a la Société ou a I'une quelconque de $iiales

Au jour de I'établissement du présent documeni’ékiste aucun contrat de service liant un memiue d
Conseil d’Administration ou de la Direction Généralla Société.

16.3 Comités

Les informations sont données au point 14.1.5 dagnt Prospectus.

16.4 Déclaration relative au gouvernement d’entreprise

Dans le rapport du Président du Conseil d’admatistn sur les conditions de préparation et d’orggion

des travaux du Conseil d’administration et surgescédures de contrble interne et de gestion degsies
relatif a I'exercice clos le 31 mars 2011, il a #tdiqué que ©ans la mesure ou elles sont applicables a
'organisation de la Société, le Conseil appliques lprincipes et les recommandations du Code de
gouvernement d’entreprise des sociétés cotéen&&P et du MEDEP:.

Toutefois, le nouveau Conseil d’administration, statant le nombre de dispositions dudit Code reafdi
pas l'objet d’application au sein de la Sociétééaidé de ne pas se référer a un code de gouvamheme
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d’entreprise élaboré par les organisations reptasees des entreprises, comme le permet 1a2008-649
du 3 juillet 2008

En effet, la société FIPP ayant pour seule actigitgestion de sa trésorerie, la référence a uootd est
apparue inadaptée a la Société.

Pour autant, des procédures de contrble interrentsenises en place postérieurement aux apports a la
Société FIPP et au développement consécutif dewsaetie activité.
17 Salariés

17.1 Nombre de salariés

Au jour du visa du présent Prospectus, FIPP n'amsalarié.

17.2 Participations et stock-options

Non applicable.

17.3 Accords de participation et d’'intéressement du pmreel

Non applicable.

18 Principaux actionnaires

18.1 Principaux actionnaires

Il est rappelé que I'AMF a donné son accord en dat&9 juillet 2011 sur la procédure d’OPA lancéelp
société Acanthe Développement sur les actions sediété FIPP.

A la cléture de I'offre publique d’achats simpliigsoit le 4 aolt 2011, Acanthe Développemenedtti
directement et indirectement, 100.911 actions RifiPésentant autant de droits de vote, soit 92,881%
capital et des droits de vote de la Société, dalo@partition suivante :

Actions et droits de vote % de capital et de droitgle vote
Acanthe Développement 89 170 82,07 %
Bruxys 4 000 3,68 %
Vélo 4 000 3,68 %
Baldavine SA 3741 3,44 %
Flottant 7737 7,12 %
Total 108 648 100 %

La liste des actionnaires au nominatif présenté®sgdemblée Générale Ordinaire Annuelle et Extrataile
du 29 septembre 2011 de la société FIPP mentioheiitence de quatre actionnaires inscrits enpes
nominatifs détenant ensemble 2.747 actions suf.®37 actions composant le flottant.

Au jour du visa du présent Prospectus, la répamtiiu capital a changé et le nombre d’actions a été
multiplié par 23. Le pair de I'action passe de £250,0978 € :
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Actions et droits de vote % de capital et de droitgle vote
Acanthe Développement 2 057 396 82,33 %
Bruxys 92 000 3,68 %
Vélo 92 000 3,68 %
Baldavine SA 86 043 3,44 %
Flottant 171 465 6,86 %
Total 2 498 904 100 %

18.2 Franchissement de seuil

Par courrier recu le 8 aolt 2011, la société anenyoanthe Développementontrdlée par Alain
DUMENIL, a déclaré avoir franchi directement et inedtement en hausse, le 3 aolt 2011, par
l'intermédiaire des sociétés qu'elle contrble,skegils de 90% du capital et des droits de voteadsotiété
FIPP. Elle détenait, directement et indirectemereide date, 98.585 actions FIPP représentant tadéan
droits de vote, soit 90,74% du capital et des drét vote de cette société.

Ce franchissement de seuils résulte de l'acquisidiactions FIPP par la société Acanthe Développeme
dans le cadre de l'offre publique d'achat simgifié'elle a initiée sur les titres de cette société

18.3 Droit de vote des principaux actionnaires

Les principaux actionnaires bénéficient des regbgissant les droits de vote communes a I'enseaidse
actionnaires. Aucun des principaux actionnaire8 &ita section 18.1 ne possede de droit de votelelou

18.4 Contrble de FIPP

Le contréle de FIPP est décrit a la section 18.fagye 73.

La Société estimant qu'il N’y a pas de risque gquedntrdle soit exercé de maniére abusive, auc@seins
spécifiqgue n'a été mise en place.

18.5 Accord pouvant entrainer un changement de controle

A ce jour et a la connaissance de la Sociétéeiiste aucun accord dont la mise en ceuvre poudraihe
date ultérieure, entrainer un changement de sanéen

19 Opérations avec des apparentés

La Société n’a conclu aucune opération avec dearapfes a I'exception des opérations réalisées ldans
cadre de l'offre publiqgue d’achat lancée par lai&éc Acanthe Développement et celles relatives aux
opérations d’apport en nature.

Postérieurement aux opérations d’'apport, une cdimrend’assistance financiére, administrative,
immobiliére et juridique sera signée entre FIPReat filiales et la société Acanthe Développemenk A
termes de cette convention, les fonctions suppedadsociété FIPP seront donc assurées par lepesqui
d’Acanthe Développement le temps que la sociétéenaset place une équipe autonome.
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20 Informations financiéres concernant le patrimoine,la situation financiére, et les résultats de
FIPP

20.1 Informations financiéres historiques

Les informations financiéres historiques ci-desseast extraites des comptes annuels certifiés esir |
exercices clos le 31 mars 2011, 31 mars 2010 eieé8% 20096. Les rapports financiers relatifs awer@ges
2009/2010 et 2008/2009 sont disponibles sur ledsitka société FIPhitp://www.f-i-p-p.com). Le rapport
sur les comptes annuels sur I'exercice clos le 8srR011 est présenté dans son intégralité en arhex

20.1.1Compte de résultat

COMPTE DE RESULTAT SOCIAL FIPP 31/03/2011|31/03/2010 | 31/03/2009
Exprimé en K€

2.CHARGES
SERVICES EXTERIEURS 18 16 28
IMPOTS, TAXES ET VERSEMENT ASSIMILES 4 3 5
RESULTAT D'EXPLOITATION -21 -19 -34
PRODUITS FINANCIERS SUR VMP 1 1 7
RESULTAT FINANCIER 1 1 7
RESULTAT AVANT IMPOT -20 -18 -27

IMPOTS SUR LE RESULTAT

RESULTAT NET -20 -18 -27
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20.1.Bilan

BILAN SOCIAL - FIPP 31/03/2011 31/03/2010 31/03/2009
Exprimé en K€
BILAN
VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT 146 145 167
DISPONIBILITES 1 19 17
ACTIF REALISABLE ET DISPONIBLE 147 164 183
TOTAL ACTIF 147 164 183
PASSIF
VALEUR DES APPORTS
CAPITAL SOCIAL 244 244 244
RESERVES -81 -62 -35
RESULTAT -20 -18 -27
CAPITAUX PROPRES 143 164 182
DETTES FINANCIERES
DEPOT ET CAUTIONNEMENT
FOURNISSEURS 3 1
DETTES FISCALES ET SOCIALES
AUTRES DETTES
Total des dettes courantes 3 1
Total des dettes 3 1
TOTAL PASSIF 147 164 183
20.1.3rableau de variation des capitaux propres
BILAN SOCIAL - FIPP
CAPITAL | RESERVE | REPORT A SITUATION
Exprimé en K€ SOCIAL LEGALE NOUVEAU | RESULTAT | NETTE
31/03/2009 244 23 -59 -27 182
AFFECTATION -27 27
RESULTAT -18 -18
31/03/2010 244 23 -85 -18 164
AFFECTATION -18 18
RESULTAT -20 -20
31/03/2011 244 23 -104 -20 143
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20.1.4Tableau de variation de trésorerie

TABLEAU DE VARIATION DE TRESORERIE

31/03/2011 ] 30/03/2010 | 31/03/2009
Résultat net -20 -18 -27

Elimination des charges et produits sans incidence sur la

trésorerie ou non liés a l'activité
- Mouvement des provisions sur actif financier

- Mouvement des provisions sur actif circulant
- Mouvement des provisions sur titres

- Neutralisation de lajustement de JV
- Neutralisation des flux de trésorerie généré par les produits financiers

- Variation du BFR 3 -1 -3
Flux net de trésorerie généré par l'activité -17 -20 -30
Variation théorique de trésorerie -17 -20 -30
Trésorerie réelle d'ouverture 164 183 213

Incidence des variations de change
Trésorerie réelle de cloture 147 164 183
Variation réelle de trésorerie -17 -20 -30

20.1.9Notes annexes

20.1.5.1 Principes et méthodes comptables

Les comptes annuels de I'exercice clos le 31 mat4 Bont présentés conformément aux regles conagtabl
dans le respect du principe de prudence et deéfieddance des exercices.

La méthode de base retenue pour I'évaluation d@setits inscrits en comptabilité est la méthodecdéts
historiques.

Valeurs mobiliéres de placement

Les valeurs mobilieres de placement sont valorigéesodt historique d’acquisition, a I'exclusiorsdeais
engageés pour leur acquisition.

En cas de cession portant sur un ensemble de diereséme nature conférant les mémes droits, laivale
d’entrée des titres cédés est estimée selon laoaetite du « colt moyen pondeéré ».

Une dépréciation est constituée lorsque I'évaluasio jour de la cléture, au prix du marché, deséenble
des titres en portefeuille, devient inférieure altdistorique inscrit en comptabilité.

Créances et dettes

Les créances et les dettes sont évaluées a laurvaminale. Elles font I'objet d’'une appréciataunrisque
encouru, et de la constatation d’'une dépréciatémlars que la créance est qualifiée de douteuse.

Les transactions en devises sont converties aurs ayuvigueur a la date de chacune des opératiess.

créances et les dettes libellées en devises swhiities en euros sur la base des cours en viguawtade de
cléture de I'exercice. Les écarts résultant deedegtduction sont portés en écarts de conversidilau

77



20.1.5.2 Notes sur le bilan

Inventaires des valeurs mobilieres détenues adauct

Nombre Valeur au Valeur de

Exprimé en € Nature détenu bilan marché
Actions de Sicav et parts FCP SOGEmoneplus 6 139 704 139 704
Actions de Sicav et parts FCP SOGEmonevalor 1 5972 5972
Total 7 145 676 145 676

Capital social

Au 31 mars 2011, le capital social de la sociétéémmmpose en 108.648 actions de 2,25 euros.

Echéance des dettes

Les dettes ont une échéance a moins d’'un an.

Produits des activités courantes

Les produits des activités courantes proviennesipdeduits de cession des valeurs mobilieres dmplant.
Litige

La requéte a été déposée le 19 décembre 2008nteinda que I'Etat soit condamné a réparer le giégu
gu’elle a subi pour manquements aux dispositiond’atéicle ler du protocole n°l de la Convention
Européenne des Droits de I'Homme et pour manquesmank dispositions de l'article 14 de ladite
Convention. En juin 2009, le greffe de la cinquiéseetion de la CEDH en charge du dossier faisadisa
gu’étant donné la charge de travail actuelle dedar, il n’était pas possible de déterminer la dalaquelle
la Cour procéderait & I'examen de la recevabilidadrequéte.

Le 9 septembre 2010, la Cour Européenne des dimithkomme a déclaré irrecevable la requéte inttedil
19 décembre 2008.

Elle a en effet estimé que les conditions poséeapgaonvention n'ont pas été remplies.

Elle n'a relevé aucune apparence de violation de#dsdet libertés garantis par la Convention ou ses
protocoles.

Cette décision est définitive et ne peut fairejéblil'aucun recours devant la cour, y compris lan@e
Chambre, ou un autre organe.

Evénements post cloture

La structure de la société va étre modifiée dacadiee du projet d’apports envisageés.

Imp6t

Il 'y a pas d'impdt a payer, le résultat étantidé&dire. Le montant des déficits reportables estld0.373
euros au 31 mars 2011.
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Honoraires des commissaires aux comptes

Le montant des honoraires des commissaires auxtesmpur I'année s’éleve a 6.000 euros HT au 35 mar
2011.

20.2Informations financieres pro forma

20.2.1Remarque liminaire

Les informations financiéres pro forma ont été kalsur la base des situations comptables arréi¢&9
juin 2011.

Ces informations financiéres pro forma non auditédietent les apports d'actifs des sociétés Aanth
Développement, VENUS, SOGEB, FINPLAT a la sociéliéF: Le bilan pro forma au 30 juin 2011 est
établi comme si les apports étaient intervenus @yud 2011. Le compte de résultat pro forma paur |
période close le 30 juin 2011 est établi commeesidpports avaient été effectués au 1 janvier 2044.
informations financieres pro forma sont présentedusivement a titre d'illustration et ne congtitti pas
une indication des résultats des activités opédmdibes ou de la situation financiere du nouveaaupe
FIPP qui auraient été obtenus si les apports dtmmvenus respectivement au 1 janvier 2011 €Gajwin
2011.

Les comptes consolidés du groupe FIPP seront €&blse conformant au référentiel IFRS.
20.2.2nformations financiéres pro forma au 30 juin 2011

20.2.2.1 Compte de résultat pro forma
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FIPP - Information
Comptes [Ajustements|Note N° pro forma
COMPTE DE RESULTAT PRO FORMA PREMIER SEMESTRE 2011 |historiques| pro forma |20.2.2.3.3|(non auditée)
REVENU
LOYERS 1273 1273
CHARGES LOCATIVES REFACTUEES 270 270
CHARGES LOCATIVES GLOBALES -269 -269
REVENUS NETS DE NOS IMMEUBLES 1274 1274
REVENU DE LA PROMOTION IMMOBILIERE 0 0
CHARGES LOCATIVES GLOBALES 0 0
VARIATION DU STOCK D'IMMEUBLES
REVENUS NETS DE LA PROMOTION IMMOBILIERE 0 0 0
CHARGES
FRAIS DE PERSONNEL
AUTRES FRAIS GENERAUX -29 -593 -622
AUTRES PRODUITS ET CHARGES 90 90,
VARIATION DE LA VALEUR DES IMMEUBLES DE PLACEMENT 3419 a 3419
DOTATIONS AUX AMORTISSEMENTS ET PROVISIONS -38 -38
REPRISES AUX AMORTISSEMENTS ET PROVISIONS 12 12
RESULTAT OPERATIONNEL AVANT CESSION -29 4164 4135
RESULTAT DE CESSION DES IMMEUBLES DE PLACEMENT 0 0
RESULTAT OPERATIONNEL -29 4164 4135
PRODUITS DE TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE 2330 e 2330
COUT DE L'ENDETTEMENT FINANCIER BRUT -162| e -162
DOTATIONS AUX AMORTISSEMENTS ET PROVISIONS -429| e -429
REPRISES AUX AMORTISSEMENTS ET PROVISIONS 1231 e 1231
COUT DE L'ENDETTEMENT FINANCIER 2970 2970
AUTRES PRODUITS ET CHARGES FINANCIERS -21 -21
RESULTAT AVANT IMPOT -28 7112 7084
IMPOTS SUR LE RESULTAT
RESULTAT NET -28 7112 7084

20.2.2.2 Bilan consolidé pro forma

Le bilan pro forma est établi au 30 juin 2011.
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30/06/2011 30/06/2011
Information
FIPP - pro forma
Comptes Note N° (non Note N°
historiques APPORTS AJUSTEMENTS 20.2.2.3.3 auditée) |20.2.2.3.4
1.BILAN
ACTIF
IMMEUBLES DE PLACEMENT 300 74730 a 75030 a
ACTIFS CORPORELS
ACTIFS INCORPORELS
ACTIFS FINANCIERS 49535 -49 524 11
IMMOBILISATIONS 49 835 25206 75041
CLIENTS 1090 b 1090 b
AUTRES CREANCES 23551 -17778 c 5773 b
ACTIFS FINANCIERS COURANTS 2400 8020 d 10420 b
TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE 137 565 b 702 b
ACTIF REALISABLE ET DISPONIBLE 137 25951 -8103 17 985
TOTAL ACTIF 137 75786 17 103 93 026
PASSIF

CAPITALSOCIAL 244 244
RESERVES -101 62102 1532 63533
RESULTAT -28 7112 7084
CAPITAUX PROPRES 115 62 102 8644 70862
DETTES FINANCIERES 14014 b 14014 c
PROVISIONS POUR RISQUES
Total des dettes non courantes 14014 14014
DETTES FINANCIERES 777 b 777 c
DEPOT ET CAUTIONNEMENT 242 b 242 c
FOURNISSEURS 21 248 b 269 c
DETTES FISCALES ET SOCIALES 360 b 360 c
AUTRES DETTES 13684 -7 309 c 6374 c
AUTRES PASSIFS 128 b 128| c
V.NEUTRA -489 -489
Total des dettes courantes 21 13684 -5554 8151
Total des dettes 21 13684 8459 22165
TOTAL PASSIF 137 75786 17 103 93 026

20.2.2.3 Hypothéses de construction des informations firexesi pro forma

Les tableaux suivants comportent des données aeoriddividuellement. Les calculs arithmétiques
effectués sur la base des éléments arrondis pepvésénter des divergences avec les agrégats su sou
totaux affiches.

Les principales hypothéses retenues pour I'élalborades informations financiéres pro forma sont les
suivantes :

Pour les sociétés dont les titres sont apportd®B, fes informations financieres pro forma onté&sblies

sur la base des situations comptables arrétéed guir8 2011 pour les besoins de I'établissement des
comptes consolidés semestriels d’Acanthe Développgnesquels ont fait I'objet d’'un examen limitarp
par les commissaires aux comptes.
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Concernant FIPP, un arrété comptable a été effectd® juin 2011.

Les principaux ajustements de consolidation corgrprincipalement :

a. lavariation de la juste valeur des immeubles desisomptes des sociétés,

b. I'élimination des opérations intercompagnies dams périmétre FIPP, A Tlissue de
'opération d’apport, toute transaction effectuédre FIPP et ses filiales sera qualifiée
d’opération intra groupe. Elles ont été traitéesam que telles dans les comptes pro forma.

c. la prise en considération du revenu et des chagmsciés sur le premier semestre 2011 des
hotels apportés par la société VENUS a la SCI LEBRNT selon acte d’apport signé au 6
aolt 2011. La contrepartie du résultat d’explaitatst comptabilisée en trésorerie.

d. Le Groupe FIPP va opter pour le régime des SociBbégestissement Immobilieres Cotées
avant le 31 décembre 2011. Le régime SIIC exonéngpdt sur les sociétés les résultats
provenant des activités immobilieres sous la cardid’étre distribués a hauteur de 85% au
minimum ; en conséguence, aucun impodt exigible ifiérd n’'est retenu pour l'activité
apportée. Pour les sociétés ne rentrant pas daegitee SIIC, une estimation du résultat
fiscal a été effectuée ; il en résulte I'absencettage d'impbt sur les sociétés. Par ailleurs,
aucun impbot différé actif n'a été pris en compte.

20.2.2.3.1Principes de préparation des Etats financiers colidés pro forma
a) Généralités

Les informations financiéres pro forma du GroupBHFkont exprimées en milliers d’euros, sauf indiocat
contraire. Ces informations financieres pro formatgprésentées en application de l'instruction %3201
du 13 décembre 2005, Annexe Il, de I'Autorité dearéhés Financiers indiquant qu’en cas de variation
taille supérieure a 25% de la société bénéficiaatapports, une information pro forma doit étrespnéce.

Ces informations financiéres pro forma ont été leabconformément aux dispositions de I'Annexe Il
« module dinformation financiere pro forma» duglement CE N° 809/2004 de la Commission
Européenne, et conformément aux recommandationseénpiar le CESR en Février 2005 concernant la
préparation des informations financieres pro fopaace reglement N° 809/2004 sur les prospectus.

Les comptes individuels semestriels incorporés dasscomptes consolidés semestriels pro forma sont
établis a la date de cléture des comptes conspbaéde 30 juin, et concernent la méme période.

b) Bases d’évaluation, jugement et utilisation tifeations

Les principales estimations portent sur I'évaluatie la valeur recouvrable des immeubles de placeme
Concernant I'évaluation des immeubles, les crited@&valuation sont ceux définis dans la Charte de
I'Expertise en Evaluation immobiliere.

Tout processus d’évaluation peut comporter cersaiimeertitudes qui peuvent avoir un impact suékultat
futur des opérations.
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Seuls les ajustements pro forma pouvant étre daudmet estimés de maniére fiable sont pris en tomp
Par exemple, les informations financieres pro fomeatiennent pas compte :

- d’économie de colts ou de création de valeur quirp@nt résulter de I'opération d’apport,

- d’éléments particuliers qui pourraient résulter disises de changement de contréle ou des
colts de restructuration ou d’intégration qui paiemt étre engagés du fait de l'opération
d’apport,

- des impacts éventuels qui pourraient résulter glan de cession de certains actifs envisagés a
la suite de I'opération d’apport.

¢) Immeubles de placement

Selon la norme IAS 40 et ses amendements, un inmeelplacement est défini comme un bien immobilier
détenu par le propriétaire ou par le preneur (dansadre d’'un contrat de location-financement) peur
retirer des loyers ou pour valoriser le capitapour les deux a la fois par opposition & :

1) [l'utilisation de 'immeuble dans la production,flaurniture de biens ou de services ou a des
fins administratives,

2) la vente dans le cadre d'une activité ordinairéraiesaction (marchands de biens).

La totalité du patrimoine du Groupe au 30 juin 2@hire dans la catégorie « immeubles de placement »

Apreés leur comptabilisation initiale et selon lame IAS 40, les immeubles de placement sont évalués

1) soit a la juste valeur (avec comptabilisation dasations de valeur en résultat),
2) soit au codt amorti selon les modalités prescptada norme IAS 16.

Le Groupe FIPP aura une politique de sélectioneaxite de ses investissements, consistant a acquéiir
garder uniguement des immeubles offrant une rdittaBlevée, et ayant un potentiel de revalorisatice
Groupe FIPP a décidé conformément a la norme IASd4@aluer les immeubles de placement en juste
valeur. Cette option a pour objet de refléter dasscomptes consolidés pro forma du Groupe FIPP les
évolutions du marché des « immeubles de placemente donner au patrimoine sa valeur de marchée Ce
option irrévocable a pour impact I'enregistremesd dariations de juste valeur en résultat.

La juste valeur est définie comme le « montantnestauquel un bien immobilier est susceptible de
s'échanger a la date d'évaluation entre un achetmusentant et un vendeur consentant dans degioosdi

de concurrence normales aprés une commercialisatigéguate, les parties agissant, chacune, en toute
connaissance de cause, avec prudence et sansirdentrdlVSC, IVA2, 83.2). Dans la pratique, poes|
immeubles de placement, elle est assimilée a tuvaénale.

Pour la détermination de la juste valeur au 30 ROA1, le Groupe FIPP a confié a des experts edern
reconnus le soin d’actualiser lespertises du patrimoine immobilier qui va lui é&pporté.

La société CB RICHARD ELLIS VALUATION a évalué I'sentiel des biens. Certaines expertises ont
cependant été faites par d'autres cabinets d'e@spert reconnus (COLOMER EXPERTISES,
CHESTERTON HUMBERT) en raison de leur spécificite.

Ces évaluations ont été faites compte tenu deauxaa réaliser, de la commercialité a céder etdlet|
d’occupation des biens a la date d’expertise, xcéption de certains actifs qui ont été considémame
vides et dont la meilleure valeur devrait étre nbgesur le marché du logement et non de l'investisst.

L’évaluation immobiliere a été réalisée selon ksdards suivants :

- La Charte de I'Expertise en Evaluation Immobiliere
- Les normes d’évaluation de la « Royal InstitutidiCbartered Surveyors » (Red book)
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- Le Rapport COB de février 2000 (rapport BARTHES REYTHER)

Les criteres d’évaluation définis dans la « Chdgd Expertise en Evaluation immobiliere » sonttaes a
déterminer la valeur vénale hors frais et droitsrugtation. La valeur vénale étant définie commequée
ci-dessus, son appréciation se fait dans les gondisuivantes :

- lalibre volonté du vendeur et de I'acquéreur,

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

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

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

La valeur vénale est déterminée en prenant en eohapttravaux a réaliser, la commercialité a célder,
situation locative des locaux et des hypothésesomanbles de revenus locatifs compte tenu de Ithtat
marché. Elle tient compte de la situation géogmgudi de la nature et de la qualité des immeubkeky date
de renouvellement des baux, notamment de la clpangieles locataires des éventuelles clauses eaotbi
de droit commun :

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

Enfin, les immeubles ont été considérés comme arétai d’entretien, les budgets de travaux a efadisant
deéduits.

Pour déterminer la valeur vénale des immeubles aoadre des hypotheses retenues pour la mide®n,
cabinets d’expertises ont utilisé des approchdmdiss selon la nature ou usage des locaux.

Ces approches sont basées sur deux méthodes al@scifméthode par le revenu et méthode par
comparaison directe), dont les déclinaisons owatiaris permettent de valoriser la plupart des inbte=u

Parmi ces déclinaisons ou variations des deux rdéthprincipales, deux approches d'analyse (métthesie
cash flows actualisés ou vente en bloc et ventdots) ont été plus particulierement utilisées pour
I'évaluation des immeubles dont le mode de détenti&cessite une approche particuliere dans le temps
(baux superficiaires) ou pour les immeubles dertog#@s destinés a étre cédés par lots.

Les méthodes par le revenu :

Ces méthodes consistent a appliquer un taux demt a un revenu (donc a le capitaliser), quewenu

SOit un revenu constaté ou existant ou un reve@oridue ou potentiel (loyer de marché ou valeuative

de marché). Les méthodes peuvent étre déclinégsféientes fagons selon l'assiette des revenusicénes
(loyer effectif, loyer de marché, revenu net), axelg correspondent des taux de rendements distiress
taux de rendement retenus dépendent de plusietmsgaies :

v"le co(t des ressources a long terme (I'indice Us gbuvent retenu par les investisseurs étant 'OAT
TEC 10),

la situation géographique du bien,

sa nature et son état d’entretien,

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

la qualité du locataire,

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

les risques de vacance des locaux.

ANANENENEN

\

Les méthodes par le revenu peuvent connaitre gaEatons trés diverses. Certaines méthodes stefun
sur des revenus nets ou projetés que l'on actisalisene période future.
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Les méthodes par comparaison directe : une anagsetransactions sur des biens les plus similaires
possibles (nature, localisation ...) et ayant eu dieune date la plus proche possible de la datgditze est
effectuée.

Conformément aux prescriptions du rapport du gralg&avail mis en place par la COB (devenue 'AMF)
sous la présidence de Monsieur Georges BARTHES DETRIER, les expertises réalisées ont fait I'objet
d’'une approche multi-critéres, sachant toutefoi® des méthodes par le revenu sont généralement
considérées par les experts comme étant les phisigpees pour les immeubles d'investissements qui
constituent la majeure partie du patrimoine du geoles méthodes par comparaison étant plus ugitdes

la valorisation des biens a usage résidentiel.

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

d) Impdt sur le résultat

A ce jour, la société FIPP ne bénéficie pas endorestatut SIIC car elle ne remplit pas les condgio
nécessaires :

v’ Le total des actifs a prépondérance immobiliereé @présenter au moins 80% du total de I'actif,
v Un actionnaire ne doit pas détenir plus de 60%adésns de la société
v' 8 actionnaires doivent détenir au moins 15% ded##2, chacun ayant 2% du capital

v’ Le capital social de la société doit étre au méme a 15 millions d’euros.

Pour ce faire, la société FIPP va opter au 1 déce2®ll pour le régime fiscal des SIIC en qualéééle
de groupe; les filiales, ayant opté pour ce régicoatinueront a y étre assujetties. Cette optioa sendue
possible compte tenu :

v des effets de la distribution du dividende enoatiFIPP,
v du montant des apports envisagés pour un montpétisur a 15 millions d’euros,

v du fait de la restructuration des créances et didsglavec les entreprises liées, permettant ainsi
actifs a prépondérance immobiliere de représenten@ns 80% du total des actifs de la société FIPP.
En effet, afin de respecter le caractére de pré&ramde immobiliere des actifs des sociétés sosmise
au régime SIIC (cette caractéristique étant acquisend I'immobilier représente au moins 80% du
total de I'actif) , les actifs « non immobiliergeomptes courants, créances) seront centraliségojear
de cession a la valeur vénale dans une sociétéed spécialement dédiée a la détention de ce type
d’actifs.

De ce fait, le résultat relatif au secteur immahikera exonéré d'impdt sur les sociétés, les aétaaments
du résultat y étant soumis.

La dette d’«exit tax » résultant des options aumédiscal SIIC est actualisée en fonction de sdrééancier.
Cette dette est payable sur 4 ans a partir derédendans le régime SIIC des entités concernéese Cet
actualisation est mise a jour a chaque arrété depies et I'impact est comptabilisé en résultat réasut
produits et charge financiers). Cette taxe seiméstau moment de la date de I'effet d’option gdewegime
SIIC.

La charge d'imp6t sera égale a la somme de l'ingmitrant et de I'imp6t différé. L'imp6t courant est
I'imp6t di au titre de I'exercice.

Les impots différés correspondent a I'ensemblediféérences temporelles entre les résultats contgsadt
fiscaux apparaissant lorsque la valeur comptahla dttif ou d'un passif est différente de sa vafamale.
Ces différences générent des actifs et passifsp@tisnqualifiés de différés, ceux-ci sont calculéors la
méthode du report variable.
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e) Secteurs opérationnels

Conformément a la norme IFRS 8 « Secteurs opéralem, I'information sectorielle présentée esblga
sur la base des données de gestion internes esiligéur I'analyse de la performance des activités e
I'allocation des ressources par le « Principal Bégr Opérationnel », le Comité de Direction dedai&e.

Un secteur opérationnel est une composante distidot Groupe qui est engagée dans la fourniture de
produits ou services distincts et qui est exposdesaisques et une rentabilité différents desudscet de la
rentabilité des autres secteurs opérationnels.

Les secteurs opérationnels existants au 30 juid 20t les suivants :

a) Bureaux,
b) Commerces,
c) Hotels,

d) Habitations.

De plus, le marché fluctuant en fonction de l'eroplaent géographique, une présentation par zone
géographique est également fournie, distinguarquesre zones suivantes :

a) Paris,

b) Région Parisienne (hors Paris),
c) Province,

d) Etranger.

Un résultat sectoriel est présenté pour chaquewed es immeubles de placements ainsi que lesifpas
financiers courants et non courants sont égaleprésentés par secteur.

f) Revenus des immeubles

Les loyers sont comptabilisés de facon linéairdasdurée du bail.

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

Les contrats de baux signés entre le groupe dbsatires sont des contrats de location simpleess de
I'lAS 17. De maniére générale, les baux comprenoagatclause de reconduction de la période de tocati
des clauses de ré indexation des loyers ainsieguelduses généralement reprises dans ce typetiatco

Les revenus nets des immeubles comprennent I'erieatab produits et des charges directement ragacheé
I'exploitation des immeubles.

20.2.2.3.ZPérimeétre de consolidation et organigramme

Le périmétre de consolidation se décompose comihe su
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Nom des sociétés consolidées Pourcentage d'intéréts |Pourcentage de contrdle C'zig;ﬁgaets; Adresse du siege social
30/06/2011]01/01/2011]30/06/2011}01/01/2011 [ 30/06/2011{01/01/2011

SA |FIPP société mere 2 rue de Bassano 75016 PARIS
SC |ADEL 97,34% 97,34% 100,00% 100,00% IG IG 55 rue Pierre Charron 75008 PARIS
SNC |AXONNE 97,34% 97,34% 100,00% 100,00% IG 1G 55 rue Pierre Charron 75008 PARIS
SCI |BRIAULX 97,34% 97,34% 100,00% 100,00% 1IG 1G 2 rue de Bassano 75016 PARIS
SCI |BRIHAM 97,34% 97,34% 100,00% 100,00% 1G IG 15 rue de la Banque 75002 PARIS
SA | FINANCE CONSULTING 97,34% 97,34% 100,00% 100,00% 1G 1G 18 ave Delleur BRUXELLES BLEGIQUE
SCI |LE BREVENT 97,34% 97,34% 100,00% 100,00% 1G 1G 55 rue Pierre Charron 75008 PARIS
SC |SCI LE ROUSSEAU 97,34% 97,34% 100,00% 100,00% 1G 1G 10 rue d'Uzés 75002 PARIS
SCI |LE VOLTAIRE 97,34% 97,34% 100,00% 100,00% 1G 1G 55 rue Pierre Charron 75008 PARIS
SCI |LES DAUPHINS 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 1G 1G 2 - 4 rue de Lisbonne 75008 PARIS
SNC | SAMRIF 97,34% 97,34% 100,00% 100,00% 1G 1G 55 rue Pierre Charron 75008 PARIS
SAS |SFIF 97,34% 97,34% 100,00% 100,00% IG IG 2 - 4 rue de Lisbonne 75008 PARIS
SA | TRENUBEL 97,26% 97,34% 100,00% 100,00% IG IG 3 ave Pasteur LUXEMBOURG
SAS |ALLIANCE 1995 97,34% 97,34% 100,00% 100,00% 1G 1G 183 ave du Roule 92200 NEUILLY/SEINE
SA |KENTANA 100,00% 1G 3 avenue Pasteur L 2311 Luxembourg
SA |HILLGROVE 100,00% 1G 16 allée Marconi L2320 Luxembourg

IG = Consolidation par Intégration Globale

Organigramme du Groupe
Le pourcentage mentionné avant la filiale exprime le taux de détention

FIPP
SNC ; 2 rue de Bassano 75016 PARIS
RCS PARIS 542 047 212
100% [SCI LE VOLTAIRE SC ; 55 rue Pierre Charron 75008 PARIS RCS 412 883 670
100% |AXONNE SNC ; 55 rue Pierre Charron 75008 PARIS RCS 478 748 866
100% |ADEL SC ; 55 rue Pierrre Charron 75008 PARIS RCS 410 347 538
100% [SCI LE BREVENT SCI ; 55 rue Pierre Charron 75008 PARIS RCS 415 254 683
100% |FIMME CONSULTING SA SA ; 18 avenue DELLEUR B 1170 BRUXELLES Belgique
100% |TREMJBEL SA ; 3 avenue Pasteur 2311 Luxembourg
100% |SCI BRIHAM SCI ; 15 rue de la Bangue 75002 PARIS RCS 438 099 897
100% [SCI LE ROUSSEAU SC; 10 rue d'Uzes 75002 PARIS RCS 412 883 472
100% [SCI BRIAULX SCI ; 2 rue de Bassano 75016 PARIS RCS 438 099 921
100% |SFIF SAS ; Boulevard Poissonniere 75002 PARIS RCS 542 046 792
100% [SAMRIF SNC ; 55 rue Pierre Charron 75008 PARIS RCS 389 164 617
100% [ALLIANCE 1995 SAS ; 2-4 rue de Lisbonne 75008 PARIS RCS 402 509 269
100% [SCI LES DAUPHINS SCI ; 2-4 rue de Lisbonne 75008 PARIS RCS 415 254 473
100% _ |KENTANA [SA ; 3 avenue Pasteur L 2311 Luxembourg [RCS B 109516
100% [HILLGROVE INVESTEMENTS GROUP SA; 16 allée Marconi L2320 Luxembourg
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20.2.2.3.3otes explicatives relatives aux apports et ajustets réalisés au 30 juin 2011

Les colonnes Apports et ajustements sont commeotégses.

Les apports

Les apports ont été valorisés sur la base dedisitsacomptables arrétées au 30 juin 2011. Lexipés
retenus pour déterminer la valeur des apportslessuivants :

a) Terrain : le terrain a été valorisé a sa valeutaée

b) Les titres de participations : s'agissant d’'unerap@n impliquant des sociétés sous controle
commun et conformément au réglement n° 2004-01atui@ de la Réglementation Comptable,
les apports seront réalisés a leurs valeurs comestab

c) Les autres créances : les autres créances soritwées de comptes courants valorisées a leur
valeur réelle.

d) Les actifs financiers courants: ces actifs somstitués des titres de la société ORCO
PROPERTY GROUP et les titres Acanthe Développerganfigurent a I'actif du bilan de la
société ALLIANCE 1995. Ces titres ORCO PROPERTY GHont été valorisés au cours de
bourse du 30 juin 2011 et les titres Acanthe Dément selon la méthode du codt historique.

e) Les autres dettes sont constituées de comptesntewadorisés a leur valeur réelle.

Les ajustements

i. Immeubles de placement : Les immeubles, inclus tmnsociétés apportées, figuraient a leur valeur
historique dans les comptes sociaux, conformémentegles comptables. S’agissant d’'une opération
impliqguant des sociétés sous contrdle commun ebocmément au réglement n° 2004-01 du Comité
de la Réglementation Comptable, les apports seéatisés a leurs valeurs comptables. En revanche
dans les comptes consolidés, les immeubles de rpéate sont évalués a leur juste valeur
conformément a IAS 40, cette juste valeur corredpohaux expertises immobilieres.

ii. Ces actifs et passifs résultent des situations taivtgs établis au 30 juin 2011 et intégrées dams le
comptes consolidés.

iii. Les autres créances et autres dettes sont priagipat constituées des comptes courants
intercompagnies. Ces comptes ont été ajustés cauitne

1. Ces comptes courants ont été éliminés a concurggxepeérations inter-sociétés.
2. Les provisions constituées dans les comptes soaiatitre des comptes courants ont été retraitées
par contre partie des capitaux propres.

iv. Les actifs financiers courants concernent lesstitkeanthe Développement et 600.000 titres ORCO
PROPERTY GROUP. Ces actifs financiers sont comligabi respectivement dans les comptes des
sociétés ALLIANCE 1995 et FINANCE CONSULTING. Cestigs ont été intégrés dans les comptes
consolidés. Les titres ORCO PROPERTY GROUP, étaterais a des fins de transactions, ont été
valorisés au cours du 30 juin 2011, soit 8 eurogiia.

20.2.2.3.4Notes annexes aux états financiers consolidés morfa

a) Immeubles de placement

Les immeubles de placement sont évalués a lewr yastur telles que déterminées par les expertises
immobiliéres.
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b) Actifs financiers

Les actifs financiers se décomposent comme suit :

Valeur nette

en Ke au 30/06/2011
Actifs financiers 1
Clients et comptes rattachés 1090
Autres créances 5773
Actifs financiers courants 10 420
Trésorerie et equivalents de trésorgrie 702
TOTAL 17 996

Les actifs financiers se répartissemime suit entre les différentes catégories prescpar IFRS 7 :

Actifs Actifs
en KE détenusa détenus Actifs

desfinsde | jusqu'a Prétset [disponibles

transaction | I'échéance | créances | alavente | Total Bilan
Actifs financiers 11 11
Clients et comptes rattachés 1090 1090
Autres créances 5773 5773
Actifs financiers courants 4 800 5620 10 420
Trésorerie et equivalents de trésorgrie 702 702
TOTAL 5502 6 874 5620 17 996

Les échéances des créances clients et autres esé&andécomposent comme suit :

Valeur brute PN
en KE au 30/06/2011 Dépréciation | Valeur nette <lan lan << 5 an{ > bans
Clients et comptes rattachés 1496 406 1090 1090
Autres créances 5773 5773 346 5427
TOTAL 7 269 406 6 863 1436 5 427

Les autres créances sont principalement compogéés dréance ADT SIIC, faisant partie de
'apport, pour un montant de 5.159 K€ et d’autre&sances apportées pour un total de 307 K€. La
créance ADT SIIC est garantie par un nantissemesipdrts de la société VENUS appartenant a la
société ADT SIIC au profit de la société AcanthévBloppement. Cette garantie sera apportée
concomitamment a I'apport de la créance.

Les actifs financiers courants sont composés par :

Des titres de la société Acanthe Développementsda@été ALLIANCE 1995 a cédé le 26
juillet I'intégralité de sa ligne de titres Acaptibéveloppement, d’'un montant de 5.620.471
euros a la société Acanthe Développement pourinrdpr5.972.057 euros, dégageant ainsi une
plus-value de 351.587 euros. Les fonds ont été méFmovers la société VENUS. L'apport du
compte courant ALLIANCE 1995 par la société VENWsasajusté a due concurrence.

Des actions ORCO PROPERTY GROUP (cotées au NYSaneut Paris) acquises, d'une part,
au mois d’avril 2010 par souscription a une augeat@r de capital et par apport de 300.000
titres valorisés au cours du 30 juin 2011.
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lls se décomposent comme suit :

NOMBRE DE TITRES VALEUR (exprimée en K€)
Variation
de juste
Apportsur | Position au Valeur|Apport sur |valeurau 30
31/12/2010|S1 2011 30juin 2011 historique|S12011 juin 2011 30/06/2011
Actifs détenus a des fins de transaction 300000 300000 600 000 2829 2400 -429 4800

Dans le cadre de I'apport, les titres ORCO PROPERSIROUP seront évalués a la moyenne des
cours moyens pondérés du derniers mois de boDeda.pourrait avoir un impact sur la valeur des
apports.

c¢) Passifs financiers

Les passifs financiers se décomposent comme suit :

Echéance a
ke | rom [ ool puscunn | cneane o
ans
Emprunts 14 480 466 1517 12 497
Intéréts courus 197 197
Découverts bancaires 114 114
Dépot et cautionnement 242 242
Fournisseurs 269 269
Dettes fiscales et social¢s 360 360
Autres detttes 6 374 6374
Autres passifs 128 128
TOTAL 22 165 7 909 1759 12 497

Les emprunts se décomposent comme suit :

Valeur nette

en K€ au 30/06/2011

Passifs financiers non courants

Emprunts et dettes auprés des établissements die>dan 14 014

Total des passifs financiers non courants 14 014

Passifs financiers courants

Emprunts et dettes auprés des établissements die<dan 466
Découverts bancaires 114
Intéréts courus 197
Total des passifs financiers courants 777
Total des passifs financiers 14 791

Le tableau ci-dessous présente les échéancegrledgs de refixation et les dates d’extinctiodade
dette d’emprunt pour tous les contrats souscrit30guin 2011 :
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Montant au :
Nature du taux Date fin demprunt | TAUX | Valeur 01/01/11 | Augmentations | Remboursements ontant au Parts
Date 30/06/2011
Changement . i . . . |>3moiset|>1anet|,
Emprunt Valeur sociale Valeur sociale Valeur sociale | Valeur sociale | < 3 mois a+5ans
de Taux <1an <5ans
Crédit Foncier EURIBOR 3 MOIS + 1,30 % Trim novembre - 2016 | 2,817% 1124 82 1042 40 124 748 130
Crédit Foncier EURIBOR 3 MOIS + 1,30 % Trim novembre - 2013 | 2,895% 606 95 511 47 145 319
SADE EURIBOR 3 MOIS+ 1,20 % Trim décembre - 2014 3,186% 95 1" 84 5 17 61
credit foncier euribor 3 mois + 1,30% Trim juillet - 2021 2,190% 1172 43 1128 21 65 389 653
CAL euribor + 1% Annuel septembre - 2017 | 2,425% 9 000 9 000 9 000
GBP LIBOR +1.25% Semestrielle oct.-13
RBS Coutts Bank AG 2,375% 2715 2715 2715
11996 2715 231 14 480 114 352 1517 | 12497

Les emprunts ne sont assortis d’aucune couvertliex@osition du risque de taux. La variation des
taux d’intérét de plus ou moins 1% aurait un impect/- 144 K€.

Il est également rappelé que le Crédit Foncier dende se réserve le droit de demander le
remboursement anticipé d’une somme de 2.239 KE.

Les autres dettes comprennent principalement urpoeourant avec la société BRUXYS. Cette
société avait un compte courant débiteur vis-adeasla société FINANCE CONSULTING. La
société BRUXYS a cédé, postérieurement au 30 jOikl2ce compte courant a la société VENUS
qui I'a apporté a la société FIPP.

d) Secteurs opérationnels

Le Groupe réalise l'intégralité de son chiffre dbéfes dans la zone Euro, dans le secteur de
'immobilier a I'exception de l'opération d’acquigin réalisée en Angleterre et portant sur un
immeuble situé a Londres.

Le patrimoine immobilier du Groupe représente umdase de 44.724 m?2 répartie de la maniére
suivante :

Nature du patrimoine immobilier
Bureaux 10 227 m?
Résidences hotelieres 28 798 m?
Habitations 1 403 m?
Surfaces commerciales 4296 m?
Divers

TOTAL 44724 m?
Situation géographique

Paris 1%
Région parisienne 28%
Province 64%
Etranger 7%
TOTAL 100%

La surface des terrains non bétis au 30 juin 203&ve a 927 ares et 40 centiares.
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Le patrimoine immobilier présenté est exprimé dlfiers d’euros.

Patrimoine immobilier (par secteur géographique)

Paris 2253
Région Parisienne 12963
Province 43309
Etranger 16 504
TOTAL 75030

e) Secteurs opérationnels par secteur d’activité

Le compte de résultat consolidé pro forma par sea&ctivité au 30 juin 2011 s’établit comme

Suit :
NON
FIPP HABITATION HOTEL BUREAUX | COMMERCES TERRAIN AFFECTABLE TOTAL
1.REVENU
LOYERS 216 835 96 127 1273
CHARGES LOCATIVES REFACTUEES 43 88 97 41 270
CHARGES LOCATIVES GLOBALES -43 -88 -97 -41 -269
REVENUS NETS DE NOS IMMEUBLES 216 835 96 127 1274
REVENU DE LA PROMOTION IMMOBILIERE
CHARGES LOCATIVES GLOBALES
VARIATION DU STOCK D'IMMEUBLES
REVENUS NETS DE LA PROMOTION IMMOBILIERE
2.CHARGES
FRAIS DE PERSONNEL
AUTRES FRAIS GENERAUX -29| -68| -9 -188 -305 -3 -21 -622
AUTRES PRODUITS ET CHARGES 30 49 10 90|
VARIATION DE LA VALEUR DES IMMEUBLES DE PLACEMENT 624 2447 52 286 10 3419
DOTATIONS AUX AMORTISSEMENTS ET PROVISIONS -3 -8 -27 -38
REPRISES AUX AMORTISSEMENTS ET PROVISIONS 12 12
RESULTAT OPERATIONNEL AVANT CESSION -29 769, 3273 -5 130 8 -11 4135
RESULTAT DE CESSION DES IMMEUBLES DE PLACEMENT
RESULTAT OPERATIONNEL -29| 769 3273 -5 130 8 -11 4135
PRODUITS DE TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE 58 2272 2330
COUT DE L'ENDETTEMENT FINANCIER BRUT -127 -20! -14/ -1 -162
DOTATIONS AUX AMORTISSEMENTS ET PROVISIONS -429 -429
REPRISES AUX AMORTISSEMENTS ET PROVISIONS 1231 1232
COUT ENDETTEMENT FINANCIER -127 -20 44 -1 3074 2970
AUTRES PRODUITS ET CHARGES FINANCIERS 10 -32 -22
RESULTAT NET AVANT IMPOT -28 642, 3263 39 129 8 3032 7084
IMPOTS SUR LE RESULTAT
RESULTAT NET -28 642, 3263 39 129 8 3032 7084

Les opérations classées en « non affectables »aggontent principalement au colt de I'endettement
financier :

- Produits de trésorerie et équivalents de trésorerie
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La plus-value de cession des titres Acanthe D@pelment détenus par ALLIANCE 1995 pour un
montant de 1.665.974 euros.
Les dividendes versés par Acanthe Développememtypomontant de 605.860 euros.

- Dotations aux amortissements et provisions
La moins-value latente de 429.000 euros sur 1es0800itres ORCO PROPERTY GROUP acquis
en 2010 et apportés par la société FINANCE CONSUNIG & FIPP.

- Reprise de provision a caractére financier
La reprise de provision sur les titres Acanthe é&d&wpement détenus par ALLIANCE 1995 et
constituées au 31 décembre 2010.

Ces transactions ont un caractere non récurrent.

Les informations bilantielles par secteur d’acéviu 30 juin 2011 :

NON
FIPP HABITATION HOTEL BUREAUX | COMMERCES [ TERRAIN | AFFECTABLE TOTAL
IMMEUBLES DE PLACEMENT 22520 36 147 10 682 5220 460 75030
ACTIFS CORPORELS
ACTIFS INCORPORELS
ACTIFS FINANCIERS 5 6) 11
IMMOBILISATIONS 22521 36153 10682 5226 460 75041
CLIENTS 199 253 202 207 230 1090
AUTRES CREANCES 185 38 29 94 5427 5773
AUTRES -15 14 1]
ACTIFS FINANCIERS COURANTS 10420 10420
TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE 137 156 404 5 702
ACTIF REALISABLE ET DISPONIBLE 137 526 657| 259 236 324 15 847 17 985
TOTALACTIF 137 23 046 36810 10941 5462 784 15 847, 93 026
2.PASSIF
CAPITALSOCIAL 244 244
RESERVES -101 9848 31569 9434 4793 706 7392 63 640
RESULTAT -28 -16 3263 1204 78 8| 2468 6977
CAPITAUX PROPRES 115 9831 34832 10639 4871 713 9 860 70862
TOTAL DES DETTES NON COURANTES 11715 1196 1042 61 14014
TOTAL DES DETTES COURANTES 21 325 781 435 530 70 5988 8151

Les actifs classés en « non affectables » se déxgenpcomme suit :

- Les autres créances :
Les créances ADT SIIC apportées pour une valebr4i265.997 euros,

- Actifs financiers courants :

Les 600.000 titres ORCO PROPERTY GROUP d’'une vaieut.800.000 euros,
La ligne de titres Acanthe Développement d’'un mointie 5.620.471 euros,
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Les dettes courantes classées en « non affectabl@sespondent au compte courant BRUXYS inscrit
dans les comptes de la société FINANCE CONSULTING société BRUXYS a cédé son compte
courant postérieurement au 30 juin 2011 a la SBMEINUS qui I'apporte a la société FIPP.

f) Secteurs opérationnels par secteur géographique
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Le compte de résultat par secteur géographiqu® qwir82011 :

REGION
PARISIENNE HORS
FIPP PARIS PARIS PROVINCE ETRANGER NON AFFECTABLE TOTAL
1.REVENU
LOYERS 24 379 806 65 1273
CHARGES LOCATIVES REFACTUEES 2| 131 137 270
CHARGES LOCATIVES GLOBALES -2| -131] -137 -269]
REVENUS NETS DE NOS IMMEUBLES 24 379 806 65 1274
REVENU DE LA PROMOTION IMMOBILIERE
CHARGES LOCATIVES GLOBALES
VARIATION DU STOCK D'IMMEUBLES
REVENUS NETS DE LA PROMOTION IMMOBILIERE
2.CHARGES
FRAIS DE PERSONNEL
AUTRES FRAIS GENERAUX -29 -13 -383] -45 -132 -21 -622]
AUTRES PRODUITS ET CHARGES 59 2 19 10 90,
VARIATION DE LA VALEUR DES IMMEUBLES DE PLACEMENT 17 1555 1790] 58] 3419
DOTATIONS AUX AMORTISSEMENTS ET PROVISIONS -24 -13 -38
REPRISES AUX AMORTISSEMENTS ET PROVISIONS 12 12
RESULTAT OPERATIONNEL AVANT CESSION -29 28] 1597 2540 10| -11 4135
RESULTAT DE CESSION DES IMMEUBLES DE PLACEMENT
RESULTAT OPERATIONNEL -29 28] 1597 2540 10| -11 4135
PRODUITS DE TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE 58] 2272 2330
COUT DE L'ENDETTEMENT FINANCIER BRUT -21 -127 -14] -162]
DOTATIONS AUX AMORTISSEMENTS ET PROVISIONS -429] -429
REPRISES AUX AMORTISSEMENTS ET PROVISIONS 1231 1232
COUT ENDETTEMENT FINANCIER -21 -127| 44 3074 2970
AUTRES PRODUITS ET CHARGES FINANCIERS 10 -32 -21
RESULTAT NET AVANT IMPOT -28 28] 1576 2423 54 3032 7084
IMPOTS SUR LE RESULTAT
RESULTAT NET -28 28| 1576 2423 54 3032 7084
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Les informations bilantielles par localisation gégghique au 30 juin 2011 :

REGION
PARISIENNE HORS
FIPP PARIS PARIS PROVINCE ETRANGER NON AFFECTABLE TOTAL
IMMEUBLES DE PLACEMENT 2253 12963 43309 16 504 75030
ACTIFS CORPORELS
ACTIFS INCORPORELS
ACTIFS FINANCIERS 1 5 5 11
IMMOBILISATIONS 2254 12968 43315 16 504 75041
CLIENTS 1 496 527 65 1090
AUTRES CREANCES 211 134 5427 5773
AUTRES
ACTIFS FINANCIERS COURANTS 10420 10420
TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE 137 400 165 702
ACTIF REALISABLE ET DISPONIBLE 137 1 708 1061 231 15 847 17985
TOTALACTIF 137 2255 13 676 44 376 16 735 15 847 93026
2.PASSIF
CAPITALSOCIAL 244 244
RESERVES -101 3395 9 958| 30523 12473 7392 63 640
RESULTAT -28| -1 246 1526 3028 1229 2468 6977
CAPITAUX PROPRES 115 2149 11484 33551 13703 9860 70862
TOTAL DES DETTES NON COURANTES 1361 9939 2715 14 014
TOTAL DES DETTES COURANTES 21 106 832 886 317 5988 8150
Total des dettes 21 106 2193 10 824 3032 5988 22165
TOTAL PASSIF 137| 2255 13 676 44 376 16 735 15 847 93 026
g) Engagements hors bilan
Les engagements, internes ou externes au Grougdessuivants :
Engagements hors bilan liés au périmetre du groapsolidé
Engagements donnés
30/06/2011 (31/12/2010
Engagements hors bilan donnés liés au Principales caractéristiques montant en |montant en
périmétre du groupe (nature, date, contrepartie) K€ K€
Engagements de prise de participations Néant Néant Néant
Engagements sur les entités ad hoc non
consolidées mais susceptibles d'avoir des
effets significatifs sur les états financiers Néant Néant Néant
Autres Néant Néant Néant
Engagements regus
30/06/2011 |31/12/2010
Engagements hors bilan recus liés |Principales caractéristiques montant en |montant en
au périmetre du groupe (nature, date, contrepartie) KE KE
Engagements recus dans des
opérations spécifiques Néant Néant Néant

La créance sur ADT SIIC est garantie par un naiest des parts de la société VENUS appartenant
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a la société ADT SIIC au profit de la société AtenDéveloppement. Cette garantie sera apportée
concomitamment a I'apport de la créance.

Engagements hors bilan liés aux opérations de dgraent

Engagements donnés

Les engagements ne sont exergables qu’a hautesodeses restant réellement & rembourser au jour
de l'exercice de la garantie, majorée des fraisjtgiret accessoires dans la limite de 20% de ce
montant. L'impact réel de ces engagements pourrteuie a la date de cléture des comptes de
I'exercice figure ci-dessous.

en milliers d €uros 30/06/2011
Cautions données au profit des établissements 2 765
financiers
Inscriptions hypothécaires sur les immeubles achetg 17 376
Montant de I'emprunt restant du majoré d'un caefftc 1,2
Nantissements des loyers commerciaux 2765

La durée des engagements se décompose comme sulit :

en milliers d €uros 30/06/2011 | Moins dun anlan a5ans |+de 5ans
Cautions données au profit des établissementsdiesn 2765 477 1539 749
Inscriptions hypothécaires sur les immeubles acheté 17 376 573 1 847 14 956
Montant de 'emprunt restant du majoré d'un cdeffic 1,2
Nantissements des loyers commerciaux 2765 477 1539 749

Les durées des engagements sont liées a cellesmpesnts.

Les nantissements de titres sont donnés a hauterapital restant di sur les emprunts concernés.

ez . . Nombre d’actions | %tage du
Société dont les actions ou parts sont . Date de Date Condition de .
. Bénéficiaire | Lo , ou de parts capital
nanties départ d’échéance levée . Rk .
sociales nanties nanti
SCI BRIHAM CREDIT FONCIER 16/11/2001| 20/11/2013|Remboursement 439 600 100%
SCI LES DAUPHINS SADE 19/12/2002| 19/12/2014|Remboursement 100 100%

A la date de I'apport effectif, le nantissement Iggrtitres SCI LES DAUPHINS sera tombé eu égard
au remboursement anticipé de I'emprunt. Des dismassont en cours pour lever et/ou transférer le
nantissement sur les titres SCI BRIHAM.

Les actifs des sociétés dont les titres sont nasefisésentent 7.586 K€ sur un total de valeur
d'immeubles de 75.030 KE.

Autres engagements :

Des engagements de non cession des parts a uggéduoais du groupe Acanthe Développement ont
été pris dans le cadre des emprunts souscrite f@amlupe:

a) société BRIAULX emprunt souscrit auprés du CREDONCIER.
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b) société BRIHAM emprunt souscrit aupres du CREDITNEIER.
Des discussions sont en cours pour lever ces emgags.

D’autre part, le groupe n’a pas accordé a des diesslignes de crédit non encore utilisées (letlees
tirages, ...) et n’a pas d’engagements de rachaaléeins prétées ou déposées en garanties.

20.2.2.4 Rapport sur les informations financiéres pro foaua0 juin 2011

F.I.P.P.

Société Anonyme

2, rue de Bassano
75116 PARIS

Rapport sur les informations financieres pro formaau 30 juin 2011

Monsieur le Président Directeur Général,

En notre qualité de commissaire aux comptes epplication du reglement CE N° 809/2004, nous
avons établi le présent rapport sur les informatiomo forma de la société FIPP au 30 juin 2011
incluses dans le paragraphe 20.2 de son prospdatiisiu 3 novembre 2011.

Ces informations pro forma ont été préparées aubesdins d'illustrer I'effet que I'opération
d’apport partiel d’actifs aurait pu avoir sur lengote de résultat et le bilan non audités de laéséci
FIPP au 30 juin 2011 si 'opération avait pris effa £ janvier et au 30 juin 2011 respectivement.
De par leur nature méme, elles décrivent une siudtypothétique et ne sont pas nécessairement
représentatives de la situation financiere ou @efpnances qui auraient pu étre constatées si
'opération était survenue a une date antériewrala de sa survenance réelle ou envisagée.

Ces informations pro forma ont été établies sotrevesponsabilité en application des dispositions
du reglement CE N° 809/2004 et des recommanda@&®&R relatives aux informations pro forma.

Il nous appartient, sur la base de nos travauxjpdiger une conclusion, dans les termes requis par
'annexe Il point 7 du reglement CE N° 809/2004, Is.caractere adéquat de I'établissement des
informations pro forma.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que noussastimées nécessaires au regard de la
doctrine professionnelle de la Compagnie natiodakecommissaires aux comptes relative a cette
mission. Ces travaux qui ne comportent pas d’exasesrinformations financieres sous-jacentes a
I'établissement des informations pro forma ont ¢st@sprincipalement a vérifier que les bases a
partir desquelles ces informations pro forma o@téablies concordent avec les documents sources,
a examiner les éléments probants justifiant leaitetments pro forma et a nous entretenir avec la
Direction de la société FIPP pour collecter lesiinfations et les explications que nous avons
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estimées nécessaires.

A notre avis :

» Les informations pro forma ont été adéquatememliétasur la base indiquée ;
» Cette base est conforme aux méthodes comptabl&smiteur.

Ce rapport est émis aux seules fins de I'enregisrg du prospectus aupres de 'AMF et, le cas
échéant, de I'offre au public en France et danalg®s pays de I'Union européenne dans lesquels

un prospectus, comprenant le document de référersgepar '’AMF, serait notifié, et ne peut étre
utilisé dans un autre contexte.

Neuilly-sur-Seine, le 3 novembre 2011
Le Commissaire aux Comptes

Deloitte & Associés

Albert AIDAN

20.3 Etats financiers

L'information est donnée au paragraphe 20.1.

Les principales données chiffrées pour chaque tgoa#portée peuvent se résumer comme sulit :

SITUATION GEOGRAPHIQUE FR FR FR UK FR FR FR BE FR FR FR FR FR UK
SCI LES| ALLIANCE| FINANCE
30-juin-11 ADEL DAUPHINS 1995| HILLGROVE BRIAULX BRIHAM| LE BREVENT| CONSULTING TRENUBEL | LE ROUSSEAU| SAMRIF| LE VOLTAIRE SFIF| AXONNE KENTANA|
Holding qui
Holding qui détient|
COMMERCE| COMMERCE| HABITATION| HABITATION HOTEL| HOTEL HOTEL BUREAUX| BUREAUX| BUREAUX BUREAUX] BUREAUX| TERRAIN| détient ADEL| HILLGROVE]|
Détient le baill Détient le|
emphytéotique trefond
Valeur nette comptable de lactif immobilier 357 210 2910 7415 2921 2141 2581 993 1542 1500 1567 68
Total actif 358 265 20107 7512 3059 2246 12 6 052 994 1668 1688 1696 2642 1722 7 480
Actif net comptable 97 73 10 881 4659, 280 223 11 -3 149 -1255 90 -1154 360 2572 -12 170
Trésorerie 28 5] 132
Dettes financieres 1 83 9176 2728 1045] 384 -1 m 1134 132
Endettement net 1 83 9176 2700 1045] 384 -1 -5, 111 1134 -1
Loyers nets au 30 juin 2011 (6 mois) 24 46 151 65 176 225 29 58 67
Loyers économiques 47, 96 305 254 376 450 920] 509 256 352] 268
Taux doccupation 100% 85% 100% 100% 100%) 100% 100% 0% 25% 47% 44%
Taux de rendement. 5,0% 8,5% N/A N/A 8,8% 9,6% 5,0% 9,5% N/A N/A
Taux de capitalisation 4,7%) 8,0% N/A| N/A] 8,2%) 9,1% 4,7%) 9,0% N/A N/A
Méthode des comparables X X X X X N/A N/A
Méthode des DCF X X N/A N/A
Méthode hoteliere X N/A N/A

Les principales données chiffrées historiquesggtifitatives de chaque société dont les titres apportés
figurent en annexe 1 paragraphe 28 du présent dodum

20.4 Politiqgue de distribution de dividendes
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Au cours des trois derniers exercices, la soci@@mcédé a aucune distribution de dividende.

20.5 Procédures judiciaires et d’arbitrage

Il n'existe pas de procédure gouvernementale, jaidecou d’arbitrage qui pourrait avoir ou a euemrdenent
des effets significatifs sur la situation finanei@u la rentabilité de la Société FIPP.

20.6 Changement significatif de la situation financiéreu commerciale

Depuis la fin du dernier exercice pour lequel destséfinanciers ont été vérifiés, il n'y a pas ex d
changement significatif de la situation financietecommerciale de la Société FIPP.

Apres les opérations d’'apports par le Groupe A@btBveloppement décrites au paragraphe 26 - p&ges 1
et suivantes du présent Prospectus, les actifsadendiété seront composés d'immeubles, de titres de
participations et des comptes courants rattachiéspaissif de capitaux propres.
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21 Informations complémentaires
21.1 Renseignements de caractére général concernarmtligital

21.1.1 Montant du capital social

Au 31 mars 2011, le capital social de la Sociébéese a 244.458 €, divisé en 108.648 actions de 2 &e
valeur nominale chacune, intégralement libérées.

Au jour de l'établissement du présent documentmlientant du capital social demeure inchangé. En
revanche, I'Assemblée Générale Ordinaire annuelt&aordinaire en date du 29 septembre 2011 & et
faveur de la division de la valeur nominale de cin&acdes actions composant le capital social pac@3,
rapport d’échange donnant droit & 23 actions nées/ele FIPP contre 1 action ancienne.

En conséquence, cette division a donné lieu a likation des 108.648 actions composant le capit&llBe,

et a I'émission de 2.498.904 actions nouvellesbatdes aux actionnaires de FIPP au prorata de leur
participation au capital de cette derniére au mardera division.

21.1.2 Titres non représentatifs du capital

Non applicable.

21.1.3 Actions détenues par FIPP ou pour son compte propre

FIPP ne détient aucune action propre.

21.1.4 Valeurs mobiliéres composées donnant acces au cabit

Non applicable.

21.1.5 Capital social autorisé, mais non émis

Non applicable.

21.1.6 Informations sur le capital de tout membre du Groupe faisant I'objet d’'une option

Non applicable.

21.1.7 Evolution du capital social au cours des trois deriers exercices (période couverte
par les informations financiéres historiques)

Le capital social est resté inchangé au cours ale précédents exercices. Il s’éleve a 244.458 €eet
décompose en 2.498.904 actions aprés la divisioB3de leur valeur nominale.

21.2 Acte constitutif et statuts

21.2.1 Objet social

L'objet social, tel qu'il est défini par I'articlg des statuts a jour au 29 septembre 2011 esiviensu
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« La Société a pour objet principal I'acquisition ta construction d'immeubles en vue de la locatbha
détention directe ou indirecte de participationsx\daes sociétés ayant cette méme activité.

La Société a également pour objet toutes opératimmsmerciales, industrielles ou financiéres, mebds
ou immobiliéres, en France et a I'étranger, se raant a :

La prise de participation ou d’intéréts dans tousegiétés constituer ou a constituer ;

L’animation des sociétés qu’elle contrdle exclusieat ou conjointement ou sur lesquelles elle exenee
influence notable ;

la coordination et le contrble, notamment budgétaét financier des sociétés du groupe ainsi caréstit
I'assistance financiére, administrative, juridiqusymptable et, plus généralement, le soutien emensate
gestion a toutes entreprises ;

L’obtention, I'acquisition, I'exploitation ou la esion de tous procédés, brevets ou marques deqgtasri
concernant ces activités ;

L'achat, la vente, I'exploitation et la cessiontdes fonds de commerce ou industrie ;

la participation directe ou indirecte a toutes ayirises ou opérations financiéres, industrielles,
commerciales, mobilieéres et immobilieres existantea créer, se rattachant directement ou indirewtat a
I'objet de la Société, notamment par voie de coratlie sociétés nouvelles, d’apports, de commandites
souscriptions ou achats de titres ou droits socjaexfusion, d’alliance ou d’association, ou autesh;

Et plus généralement, toutes opérations financiérekistrielles, commerciales, mobiliéres ou imrfietss,
se rattachant directement ou indirectement auxtslgedessus. »

21.2.2 Conseil d’administration et direction générale

« ARTICLE 11 - ADMINISTRATION DE LA SOCIETE - DUREE DU MANDAT DES
ADMINISTRATEURS - LIMITE D’AGE

La société est administrée par un conseil d'adriaion composé de trois membres au moins et daulix
membres au plus. En cas de fusion, ce nombre p@eaaugmenté dans les limites et conditions $ixee

la loi. La durée des fonctions des administrateass de trois ans. Les administrateurs sortants sont
rééligibles sous réserve des dispositions ci-aplé&dministrateur nommeé en remplacement d'un anére
demeure en fonction que pour le temps restant drodw mandat de son prédécesseur.

La limite d'age pour I'exercice des fonctions d'adstrateur est fixée a 77 ans. Cette limite d'dgest
toutefois pas applicable au tiers arrondi, le cah&ant, au nombre entier immédiatement supérieur du
nombre des administrateurs en fonction. La nomamat'un administrateur ayant dépassé I'age de & an
ne peut avoir pour effet de porter le nombre demiadstrateurs ayant atteint cet age au-dela dustier
arrondi comme il a été indiqué ci-dessus, du nondwe administrateurs en fonction. Au cas ou, pour
quelque cause que ce soit, le nombre des admitgstaayant plus de 77 ans viendrait a excédeiels t
susvisé du nombre des administrateurs en foncteomu les administrateurs les plus agés sont réputé
démissionnaires lors de la réunion de l'assempk&®rale ordinaire appelée a statuer sur les compe
I'exercice au cours duquel la proportion des adstiaiteurs agés de plus de 77 ans a été dépassaeina
gu'entre-temps cette proportion ait été rétablie. au les mandats d'administrateurs dont les per®nn
morales sont investies entrent en compte pourltaitdu nombre des administrateurs auquel la lincitige
n'est pas applicable. La personne morale administraa I'obligation de pourvoir au remplacementsim
représentant &gé de 77 ans, au plus tard lors aesémblée générale ordinaire appelée a statuedesur
comptes de I'exercice au cours duquel il a attegttage. »

ARTICLE 12— REUNIONS DU CONSEIL D ADMINISTRATION
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Le conseil se réunit aussi souvent que l'intérétadsociété I'exige au siege social ou en tout @wndroit
fixé par le Président. Il est convoqué par le Pdést dans les conditions prévues par la loi, pausto
moyens, méme verbalement, éventuellement a la dentanDirecteur général, ou du tiers au moins des
administrateurs. En cas d'empéchement du Présidémt,conseil désigne pour chaque séance
I'administrateur qui doit présider la réunion.

Tout administrateur personne physique, ou représgmniermanent d’une personne moratministrateur,
peut donner mandat a un autre administrateur deefrésenter & une séance du conseil ; au débuellie- c
ci, le mandataire doit justifier de son pouvoir. &jue administrateur ne peut disposer, au cours @&'’'un
méme séance, que d’'une seule procuration et cettéetle n’est valable que pour une réunion détegain

Sauf dans les cas exclus par la loi, sont réputésgmts, pour le calcul du quorum et de la majories
administrateurs qui participent a la réunion du seit par des moyens de visioconférence dont lareau
les conditions d'utilisation sont déterminées pmréglementation en vigueur.

Les décisions sont prises aux conditions de quaude majorité prévues par la loi ; en cas de pgetaes
voix, celle du Président ou de I'administrateurfaisant fonction est prépondérante.

Sur proposition du Président, le conseil peut aigtarles membres de la direction ou des tiers &sgssaux
séances du conseil, sans voix délibérative.

ARTICLE 13 — POUVOIRS ET RESPONSABILITES DU CONSEID’ADMINISTRATION

Le conseil d’administration est investi de tous perivoirs qui lui sont attribués par la Iégislatican
vigueur. Il détermine les orientations de I'actévidle la société et veille & leur mise en ceuvres 8&serve
des pouvoirs expressément attribués aux assemttléetsonnaires et dans la limite de I'objet socid,
conseil d’'administration se saisit de toute quesiittéressant la bonne marche de la société eerpgt ses
délibérations les affaires qui le concernent.

Le conseil d’administration décide si la directigénérale de la société est assumée par le Présilent
conseil d'administration ou si elle est assuméeyabirecteur général. La décision du conseil rsdatau
mode d’exercice de la direction générale de laéigcieste valable jusqu’a nouvelle décision du ebns

Chaque administrateur recoit toutes les informagiorécessaires a I'accomplissement de sa missipautt
se faire communiquer tous les documents qu'il estitites.

Sauf l'effet des prescriptions légales, notammemnt cdlles qui concernent le Président du conseil
d'administration ou le Directeur général, s'il egtministrateur, les administrateurs ne contracténtaison

de leur gestion, aucune obligation personnelle @idaire relativement aux engagements de la sogiése

ne sont responsables, dans les limites fixéesgpldgislation en vigueur, que de I'exécution du dadmu'ils
ont regu.

ARTICLE 14 — NOMINATIONS ET ATTRIBUTIONS DU PRESIDENT, DU DIRECTEUR GENERAL ET DES
DIRECTEURS GENERAUX DELEGUES

Le conseil d’administration nomme parmi ses memlarés majorité simple des administrateurs présents
représentés, un Président pour une durée qui negpeéder celle de son mandat d’administrateur.

Le Président du conseil d'administration exercengssions qui lui sont confiées par la loi et notaemt
veille au bon fonctionnement des organes de lgsadi préside le conseil d'administration, enamgse les
travaux et s'assure que les administrateurs somhesure de remplir leur mission.

S’il ne confie pas la direction générale au Présigele conseil d’administration nomme parmi les
administrateurs ou non, a la majorité simple desnadstrateurs présents ou représentés, un Directeur
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général et fixe la durée de ses fonctions qui neasg le cas échéant, excéder la durée de seditorsc
d’administrateur.

Le Directeur général est investi des pouvoirs les gtendus pour agir en toute circonstance au denta
société, dans la limite de l'objet social et soéserve de ceux que la loi attribue expressément aux
assemblées d'actionnaires et au conseil d'admatistr. Le Directeur général représente la sociédégises
rapports avec les tiers. Il représente la sociétgustice.

Lorsque la direction générale de la société esuam®e par le Président du conseil d'administratiles,
dispositions du présent article et de la loi rela au Directeur général lui sont applicables.

Sur la proposition du Directeur général, le consddministration peut donner mandat a une ou pluis
personnes de l'assister, a titre de Directeur gahdélégué. Le nombre maximum de Directeurs gémérau
délégués qui peuvent étre nommeés est fixé a ciétgndue et la durée des pouvoirs délégués auxiRines
généraux délégués sont déterminés par le consalirdhistration en accord avec le Directeur général.
I'égard des tiers, les Directeurs généraux délégliggosent des mémes pouvoirs que le Directeurgéné

En cas de vacance dans la fonction de Directeurég@nles fonctions et attributions des Directeurs
généraux délégués se poursuivent jusqu'a la noiomat'un nouveau Directeur général, sauf décision
contraire du conseil d'administration.

Le conseil, sur la proposition du Président ou duebteur général, le Président ou le Directeur gehé
eux-mémes, ainsi que le ou les Directeurs génédilggués, peuvent, dans les limites fixées par la
législation en vigueur, déléguer les pouvoirs guiilgent convenables, soit pour assurer toute tdormu
responsabilité dans la société, soit pour un ousiglurs objets déterminés, a tous mandataires faisamon
partie du conseil et méme étrangers a la sociéis,ipdividuellement ou réunis en comités ou COraiDIts.

Ces pouvoirs peuvent étre permanents ou temporatreaomporter ou non la faculté de substituer. Ces
mandataires ou certains d'entre eux pourront égaleinétre habilités & certifier conforme toute copie
extrait de tous documents dont les modalités defication ne sont pas fixées par la loi, et notagmintous
pouvoirs, comptes sociaux et statuts de la socétsi qu'a délivrer toute attestation la concerhabes
délégations de pouvoirs conférées en vertu deeptestatuts par le conseil d'administration, leégtdent,

le Directeur général ou le ou les Directeurs génsradélégués, conservent tous leurs effets, malgré
I'expiration des fonctions du Président, du Directgénéral, des Directeurs généraux délégués ou des
administrateurs en exercice au moment ou ces diébégaont été conférées.

ARTICLE 15— LIMITE D 'AGE DES DIRIGEANTS SOCIAUX

Le Président, le Directeur général et le ou lesddteurs généraux délégués pourront exercer leunstifans
pour la durée fixée par le conseil d’'administrati@ans qu’elle puisse excéder, le cas échéant léedde
leur mandat d’administrateur ni en tout état de saa date de I'assemblée générale ordinaire catustra
sur les comptes de I'exercice au cours duquelut®at atteint I'dge de 77 ans.

ARTICLE 16— REMUNERATION DES DIRIGEANTS SOCIAUX ET DES ADMINISTRATEURS

Les rémunérations du Président du conseil d’adrretion, du Directeur général et celle du ou des
Directeurs généraux délégués sont déterminéesepaotseil d’administration. Ces rémunérations petive
étre fixes et/ou proportionnelles. L'assemblée g@leépeut allouer aux administrateurs, a titre @étgns de
présence, une rémunération dont le montant fixél'pasemblée générale reste maintenu jusqu’a détisi
nouvelle. Le conseil répartit cette somme entre ifgéressés de la facon qu'il juge convenable et
conformément aux dispositions Iégales. Les admémgsirs ne peuvent recevoir de la société aucune
rémunération, permanente ou non, autre que celi@suyes par la loi ou non contraires a celle-ci.
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21.2.3 Droits, privileges et restrictions attachés a chaqgei catégorie d’actions existante

« ARTICLE 9—DROITS ET OBLIGATIONS ATTACHES AUX ACTIONS

Chaque action donne droit, dans la propriété detifasocial, dans la répartition des bénéfices angl le

boni de liquidation, & une quotité proportionnel@ nombre d’actions existantes. Il sera fait masse
indistinctement entre toutes les actions de tootewges fiscales de sorte que chaque action de méme
catégorie donne droit au reglement de la méme somete lors de toute répartition ou de tout
remboursement effectué pendant la durée de latéomiélors de sa liquidation.

Les actionnaires ne sont engagés qu’'a concurrenaeagital de chaque action. Au-dela, tout appelatals
est interdit.

Les dividendes et produits des actions émises gantiété sont payés dans les conditions autorie@es
prévues par la réglementation en vigueur et sedamnhodalités fixées par I'assemblée générale, aifaut,
par le conseil d'administration.

Les droits et obligations attachés a I'action sniMe titre dans quelgue main qu'il passe.

La possession d'une action emporte de plein drdiitéaion aux statuts de la société et aux décisiens
l'assemblée générale.

Toute action est indivisible a I'égard de la so&igtles propriétaires indivis sont tenus de se efair
représenter auprés de la société par une seuleéteatarpersonne. Si les actions sont grevées d'usuéui
inscription en compte doit faire ressortir I'existe de l'usufruit. »

21.2.4 Modifications des droits des actionnaires

Les droits des actionnaires sont modifiés selondgkes de droit commun.

21.2.5 Assemblées générales

A ce jour, les conditions régissant la convocatiri’admission aux assemblées générales sont egfini
comme suit par l'article 18 des statuts de la Sécié

« ARTICLE 18— ASSEMBLEES DACTIONNAIRES —DROIT DE VOTE

Les assemblées d'actionnaires sont convoquées ligieiddt dans les conditions prévues par la loi.
L'assemblée générale, régulierement constituéeesepte |'universalité des actionnaires. Ses désssont
obligatoires pour tous, méme pour les absents ssidints. La réunion a lieu au siege social ouaan t
autre lieu précisé dans l'avis de convocation.

Tout actionnaire peut participer personnellemeray mandataire ou par correspondance aux assemblées
sur justification de son identité et de la propéiétle ses titres sous la forme soit d’une inschptio
nominative, soit du dépbt de ses titres au portaulieu mentionné dans I'avis de convocation ; éadau
cours duquel ces formalités doivent étre accompégpire cing jours avant la date de réunion de
I'assemblée. Toutefois, le conseil d’administratmut abréger ou supprimer ce délai.

Sous réserve du respect des dispositions relaivégentification des actionnaires, un intermédai
régulierement inscrit comme actionnaire pour le ptend’'un propriétaire d’actions, non résident, peut
représenter ce dernier aux assemblées ou transenietia société pour une assemblée le vote ou legiou
d’un propriétaire d’actions en vertu d’un mandatngéal de gestion des titres.
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Les actionnaires peuvent, dans les conditions ix&e la réglementation en vigueur, adresser lenmiule
de procuration et de vote par correspondance camaartoute assemblée générale, soit sous formespapi
soit, sur décision du conseil d’administration péé dans l'avis de réunion et I'avis de convocatipar
télétransmission.

Tout actionnaire peut participer personnellement woter par correspondance ou a distance aux
assemblées, sur justification de son identité etateegistrement comptable des titres au troisigoe
ouvré précédant 'assemblée a zéro heure, heurRadis, soit dans les comptes de titres nominatifais
par la Société, soit dans les comptes de titrepateur tenus par I'intermédiaire habilité. L'ingption ou
'enregistrement comptable dans les comptes destitu porteur tenus par l'intermédiaire habilitét es
constaté par une attestation de participation dékvpar ce dernier dans les délais et conditiorésvps par

la réglementation en vigueur.

Les actionnaires peuvent, dans les conditions dixgar la réglementation en vigueur, adresser leur
formulaire de vote par procuration ou a distancan@ernant toutes les assemblées générales ou spgcial
soit sous forme papier, soit, sur décision du cibnd@administration publiée dans I'avis préalablesd
convocation et l'avis de convocation, par transmoissélectronique. La signature électronique de eett
formule prend la forme, sur décision préalable danseil d’administration, d'un procédé fiable
d’identification.

Pour étre retenu, tout formulaire de vote par pn@tion ou a distance doit avoir été recu effectieatnau
siége social de la société ou au lieu fixé paraeis de convocation au plus tard trois jours aviantate de
réunion de I'assemblée générale. Ce délai peut &tm&gé par décision du conseil d’administratioesL
instructions données par voie électronique compurf@ocuration ou pouvoir peuvent étre recues @r |
société dans les conditions et délais fixés paétgementation en vigueur.

Les fonctions de scrutateurs sont remplies paidiEsx membres de I'assemblée représentant le paumsdgr
nombre de voix et, sur leur refus, par ceux guanent aprés jusqu'a acceptation.

Les copies ou extraits des procés-verbaux sontbled@ent certifiés, soit par le Président du conseil
d'administration, soit par le secrétaire de l'as$dde, soit enfin par I'administrateur désigné ppuésider
'assemblée.

Le droit de vote appartient & I'usufruitier danautes les assemblées générales ordinaires, extnaaireis
ou spéciales. »

21.2.6 Dispositions statutaires, charte ou reglement ayargour effet de retarder, différer ou
empécher un changement de contrble

Néant.

21.2.7 Dispositions statutaires, charte ou reglement fixanun seuil au-dela duquel toute
participation doit étre divulguée

Il n'existe pas de seuil statutaire au-dessus dutpuge participation doit étre divulguée. Seuldmoit
commun des franchissements de seuil s’applique.

21.2.8 Conditions statutaires, charte ou reglement régissd les modifications du capital
(lorsque ces dispositions sont plus strictes que llai ne le prévoit)

Néant.
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22 Contrats importants

Aucun contrat important n'a été conclu par FIPPtaut autre membre du groupe pendant les deux années
précédant immédiatement la publication du présentishent autre que ceux conclus dans le cadre normal
des affaires.

Aucun contrat, autre que ceux conclus dans le caatraal des affaires, contenant des dispositiongécant
a un membre du groupe une obligation ou un engageimgortant pour 'ensemble du groupe n'a été
souscrit par un membre quelconque du groupe adadiaprésent document.

Il convient néanmoins de signaler le projet de i@ntd'apport par lequel les sociétés Acanthe
Développement, VENUS, SOGEB, FINPLAT et BALDAVINEASapporteront des titres de participation
(détenant des immeubles et des hoséisés principalement a la montagne et a I'étrgngansi que des
créances, un terrain et des titres de placement.

23 Informations provenant de tiers, déclarations d’exerts et déclarations d’intéréts

Les données relatives aux apports et a I'équitérapport d’échange figurant a la section 26.2.3.1
proviennent notamment des rapports des commissaireapports.

Monsieur Alain ABERGEL, domicilié professionnellentel 55 rue de la Pompe — 75116 Paris, et Monsieur
Antoine LEGOUX, domicilié professionnellement 14grde la Pompe — 75116 PARIS ont été nhommeés en
qualité de Commissaires aux apports par ordonndnderésident du Tribunal de Commerce de PARIS en
date du 24 juin 2011. Leur mission a été étenduemnnance du Président du Tribunal de Commegce d

PARIS en date du 5 aolt 2011 aux fins d’apprédatetnent I'équité du rapport d’échange.

Pour apprécier la valeur des immeubles, les conainéssaux apports se sont appuyés sur les exesdise
30 juin 2011 réalisées par des cabinets indépend&@B Richard Ellis Valuation, COLOMER Expertisas
CHESTERTON HUMBERTS.

Acanthe Développement et FIPP attestent que cesmations ont été fidélement reproduites et aueaitn f
n'a été omis qui rendrait les informations reproesiinexactes ou trompeuses.

24 Documents accessibles au public

« Jatteste que, pendant la durée de la validitgpdesent document, les statuts de la Sociétéafgsorts des
Commissaires aux apports et des Commissaires amptes, les informations financiéres historiqueke et
présent document sont disponibles sans frais aujards Société et peuvent étre consultés surdérgérnet
de la Sociététtp://www.f-i-p-p.com/»

Paris, 163 novembre 2011
Alain DUMENIL,

Président Directeur Général

25 Informations sur les participations

Préalablement aux opérations d’apport, FIPP riemdé&ucune participation.
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26 Renseignements sur I'opération d’apport et ses coéguences

Un calendrier prévisionnel de I'opération est pnédeu point 30 Annexe 3.
26.1 Aspects économiques de I'Apport
26.1.1 Liens préexistants entre la Société et les Apporteas

26.1.1.1 Liens en capital

Par un protocole d’acquisition conclu le 7 juin 20Acanthe Développement a acquis directement aupre
d’ALCATEL LUCENT, 81 054 actions de la Société FIRBr les 108 648 actions formant son capital,
moyennant le prix de 13,72 € I'action.

Par un deuxieme protocole d’acquisition conclu lguin 2011, trois filiales d’Acanthe Développement
(BALDAVINE SA, VELO et BRUXYS), ont acquis aupres drois actionnaires minoritaires un total de
11.741 actions de la société FIPP sur les 108 648na formant le capital de la Société FIPP, ax ge
13,72 € I'action.

Le 14 juin 2011, Acanthe Développement a dépogpéeaude I'AMF un projet d'offre publique d’achat
simplifiée du solde des 15 853 actions composanapgtal de la Société FIPP, au prix unitaire d&/2%&
'action. Le 19 juillet 2011, ledit projet a été alliré conforme par 'AMF (Décision et Information
211C1294) et la note d'information conjointe démopar les sociétés Acanthe Développement et FIPP a
recu le visa n° 11-330 du 19 juillet 2011.

L'offre publique d’achat simplifiée a débuté le jpHllet 2011 pour se terminer le 4 aolt 2011.

A la cléture de l'offre publique d’achat simplifieAcanthe Développement détenait, directement et
indirectement 93.14% du capital et des droits de de FIPP, représentant un total de 100.911 actlerla
société sur les 108.648 actions composant le t¢ajgiteette derniere.

Toutes les sociétés parties a I'Apport, & savoirF-[(bénéficiaire) et Baldavine SA, Finplat SA, Venu
Société de Gestion Bergougnan et ses Enfants {&scabporteuses) sont directement ou indirectement
contrélées par Acanthe Développement (société tgysw).

Pour plus de précisions, voir Article 7.2 du présrospectus Organigramme de I'émetteur au sein du
groupe Acanthe Développement — page 55.

26.1.1.2 Filiales communes et dépendance a I'égard d'un mégneupe

Voir paragraphe ci-dessus et Article 7.2 du préstnoispectus Organigramme de I'émetteur au sein du
groupe Acanthe Développement— page 55.

26.1.1.3 Administrateurs - Dirigeants communs

Dirigeants de FIPP
Alain DUMENIL Patrick ENGLER Richard Thierry LE
LONSDALE- GUENIC
HANDS
Fonctions dans| Président du Administrateur Administrateur Administrateur
FIPP Conseil
d’Administration
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et Directeur

Général
Fonctions dans| Président du Administrateur Aucune aucune
Acanthe Conseil
Développement | d’Administration | Président du

et Directeur| Comité des

Général comptes
Fonctions dans| aucune aucune Aucune aucune
Vénus
Fonctions dans| aucune aucune Aucune aucune
Sogeb
Fonctions dans| aucune aucune Aucune aucune
Finplat
Fonctions dans| aucune aucune Aucune aucune
Baldavine SA

26.1.1.4 Accords technigues ou commerciaux (conventions gs@ar l'article L. 225-38 du Code de
commerce)

Aucun.

26.1.1.5 Cautions

Aucune.

26.1.2 Motifs et buts de I'opération pour la Bénéficiaire,les Apporteuses et leurs actionnaires
respectifs

26.1.2.1 Intérét de I'Opération pour la Bénéficiaire et s@stionnaires

Le Groupe Acanthe Développement envisage de scaedepdles de développement en terme de répartitio
de son patrimoine immobilier et, dans ce cadr@rdeéder a des apports d’'actifs au profit de FIPP.

Ces apports seraient le préalable a la distributitas actions FIPP aux actionnaires d’Acanthe
Développement ci-aprés envisagée.

Acanthe Développement conserverait les actifs ibilieos qu’elle détient actuellement, de maniémrecie
ou indirecte, dans le quartier central des affgifesis), ainsi que les immeubles de prestige s@uaris.

Cet apport d'actifs, suivie de la distribution déses émis en rémunération de ces apports, paaitett
d’affirmer d’avantage la spécificité d’Acanthe Dégpement, fonciére spécialisée dans le Quartiatr@le
des Affaires de Paris.

Cette meilleure lisibilité devrait avoir un effeéréfique sur le cours des actions Acanthe Développtet
FIPP.

A la suite des opérations d’apports envisagéesotaété FIPP serait amenée a détenir directement et
indirectement :

- un terrain situé a Verdun et un terrain situé d&vduve d’'Ascq ;
- 100 % du capital social des diverses sociétés détgrincipalement un hotel aux Arcs 2000 (73),
deux immeubles a Lognes (77), un immeuble a Panss(QCA), un hétel a Vanves (92), un

109



immeuble a Bruxelles, un immeuble a Londres, deamtres commerciaux situés a Fresnes (94) et a
Ferney Voltaire (01), un immeuble & Megéve (74yxdedtels a Flaine (74) ;

- 600.000 titres de placement (ORCO PROPERTY GROUP) ;

- des créances et comptes courants d'associé.

26.1.2.2 Intérét de I'Opération pour les Apporteuses et Islactionnaires respectifs

Les Sociétés apporteuses VENUS, FINPLAT et BALDARIISA d'une part et SOGEB d’autre part sont
détenues, directement et indirectement, respectimera hauteur de 100 % et de 88,89 % par Acanthe
Développement, elle-méme société apporteuse.

L'intérét pour I'ensemble des sociétés apportesdnscrit donc bien dans le cadre d’'une restruditbmadu
groupe Acanthe Développement, en vertu de laqusiaient apportés a FIPP I'ensemble des actifs
immobiliers autres que ceux situés dans le quacietral des affaires de PARIS et les immeubles de
prestige parisiens.

L’activité de la société Acanthe Développemeniiseainsi recentrée vers un patrimoine de trésehaut
qualité offrant une rentabilité réguliere dans moee ou la demande est constante.

Ce recentrage des actifs exclusivement parisiemagiFait de donner plus de visibilité au titrecafsthe
Développement sur le Marché, et devrait avoir ufetebénéfique sur le cours de l'action Acanthe
Développement.

26.2 Aspects juridiques de I'Opération
26.2.1 Description de I'Opération

26.2.1.1 Date du projet d’apport

Le Traité d’apport conclu entre FIPP et les Sosiétpporteuses (Acanthe Développement SA, Finplat SA
Baldavine SA, Société de Gestion Bergougnan eErémnts, et Venus SNC) a été signé le 10 octobié 20
et est tenu depuis cette date, a la dispositioradkésnnaires.

26.2.1.2 Date d’'arrété des comptes utilisés pour la déteration des valeurs d’'apport

La détermination des valeurs d’apport des partsalscou actions des Sociétés Apportées a étéiestabl
comme suit :

- Comptes sociaux des sociétés arrétés au 30 juih 201

- Le retraitement de la différence entre la justewatles immeubles et leur valeur nette comptable au
30 juin 2011,

- Les éventuelles provisions pour dépréciation desstide participation,

- Lavaleur prévisionnelle des comptes courants anc8ibre 2011,

- ainsi que le prévisionnel de résultat jusqu’au 8tblore 2011 qui n’a pas fait I'objet de diligence
particuliere des commissaires aux comptes.

26.2.1.3 Date de réalisation et d'effet de I'’Apport

La date de réalisation et d’effet de I'apport estd, sans rétroactivité, au 10 novembre 2011 s&resve de
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la réalisation a cette date des conditions suspemfigurant dans le traité d’apport, et ci-aprésiiiées :

i.  Purge de tout droit de préemption urbain portant’sumeuble Acanthe Développement et les
titres de participation apportés par chacune dgmwApuses ;
ii. Dépébt au greffe du tribunal de commerce de Parismpport de Messieurs Antoine LEGOUX et
Alain ABERGEL, Commissaire aux apports, le 2 noves¥011 au plus tard,
iii.  Approbation par 'assemblée générale extraordindé® actionnaires de la Société Bénéficiaire
prévue pour le 10 novembre 2011 du contrat d'apmes Apports, et de 'augmentation de
capital corrélative.

26.2.1.4 Date de réunion des organes ayant approuveé |'opinat

Le Conseil d'administration de FIPP du 26 septer@EL a approuvé I'Opération d’Apport.

Le Conseil d’administration d’ACANTHE DEVELOPPEMENIU 10 octobre 2011 a approuvé I'Opération
d’Apport.

Les organes de Direction des sociétés Venus, BriBalslavine, SOGEB, SURBAK, Finplat ont approuvé
I'opération d’apport le 10 octobre 2011 a I'occasite la signature du projet de Traité d’apport.

26.2.1.5 Mise a disposition des rapports des commissaires apports

Le rapport des Commissaires aux apports établiocodment aux dispositions de l'article L.225-147 du
Code de commerce et relatif a la valeur des appartsature a été mis a la disposition des actioesaie la
Société Bénéficiaire le 10 octobre 2011 et seras®@u greffe du Tribunal de Commerce de Paris le 2
novembre 2011 au plus tard.

Le rapport des Commissaires aux apports établiocorfment a la demande de I'Autorité des Marchés
Financiers, sur la base de sa position- recommiamdat2011-11 en date du 21 juillet 2011 relative a
opérations d’apports ou de fusions et relatif gptaciation de I'équité du rapport d’échange en deda

rémunération des Sociétés Apporteuses dans le daditApport a été mis a la disposition des actares
de la Société Bénéficiaire le 13 octobre 2011.

26.2.1.6 Régime fiscal de I'opération

a —Taxe sur la Valeur Ajoutée

L'apport du terrain par la société Acanthe Dévplapent sera situé hors du champ d’application d&/ka
dans la mesure ou le terrain n'a pas été affeatBeaactivité assujettie a la TVA par la société mtha
Développement antérieurement a I'apport.

b — Impot sur les sociétés

L'apport du terrain par la société Acanthe Dévplpent et des titres par les sociétés Acanthe
Développement, VENUS, BALDAVINE et SOGEB ne bénigint d’aucun régime de faveur en matiére
d'impdt sur les sociétés, la société FIPP étaatdate de I'apport une société liee au sens dietear89-12

et 208 C du CGl.

¢ — Droits d'enregistrement

Les apports étant effectués a titre pur et simislseront soumis au droit fixe de 500 euros.
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26.2.2 Contrdle de I'Apport

Les actionnaires de la Société FIPP seront conwognéAssemblée Générale le 10 novembre 2011 en vue
de se prononcer sur I'approbation des apportsrétasigmentation de capital corrélative.

26.2.2.1 Commissaires aux apports

Noms et adresses : Alain ABERGEL - 155 rue de lafo— 75116 PARIS
Antoine LEGOUX - 143 rue de la Pompe — 75116 PARIS

Nommés par ordonnance de Monsieur le Présidentiturial de Commerce de PARIS en date du 24 juin
2011 s’agissant de leur mission relative a la vades apports.

La mission des Commissaires aux apports a été uepdr ordonnance du 5 aout 2011 précitée en vue
d’apprécier et d’exprimer un avis sur la rémunératies apports envisagés et d’en faire rapport.

Les dates de conclusions des commissaires auxtamuorlia valeur et sur la rémunération des apsorts
indiquées au point 26.2.1.5 du présent prospectus.

La mission des Commissaires aux apports consiaggpeécier la valeur des apports en nature des tiee
participation et de placement ainsi que des cr&noasentis par les sociétés Acanthe Développement
VENUS, SOGEB, BALDAVINE SA et FINPLAT a la sociételPP, d’apprécier la valeur des avantages
particuliers éventuellement octroyés et d’en feagport.

26.2.2.2 Experts désignés par le Tribunal de commerce

Non applicable.

26.2.2.3 Mission spéciale confiée par I'Autorité des Marchdananciers aux commissaires aux
apports

Néant.
26.2.3 Actions émises en rémunération de I'’Apport

26.2.3.1 Augmentation de capital au titre de I'Apport

Il est préalablement rappelé que I'Assemblée Géméralinaire Annuelle et Extraordinaire de la sticié
FIPP du 29 septembre 2011 a décidé la divisiommdealeur nominale de I'action FIPP par 23, ce @grni
passant de 108.648 & 2.498.904.

Sous réserve de la réalisation des conditions segs telles que décrites au § 26.2. 1.3 du présen
Prospectus, les Apports seront consentis en caiatrepde I'émission par FIPP au profit des Sociétés
Apporteuses de 119.972.650 actions ordinaires rlesyed’'une valeur nominale de 0,0978 euros, et de
méme catégorie, soit une augmentation de capital fontant nominal total de 11.736.454 euros baifes
dans les proportions suivantes :

Acanthe Développement : 502.915 actions ordinaicesvelles,
Finplat SA : 2.283.236 actions ordinaires nouvelles,
Baldavine SA : 1.533.922 actions ordinaires nouvelles,
Venus SNC : 102.952.391 actions ordinaires noesegll
Société de Gestion Bergougnan et ses Enfants : 700286 actions ordinaires nouvelles.
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Le capital social de FIPP sera ainsi porté de B8letiros a 11.980.912 euros.

La différence entre la valeur nette totale des Apasoit 62.321.674 Euros, et la valeur nominade d
actions qui seront créées par FIPP au titre deyffeantation de capital, soit 11.736.454 euros, galeéd
50.585.220 euros, constituera une prime d'appdrsea inscrite au bilan de FIPP et sur laqueligégpont

les droits de tous les actionnaires anciens etesuwde FIPP ; et sur laquelle le Conseil d’adrtrati®n
pourra imputer i) I'ensemble des frais, droits, @tgp et honoraires occasionnés par ledit apport et
'augmentation de capital en résultant, ii) le namttnécessaire a la dotation de la réserve lédmeda
porter cette derniére au dixiéme du nouveau cap@talltant de la réalisation dudit apport et g)nhontant
nécessaire a la reconstitution de toutes réservpsavisions réglementées.

En conséquence, en cas de réalisation des Apportapital social de FIPP sera augmenté de 11.336.4
euros par I'émission de 119.972.649 actions noesale 0,0978 euros de valeur nominale, assortigse d’
prime d’apport globale d’'un montant de 50.585.22ms.

Dans le cadre des obligations SIIC, le capitalamzra porté de 11.980.912 euros a 15.000.0@3 gar
prélevement sur la prime d’'apport d’'un montant @43.088 euros.

26.2.3.2 Jouissance des actions nouvelles

Les actions nouvelles porteront jouissance le 4@mbre 2011.
Ces actions nouvelles jouiront des mémes droifgp@teront les mémes charges et seront soumiseges t
les dispositions des statuts et aux décisions dgenes sociaux de FIPP et seront assimilées aionsct
anciennes. Ces actions ouvriront notamment drtoua les dividendes décidés par FIPP a compteeute |
eémission.

26.2.3.3 Négociabilité et admission a la cote des actionsivieles

Les actions émises a la suite de la réalisationAggxorts seront négociables dés la date de réalisat
définitive de l'augmentation de capital prévue Geribvembre 2011 et seront admises aux négociagiams
Euronext Paris de NYSE Euronext le 10 novembre 261 totées sur la méme ligne de cotation que les
actions anciennes FIPP.

Ces actions nouvelles seront assimilées des leigsi@m aux actions existantes et soumises a tdeses
dispositions statutaires.

26.3 PRESENTATION DES SOCIETES APPORTEES

La présentation des sociétés apportées est indequpeint 28 du Prospectus (Annexe |).
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26.4 COMPTABILISATION DES APPORTS

26.4.1 Deésignation et valeur des actifs ap

portés

Les Apports se décomposent de la maniére suivante :

26.4.1.1 Immeuble

Descriptif Adresse de 'immeuble

Terrain Rue Jean Bouin — Verdun
AN91 Section BP n° Plan 49 (88a49ca) et 110 (38ab

Q)

Cet apport est apporté et remunéré pour sa vadelle (300 K€), assise sur une offre d’acquisition.

26.4.1.2 Titres de participation

Société Nombre de | Pourcentage du
parts/actions capital apporté
apportées

SCl Briaulx, au capital de 1000 eurgs,

immatriculée au RCS de Paris sous le numér 0

438 099 921 100 100 %

SCl Le Roussea, au capital de 1524 eurgs,

immatriculée au RCS de Paris sous le numér 0

412 883 472 160 100 %

SCl Briham, au capital de 1000 eurgs,

immatriculée au RCS de Paris sous le numé 0

438 099 897 499.600 100 %

SCI Le Voltaire, au capital de 3 566,16 eurgs,

immatriculée au RCS de Paris sous le numé 0

412 883 670 e£§4 100 %

Finance Consulting SA,de droit belge, au capital

de 61.973,38 euros, immatriculée au Registre|des

Personnes Morales de Bruxelles sous le numé&b00 100 %

0452016337

SNC Samrif, au capital de 15 244,90 euros,

immatriculée au RCS de Paris sous le numé o

389 164 617 oo 100 %

SAS Alliance 199, au capital de 113 270,23

euros, immatriculée au RCS de Nanterre sous,| 0

numéro 402 509 269 9:380 100%

SCI Le Brevent, au capital de 1 524,49 eurgs,

immatriculée au RCS de Paris sous le numelr80 100 %

415 254 663
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SNC Axonne, au capital de 1 000 eurags,
immatriculée au RCS de Paris sous le numéro 417600

748 866 100%

SA Kentana, de droit luxembourgeois, au capital
de 31000 Euros, immatriculée au RCS [@&0 100%
Luxembourg sous le numéro B 109516

SAS SFIF au capital de 37 000 euros immatricu éfSOO

0,
au RCS de Paris sous le numéro 542 046 792 100%
SCI Les Dauphins au capital de 1 524,49 eurgs,
immatriculée au RCS de Paris sous le numér@0 100%

415 254 473

Ces titres de participation sont apportés pour \@leur nette comptable (49.498 K€) (en application
réglement CRC 2004-01), et rémunérés pour leunuvatelle (58.741K€), assise sur leur actif nevagé.
Le tableau de passage entre la valeur nette colaptla valeur réelle figure au paragraphe 26.4.2.

26.4.1.3 Créances et comptes courants d’associés

Créance et Comptes Courants d’associés 11.161.&os
Compte courant/créance détenu(e) par VENUS dans

ADT SIIC 5.652.013
Compte courant/créance détenu(e) par VENUS dans

SCI Briaulx (apportée a 100%) 1.518.777
Compte courant/créance détenu(e) par VENUS dans

Finance Consulting SA (apportée a 100%) 7.441.376
Compte courant/créance détenu(e) par VENUS dans

SCI Briham (apportée a 100%) 1.339.736
Compte courant/créance détenu(e) par VENUS dans

SAMRIF SNC (apportée a 100%) 2.007.876
Compte courant/créance détenu(e) par VENUS dans

SCI Le Rousseau (apportée a 100%) 1.404.530
Compte courant/créance détenu(e) par VENUS dans

SCI Le Voltaire (apportée a 100%) 72.370
Compte courant/créance détenu(e) par VENUS dans

Axonne SNC (apportée a 100%) 1.776.572
Compte courant/créance détenu(e) par VENUS dans

Alliance 1995 (apportée a 100%) (15.273.907)
Compte courant/créance détenu(e) par VENUS dans

SFIF (apportée a 100%) (2.283.819)
Compte courant/créance détenu(e) par SOGEB dans

KENTANA SA (apportée a 100%) 7.506.325
TOTAL 11.161.847
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Concernant les apports de la créance et des cemmiieants d’associés, ceux-ci sont assimilés apglesrts
d’actifs isolés et, de ce fait, n’entrent pas dienshamp d’application du reglement CRC n°2004-014d
mai 2004. lls sont donc apportés a leur valeutaégli est, dans ce cas particulier, égale a lalew nette
comptable, les provisions sur ces actifs étant ¢abigsées quand une diminution de valeur est evést

26.4.1.4 Titres de placement

Société Nombre de Pourcentage du capital apporté
parts/actions
apportées

ORCO PROPERTY GROUP (code
ISIN LU0122624777) 300.000 2%

Ces titres de placement sont apportés a leur vedelle (1.362 K€), correspondant a la moyennecdass
moyens pondérés du dernier mois de cours de bdiasgétermination de ce cours a été réalisée sumda
du 6 octobre 2011. Le cours retenu pour la sigeadurtraité d’apport, daté du 10 octobre 2011dest,54
euros.

En complément de ces titres de placement appaorti@sduellement par la société FINPLAT, 300.000ett
supplémentaires sont inscrits dans les comptes steciété apportée FINANCE CONSULTING.

26.4.1.5 Valeur nette des actifs apportés

La valeur des actifs apportés s'éléve a 62.322 K€

Les actifs nets apportés, qui figurent au paragr&ih2.2, ont été ajustés des évenements interestiesle
ler juillet 2011 et le 31 octobre 2011 sans quedeesiers fassent I'objet de diligence particulideda part
des commissaires aux comptes. La valeur des agparigmenté globalement de 220 K€.

Complément
compte Effet
Valeur nette comptable Provision courant| Complément| cession AJUST.| INTERET

titres Finance| decréance| titres| Mouvement PROV c/C-

ORCO|  Consulting ADT SIIC| Acanthe de C/C C/C|  31/10| AUTRES| TOTAL|
Exprimé en K€ 30/06/2011 31/10/2011| Variation
Actifs apportés
Terrain : 300 300 0 0|
Titres de sociétés : 49 535 49 498 -37 -37 -37
Créances et comptes courant : 23 551 28 720 5169 -1038 5917 225 -83 152 -4 5169
Actifs financiers courants : 2 400 1362 -1038] -1038 -1 038
Total des actifs apportés : 75786 79 880 4094 -2076 5917 225 0 -83 -37 152 -4 4094
Passifs apportés
Comptes courants : 13 684 17 558 3874 5933 -2 300 246 -5 3874
Total des passifs apportés : 13 684 17 558 3874 0 0 0] 5933 -2 300 0 246 -5 3874
La valeur nette des apports s’établit a : 62 102 62 322 220( -2076 5917 225 -5933 2217 -37 -94 1 220)

Les principales variations s’expliquent comme suit

Titres ORCO PROPERTY GROUP

Les titres ORCO PROPERTY GROUP sont apportés paot@eté FINPLAT a concurrence de
300.000 titres et par la société FINANCE CONSULTINGur 300.000 titres.
Les apports, en date du 30 juin 2011, prennentoempte les titres ORCO PROPERTY GROUP au
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prix de 8 € par titre. Dans le cadre des appatsaleur de ces titres a été ajustée en tenanttearap

la moyenne des cours moyens pondérés du dernierdaaiours de bourse au 6 octobre, soit un cours
de 4.54 € par titre. L'impact négatif au niveau dpports s’éleve a 2.076 K€ et qui se décompose
comme suit :

- Baisse de la valeur des titres apportés par FINPAA®ncurrence de 1.038 K&,
- Baisse de la valeur du compte courant apportéapsodiété VENUS a concurrence de 1.038 K€.

Complément de compte courant FINANCE CONSULTING

La société FINANCE CONSULTING est détenue par lei&té VENUS. La société BRUXYS avait

un compte courant débiteur avec la société FINANEEENSULTING. La société BRUXYS a cédé

son compte courant postérieurement au 30 juin 20l société VENUS qui I'apporte a la société
FIPP. L'impact positif se traduit par une augmeotatles apports de 5.917 K£.

Complément d’apport de créances ADT SIIC par AcamBveloppement

La société Acanthe Développement a augmenté sartapjtial de 255 K€ relatifs & sa créance sur la
société ADT SIIC.

Mouvement de compte courant avec la société ALLIANKD95

Une ligne de titres Acanthe Développement figutlaits les comptes de la société ALLIANCE 1995
au 30 juin 2011. Postérieurement au 30 juin, ALLZEN 1995 a cédé ses titres Acanthe
Développement et a remonté la trésorerie issua derte a la société VENUS. Cela a eu pour effet
d’augmenter I'apport du compte courant créditeuvB&US a concurrence de 5.933 K€.

En complément de I'opération décrite ci-dessus;olmpte courant de la société ALLIANCE 1995
avec la société VENUS a été réduit entre le 30201 et le 31 octobre 2011 d’'un montant de 2.300
KE.

26.4.2 Expertise des actifs immobiliers apportés

26.4.2.1 Méthodologie retenue

Les actifs immobiliers transférés au profit de laci8té FIPP dans le cadre de I'apport ont fait jéob
d’expertises réalisées notamment par la societRCBIARD ELLIS VALUATION qui a évalué I'essentiel
des biens du groupe ACANTHE. Certaines expertisels cependant été faites par d’autres cabinets
d’expertises reconnus en raison de leur spédfi€les expertises ont été réalisées selon demesridéfinis
dans la Charte de I'Expertise en Evaluation Immetsl et appliqués par I'ensemble des sociétés dopgi
cotées.

Les experts ont réalisé leur approche de valoosath appliqguant a chaque immeuble les méthodédegqui
semblaient la plus appropriées sachant gu’'une appromulticritére est appliquée chaque fois que esta
pertinent. Par voie de conséquence, les autreodediont donc été écartées.

Les méthodes retenues sont les suivantes :

26.4.2.1.1 Méthode par comparaison

La méthode par comparaison : une analyse des ttéorsaa été effectuée sur des biens les plusaiesl
possibles (nature, localisation,...) ayant eu lieuna date la plus proche possible de la date d'@spsr
effectuée.

26.4.2.1.2 Méthode par le revenu

La méthode par le revenu qui selon les cas, sené&mmme suit :
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La méthode d’actualisation des flux : cette méthodesiste a actualiser les flux futurs nets géngegs
I'actif, ces flux étant déterminés d’'une part pétdt locatif transmis, et d’autre part par le soém locatif
retenu par I'expert (renouvellements, départsaav..). Ces scénarios consistent, dans la majoesécds,

a simuler un retour a la Valeur Locative de Marauidt a I'échéance du bail, soit a la prochaineéohe
triennale. Pour obtenir les flux nets, nous déhssles charges non récupérables, a l'aide desratio
standards. Les flux nets sont ensuite actualiséside d'un « Equivalent Yield » correspondant deun
espérance de rentabilité sur le long terme pouquebhactif étudié. Ce taux est choisi par companasn
taux observés lors de transactions de marché escpottant sur des actifs comparables.

La méthode par le rendement : le montant net thgenrésulte du rapport entre la valeur locativenduché
(hors taxes, hors charges) et la valeur vénalérdméuble considéré libre, frais d’acquisition caisp La
méthode par le rendement résulte du rapport &griyers effectivement percus (hors taxes, hioasges)
et la valeur vénale de 'immeuble occupé, fraisdiasition compris.

26.4.2.1.3 Méthode hoteliere

La méthode hoteliere : Cette derniére tient cordptéa catégorie de I'hétel, du prix de location demmbres
et d'un coefficient de fréquentation variable sdlmplacement de I'hotel.

26.4.2.2 Rapport d’expertises immobilieres

Le patrimoine immobilier apporté est expertisé actorence de 77% par CBRE, 13% par CHESTERTON
HUMBERTS, et le solde par COLOMER EXPERTISES.

26.4.2.2.1 Rapport condensé CBRE

Un rapport condensé, émis par CBRE, est joint erexm 2 — point 29 du présent document. II
reprend les instructions données aux experts éealtsgaet explique le fondement des expertises et
des hypotheses.

26.4.2.2.2 Rapport condensé détaillé de CBRE

Un rapport condensé détaillé, émis par CBRE, eateétent joint en annexe 2 — point 29 du présent
document.

Ce rapport détaille la méthodologie appliquée tent donnant les définitions nécessaires a la bonne
compréhension du lecteur. Il décrit les biens eiges, leur situation géographique, les surfaass|dyers
actuels de chaque bien et la valeur locative deméar

Ces expertises, établies au 30 juin 2011, conceomae actifs. La valeur globale ressort a 57 40®@euros
hors droits.

26.4.2.2.3 Autres expertises et valeurs

Le Cabinet Colomer Expertises, spécialisé en pétprcommerciale, a expertisé au 30 juin 2011 uh seu
bien. S'agissant d’'un hétel, il a examiné le logeton la méthode hdteliére. Il a par ailleurs, ys@lla
valeur locative de marché. Retenant un taux detalegaition de 5,84% et tenant compte des conditions
spécifiques du balil, il a conclu & une valeur vémd 6.550.000 € hors droits.

Le Cabinet Chesterton Humberts a Londres a expeatis30 juin 2011 un seul bien pour une valeur de
9.300.000 £ (soit 10.304.138 € selon un taux degdale 1,108 € pour 1 £), hors droits. L’experess’
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essentiellement basé sur une méthode d’évaluationgmparaison, celle-ci étant selon lui la seui¢hade
pertinente compte tenu des spécificités de ce bien.

La valeur retenue pour les deux terrains appoft@s directement par Acanthe Développement et tawia
une société apportée) est celle des offres d'atipnmsjue le groupe a récemment recues soit 46000

26.4.2.3 Valeur des immeubles de placement

COMPTES SOCIAUX COMPTES CONSOLIDES AJUSTEMENTS COMPTES SOCIAUX VERS COMPTES CONSOLIDES
B - Dotation L K-
G - Variations .
aux D - Valeur . J- Ajustement L-
A - Valeur . . de juste H - Juste I- . . M - Juste
amortisseme L nette E - Juste |F- Acquisition . Ajustement sur le Ajustement
En KE nette nts sur le C - Acquisition / comptable valeur / cession valeur sur le valeur Ajustement sur remier au valeur
comptable X cession dactifs P cess premier | 30/06/2011 |au 1/1/2011 ur P - (D)
premier 30/06/2011 1/1/2011 dactifs acquisition semestre 30/06/2011
1/1/2011 semestre = (E+F+G) = (E-A) 30/06/2011
semestre = A+B+C 2011 = (F-C) 2011 =(K+l+J)
2011 =(G-B-C-J+F)
IMMEUBLES DE
PLACEMENT (IAS 40) 15921 -224 7 306 23003 61 364 10 246 3419 75030 45 443 3044 3540 52 027 75030

26.4.2.4 Variation de juste valeur postérieurement au 302011

En date du 20 septembre 2011, CBRE, qui a expéatis@jorité des biens au 30 juin 2011, a estinelgs
valeurs des immeubles sont stables par rapporescelu 30.06.2011. CBRE n’a pas connaissance
d’'informations ou d’éléments signalant une dégiliadatiu marché immobilier concerné depuis le 30 Juin
2011.

26.4.3 Détail du calcul de la prime d’apport

La différence entre le montant des actifs appopt@sies Sociétés Apporteuses, soit la somme tokale
62.321.674 Euros, et le montant nominal de l'augaieon de capital dd1.736.454euros, représente le
montant de la prime d'apport sd0.585.220euros. Il sera notamment proposé a l'assembléergéné
extraordinaire appelée a approuver les Apportsot@er tous pouvoirs au Conseil d’administratior-tfeP
pour imputer sur la prime d’apport i) I'ensembles diais, droits, impéts et honoraires occasionragdqulit
apport et 'augmentation de capital en résultapigimontant nécessaire a la dotation de la réskigale
afin de porter cette derniére au dixieme du nouvepital résultant de la réalisation dudit apporiiele
montant nécessaire a la reconstitution de touteEsvwés ou provisions réglementées.

A lissue de ces opérations et dans le cadre diégatibns SIIC, le capital social sera porté de.980.912
euros a 15.000.000 euros par prélevement surrteeptiapport d’'un montant de 3.019.088 euros.

26.5 REMUNERATION DE L’APPORT

26.5.1 Valorisation de I'Apport

La valeur des apports telle qu’elle ressort du oapges commissaires aux apports s'éléve a 71.56Brm
d’euros.

Les actifs étant isolés et relevant du secteufimenbbilier il a été fait usage de méthodes de wmstion

habituellement utilisées par les experts en évialuammobiliere. Les autres méthodes de valorisatio
habituelles n’ont pas été retenues.
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26.5.1.1 Variation de la valeur réelle des apports entre3@ juin 2011 et le 31 octobre 2011

Complément
compte| Effet|
Valeur réelle des apports courant| Complément cession Ajustement
Provision Finance| de créance titres| Mouvement| Résultat| des comptes
titres ORCO| Consulting ADT SIIC Acanthe de C/C| intercalaire| courants AUTRES TOTAL
Exprimé en K€ 30/06/2011| 31/10/2011 Variation
Actifs apportés
Terrain : 300 300 0 0|
Titres de sociétés : 57776 58 741 965 789 173 3 965
Créances et comptes courant : 23550 28720 5170 -1038 5917 225 66 5170
Actifs financiers courants : 2 400 1362 -1 038 -1038| -1038|
Total des actifs apportés : 84 026 89123 5097 -2 076 5917 225 0 0 789 173 69 5097
Passifs apportés
Comptes courants : 13682 17 558 3876 5933 -2300 173] 70| 3876
Total des passifs apportés : 13 682 17 558 3876 0 0 0 5933 -2 300 0| 173 70 3876
La valeur réelle des apports s’établit a : 70 344 71 565 1221 -2 076 5917 225 -5933 2 300 789 0 -1 1221
Capitaux propres de FIPP 115
Résultat intercalaire 403
Comptes pro forma 70 862,

Les comptes pro forma établis au 30 juin 2011elstque présentés au chapitre 20.2 sont la traustus
forme de comptes consolidés des apports valoris&04guin 2011. Comme indiqué au chapitre 20.24, |
comptes pro forma ont été établis comme si les réppwaient été effectués au 1 janvier 2011. Laltats
intercalaire, relatif au premier semestre 20114@@ K€ correspond au résultat net généré par detifs a
immobiliers apportés a la SCI Le Brévent le 6 &flitl.

L’information, relative aux provisions sur titresRCO PROPERTY GROUP, au complément de compte
courant FINANCE CONSULTING, au complément de cré&s8DT SIIC est donnée au paragraphe 26.3.1.

Le résultat intercalaire entre I& juillet et le 31 octobre 2011 a été estimé amiBers d’euros et est venu

impacter a la hausse la valeur réelle des apports.

26.5.1.2 Différence entre la valeur nette comptable des apip@t la valeur réelle des apports au 31
octobre 2011

La seule différence porte sur les titres de paibdn. S'agissant d’'une opération de restructomaititerne,
les titres sont apportés a leur valeur nette coohptaécrite au paragraphe 26.3.1.5 figurant desdivres
des sociétés apporteuses et a leur valeur réalldgoémunération des apports définie ci-dessus.
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Valeur nette

comptable|Valeur vénale
Exprimé en K€ 31/10/2011( 31/10/2011
Actifs apportés
Terrain : 300 300
Titres de sociétés : 49 498 58 741
Créances et comptes courant : 28 720 28 720
Actifs financiers courants : 1362 1362
Total des actifs apportés : 79 880 89 123
Passifs apportés
Comptes courants : 17 558 17 558
Total des passifs apportés : 17 558 17 558
La valeur nette des apports s’établit a : 62 322 71 565

Le tableau de passage, entre la valeur nette cblapdas titres de sociétés apportés et la valalierdes
apports, est présenté ci-apres :

Valeur| 31/12/2009
nette ou entrée Juste Variation

DATE DE comptable Resultat de Resultat Remontée SN post| VNCau valeurau| Variation Juste| Résultatau Résultatau Valeur|
REFERENCE[ SN VNC Juste Valeur] titres| SN intercalaire périmétre 2010( 31/12/2010 de résultat distribution| 30/6/2011 30/6/2011 VNC  Valeur| 30/6/2011 31/10/2011 d'apport,
AXONE / ADEL Ant a 2002 321 1 415 415 -1857 2251 -1857 2251 -10 -12 467
SCI LE VOLTAIRE Ant a 2002 377 -2514 3218 1081 377 377 -1567 2297 947 -921] -17 -8 1082
SCI LES DAUPHINS Ant a 2002 56 -308 720 468| 56 56 -210 1036 98 316 17 16 915
SCI BRIAUX 30/06/2009| 341 -2925 10900 8316| 341 146 487 301 788 -580 208 -2921 11950 4 1050 71 92 9400
SCI LE ROUSSEAU 30/06/2009] 13 -1643 2500 870 13 -125 -112 -297 -409 558 149 -1542 2185 101 -315] -60 -56 676
SCI BRIHAM 30/06/2009| 212 -2226 5500 3486 212 149 361 306 667 -602 65| -2140 6550) 86 1050 157 122 4754
FINANCE CONSULTING 30/06/2009) 0 0
SAMRIF 30/06/2009) 0f 0
SFIF 30/06/2009| 2678 -68 80| 2691|2678 81 2759 3601 6360 -3892 2468 -68 160) 0 80 103 27 2691
ALLIANCE 1995 30/04/2010| 7317 16087 7317 11 7328 7328 -2921 11950 -110 651 3552 583 20774
KENTANA / HILLGROVE 31/03/2011 20| -2957 -7215 10304 -26 -57 69
SCI LE BREVENT 05/08/2011 1 16671 987 9 247 17913

Provision Titres le Rousseau -194]
Total des titres 49 497] 58741

Pour les autres apports, la valeur nette compggtlégale a la valeur réelle. Il n’y a donc padidergence.

26.5.2 Valorisation des actions FIPP remises en rémunératn des Apports

La valeur par action de la société FIPP corresportd valeur retenue lors de I'Offre Publique d’Atha
Simplifiée initié par le groupe Acanthe Développemngisant les titres de la société FIPP (réalisée e
juillet/aolt 2011) et au prix par action payeé g $ociétés du groupe Acanthe Développement pquedc

la majorité du capital de la société FIPP, soi882p du capital social.

Cette valeur a été calculée a partir de la métlimdecours de bourse historiques et de celle desesgri
observées lors de l'acquisition de "sociétés avitetrestreinte”. Les autres méthodes habituelles d
valorisation (méthode d’actualisation des dividendeéthode d'actualisation cash-flow futurs, méthdds
comparables boursiers, méthode de I'actif net cabipt I'actif net réévalué) n'ont pas été retenues.

En conséquence, la valeur réelle de la société FéBsort & 1.490.651 Euros, soit une valeur réelte
action de 0,5965 Euros (sur la base d’un nombed det 2.498.904 actions FIPP).

L’ANR (Actif Net Réévalué) de FIPP avant et aprepération s’éléve donc a 0,5965 € par action puesq
les sociétés apporteuses vont étre rémunéréesoporfion de la valeur de leurs apports par la remis
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d’actions nouvelles FIPP valorisées a ce prix.

26.6 CONSEQUENCES POUR LES SOCIETES PARTICIPANT AOPERATION

26.6.1 Conséquences pour FIPP et ses actionnaires

26.6.1.1 Impact de I'apport sur les capitaux propres sociaau 30 juin 2011

Le tableau d'impact sur les capitaux propres socikula société FIPP se décompose comme suit :

Division par Post
31/03/2011 Apports
23 apports

Actions 108 648 2498 904 119972 650| 122 471554
Valeur nominale - exprimée en € 2,25 0,0978 0,0978

Capital social 244 244 11736 11 981
Réserve légale 23 23 23
Prime d'apport 50 585 50 585
Report a nouveau -104 -104 -104
Résultat -20 -20 -20
Capitaux propres 143 143 62 322 62 465

26.6.1.2 Organigramme avant et aprés I'Opération d’Apporteavindication des pourcentages en
capital et en droits de vote

i.  Organigramme avant I'Opération d’Apport

Avant les opérations d’apports, la société FIPEétenait aucune participation.
ii.  Organigramme aprées I'Opération d’Apport

Le périmétre du Groupe FIPP aprés les opératiappdrts se décompose comme suit :
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Organigramme du Groupe

Le pourcentage mentionné avant la filiale exprime le taux de détention

FIPP
SNC ; 2 rue de Bassano 75016 PARIS
RCS PARIS 542 047 212
100% _ |SCI LE VOLTAIRE SC ; 55 rue Pierre Charron 75008 PARIS RCS 412 883 670
100% | AXONNE SNC ; 55 rue Pierre Charron 75008 PARIS RCS 478 748 866
100% |ADEL SC ; 55 rue Pierrre Charron 75008 PARIS RCS 410 347 538
100% _ |SCI LE BREVENT SCI ; 55 rue Pierre Charron 75008 PARIS RCS 415 254 683
100% __|[FINANCE CONSULTING SA SA ; 18 avenue DELLEUR B 1170 BRUXELLES Belgique
100% |TREMJBEL SA ; 3 avenue Pasteur L2311 Luxembourg
100% _ |SCI BRIHAM SCI ; 15 rue de la Bangue 75002 PARIS RCS 438 099 897

100% [SCI LE ROUSSEAU

SC ; 10 rue d'Uzes 75002 PARIS

RCS 412 883 472

100%  |SCI BRIAULX

SCI ; 2 rue de Bassano 75016 PARIS

RCS 438 099 921

100% _|SFIF

SAS ; Boulevard Poissonnigre 75002 PARIS

RCS 542 046 792

100%  [SAMRIF

SNC ; 55 rue Pierre Charron 75008 PARIS

RCS 389 164 617

100%  [ALLIANCE 1995 SAS ; 2-4 rue de Lisbonne 75008 PARIS RCS 402 509 269
100%  [SCI LES DAUPHINS SCI ; 2-4 rue de Lisbonne 75008 PARIS RCS 415 254 473
100% KENTANA [SA : 3 avenue Pasteur L 2311 Luxembourg [RCS B 109516

100% [HILLGROVE INVESTEMENTS GROUP SA; 16 allée Marconi L2320 Luxembourg

26.6.1.3 Changement envisagé dans la composition des orghadministration et de direction

Monsieur Alain DUMENIL, Président Directeur Génédal FIPP, nommé par le Conseil d’administration du
8 juin 2011, est également Président Directeur aédéAcanthe Développement.

Il ne se trouve actuellement pas en situation aeutullicite de mandats. L'article L.225-54-1 du @ode
Commerce permet en effet au Directeur Général dsowété d’exercer un second mandat de directeur
général dans une société contrbélée par la premiere.

A la suite de I'Opération de Distribution telle qdécrite a I'Article 27 ci-dessous, Monsieur DUMENI
sera amené a démissionner de son mandat de dirgéréral de FIPP, cette derniere n'étant alors plu
contrélée par Acanthe Développement.

Un Conseil d’administration consécutif a cetterdisttion procédera a son remplacement.

26.6.1.4 Evolution de la capitalisation boursiére

Situation avant I'annonce de I'opération pour chaewdes sociétés concernées.
Les Sociétés FIPP et Acanthe Développement sowtities a la cote du marché Euronext de NYSE
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Euronext, compartiment C (Small Caps) de la Bodes®ARIS. Les sociétés VENUS, SOGEB, FINPLAT
SA et BALDAVINE SA ne sont pas cotées.

Le capital de la Société FIPP s'éléve a 244.458vida en 108.648 actions. Sur la base du coursede d
'action FIPP du 18 mai 2011 de 9,20 € (dernierrsoeoté précédent 'annonce des présents apports a
I'occasion de la publication, le 14 juin 2011, denbte d'information conjointe du projet d’offrealgique
d'achat simplifiée initiée par Acanthe Développemen visant les actions de la société FIPP), la
capitalisation boursiere est de 999.562 €.

Le 13 juin 2011 (veille de I'annonce des appots)cours de cloéture de I'action Acanthe Développsme
était de 1,48 €. Sur la base de 110.392.424 act@mspitalisation boursiere était de 163.380&&®ur un
capital social alors fixé & 41.721.439 €.

Situation aprés I'annonce de I'opération pour chaeules sociétés concernées.

La moyenne des trois premiers cours de cléturéadéidn FIPP ayant suivi 'annonce des apports, l&si
cours des 26, 27 et 28 juillet 2011 s’éleve a 1£6%ur cette base, la capitalisation boursiertadmciété
FIPP ressort a 1.587.347 €.

La moyenne des trois premiers cours de cléturéadéidn Acanthe Développement ayant suivi 'annonce
des apports, soit les cours des 15, 16 et 17 jQirl Z’éleve a 1,48 €. Sur cette base, la capitaiisa
boursiére de la société Acanthe Développementntes4®3.380.788 €.

Le tableau ci-aprés présente I'évolution théoridada capitalisation boursiere de FIPP aprés lisedi@n
définitive des apports :

AVANT APPORTS| POST APPORTS
Nombre d'actions 2 498 904 122 471 554
Valeur de référence (€) 0,60 0,60
Capitalisation boursiére (€) 1499 342 73 482 932
Flottant (€) 102 879 102 879

26.6.1.5 Mise en évidence de l'incidence sur le calcul dunBéice par action sur la base du dernier
exercice clos, pour chacune des sociétés concerpaesOpération d’Apport

Avant l'opération et a la date du 31 décembre 20&0résultat par action pour chacune des sociétés
concernées par les opérations d’'apport se détaiftene suit :

ACANTHE
DEVELOPPEMENT FIPP
Date de cl6ture 31/12/2010 31/03/2011
Nombre d'actions 110392 205 108 648
Résultat par action (€) -0,003 -0,184

A l'issue des opérations d’apport, 'impact surdsultat par action (sur la base d’un résultat sémed peut
étre détaillé comme suit :
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ACANTHE ACANTHE
DEVELOPPEMENT| DEVELOPPEMENT FIPP
6 mois 6 mois 6 mois

Avant apports Post apports Post apports
Date de cl6ture 30/06/2011 30/06/2011 30/06/2011
Nombre d'actions 120771881 120771 881 122 471 554
Résultat (exprimé en K€) 5418 1809 7112
Résultat par action (€) 0,045 0,015 0,058

26.6.1.6 Orientations nouvelles envisagées

A la suite des opérations d’Apports et de Distilnutenvisagées (cf. Sections 26 et 27 du présent
Prospectus), la Société aurait une activité deidoac soit une activité d’acquisition ou de constien
d'immeubles en vue de la location et de la prispatéicipation directe ou indirecte dans des sésiélyant
cette méme activité et opterait pour le régimealistes SIIC. Elle s’orienterait ainsi vers une téfgeée de
développement immobilier, devenant propriétaire ctifs principalement situés a la Montagne
(France/Alpes), en province et a I'étranger, aing de certains actifs franciliens d’une valeuiviiddielle
inférieure a 2,5 millions d’Euros. Ces actifs sprihcipalement des hotels et des centres commetciau

26.6.1.7 Prévisions a court et moyen termes concernant lieité et d’éventuelles restructurations, les
résultats et la politique de distribution de divitdes

La société n'a pour habitude de publier des prénisie résultats.

Une fois qu’elle aura opté au statut SIIC, la seclPP sera soumise a des obligations de distib(e¢f.
4.6 du présent prospectus) auxquelles elle enteodrgformer.

26.6.2 Conséquences pour les Sociétés Apporteuses et leactionnaires respectifs

26.6.2.1 Conséquences pour Acanthe Développement et sesrawires

En rémunération des Apports, Acanthe Développemes#vra 502.915 actions nouvelles de la Société
FIPP.

A lissue de I'Opération d’Apport, Acanthe Dévelapent détiendra, compte tenu des actions FIPP
détenues par elle préalablement a I'Opération dokppun total de 2.560.311 actions FIPP représéntan
2,09% du capital et des droits de vote de la S&ciét

De plus, I'opération envisagée devrait conduirena mamélioration sensible du cours de bourse de titr
Acanthe Développement liée au recentrage des aletifs le quartier central des affaires de Paris@gant
ainsi de donner plus de visibilité au titre Acaniié&veloppement.

L'’ANR dilué et non dilué d’Acanthe Développementat et aprés I'opération d’apport est de 2,261r€ pa
action. En effet, Acanthe et ses filiales recevralas actions nouvelles de la société FIPP en rération

de leurs apports. Par ailleurs, les seuls instrtsnditutifs & ce jour sont des stock-options qoimpte tenu

du prix d'exercice (1,24 €) et du cours de bourdeeh (0,90 €) n'ont pour I'heure pas d'intérétrpeu
bénéficiaire et n'ont donc pas a étre pris en cerdahs le calcul de 'ANR.
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26.6.2.2 Conséquences pour Finplat SA et son actionnaire

En rémunération des Apports, Finplat SA recevr&82236 actions nouvelles de la Société FIPP.

A lissue de I'Opération d’Apport, Finplat SA détidra un total de 2.283.236 actions FIPP représentan
1.86% du capital et des droits de vote de la Séciét

26.6.2.3 Conséquences pour Baldavine SA et son actionnaire

En rémunération des Apports, Baldavine SA reces8331922 actions nouvelles de la Société FIPP.

A l'issue de I'Opération d’Apport, Baldavine SA @gtdra, compte tenu des actions FIPP détenue lgar el
préalablement a I'Opération d’Apport, un total dé1B.965 actions FIPP représentant 1,32% du cagtital
des droits de vote de la Sociéte.

26.6.2.4 Conséquences pour Société de Gestion Bergougnaegtnfants — SOGEB et son associé

En rémunération des Apports, SOGEB recevra 12.860attions nouvelles de la Société FIPP.

A lissue de I'Opération d'Apport, SOGEB détiendua total de 12.700.186 actions FIPP représentant
10,37% du capital et des droits de vote de la &acié

26.6.2.5 Conséquences pour Venus et ses associés

En rémunération des Apports, Venus recevra 1029%2actions nouvelles de la Société FIPP.

Monsieur Alain DUMENIL, qui contréle Venus, consera le contréle de FIPP.

Il 'y a en conséquence pas d'obligation pour Veoostrolée par Monsieur Alain DUMENIL et qui
franchira a la hausse les seuils de 30% du caglitdés droits de vote de FIPP, de déposer un ptojéte
publique au titre de l'article 234-2 du RG AMF. daétention directe et indirecte de Monsieur Alain
DUMENIL consécutive a cette opération fera l'olofeine déclaration auprés de 'AMF.

26.6.2.6 Transfert des titres auprés d’Acanthe Développement

Il est envisagé que la totalité des actions FIRRua® par les Sociétés Apporteuses (autres qu’Aeanth
Développement) au titre de I'Opération d’Apporttsmtdées par lesdites Sociétés Apporteuses a Acanth
Développement entre la date de réalisation des Agpet la date prévue pour la tenue de l'assemblée
générale d’Acanthe Développement devant approtvaération de Distribution en Nature.

La cession intra-groupe des titres FIPP se fertasheise de la valeur de rémunération des appmtt8,60 €
par action.

Acanthe Développement proposera a ses actionndoes,de son assemblée générale en date du 23
novembre 2011 de se prononcer en faveur de I'dpérde Distribution en Nature telle que décritéaéticle

27 du présent Prospectus. Ces opérations de rexiass et de distribution en nature visent a associe
directement les actionnaires d’Acanthe Développeéraendéveloppement de FIPP et aux perspectives de
création de valeur offertes par les Apports.

Du fait de ces cessions, Acanthe Développementikadtra franchir a la hausse le seuil de 30% ditailagt
des droits de vote de FIPP.
Monsieur Alain DUMENIL, qui contréle Acanthe Dévelpement, conservera le contrdle de FIPP.
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I n'y a en conséquence pas d'obligation pour AwmariDéveloppement, contrblée par Monsieur Alain
DUMENIL et qui franchira a la hausse les seuils3686 du capital et des droits de vote de FIPP, gesk¥

un projet d'offre publique au titre de l'article423 du RG AMF. La détention directe et indirecte de
Monsieur Alain DUMENIL consécutive a cette opératfera I'objet d'une déclaration aupres de I'AMF.

26.7 FACTEURS DE RISQUES LIES A [LOPERATION D APPORT

En complément des informations relatives aux fastee risques détaillés sous la section 27.1 (Bectie
risques) aux pages 133 et suivantes, les élémaintnss sont susceptibles d’'influencer la valels aetions
de la Société FIPP & la suite de I'apport.

26.7.1 Risque liés a I'actionnaire majoritaire

Du fait de I'Apport, Acanthe Développement consex\sa qualité d'actionnaire majoritaire de la Séciét
exercera une influence significative sur la SociBtke pourra adopter seule toutes les résolutsousnises a
I'approbation des actionnaires réunis en Assen®é&®rale Ordinaire et Extraordinaire. Le Groupernioa
Développement aura donc la faculté de prendre desildécisions importantes concernant notamment la
nomination des membres du Conseil d'administratiapprobation des comptes annuels, la distributien
dividendes, ainsi que la modification du capitadles statuts de la Société.

26.7.2 Risques liés aux actifs apportés

Ces risques sont exposés au paragraphe 4.10 eludrésent prospectus.

26.8 DECLARATION SUR LE FONDS DE ROULEMENT NET

FIPP atteste que, de son point de vue, le fonadewdement net consolidé de la Société est suffig@est-a-
dire qu’elle a accés a des ressources de trésetede liquidités suffisantes) au regard de segatns au
cours des 12 prochains mois a compter de la datéesdwde I'AMF sur le présent document.

26.9 CAPITAUX PROPRES ET ENDETTEMENT

La table de capitaux propres et d’endettement ptRIP se présente comme suit :
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Au 30
Septembre
2011
Capitaux propres et endettement (non auditée)
en K€
Total des dettes courantes 0
Faisant lobjet de garanties (hypotheques)
Faisant lobjet de nantissements
Sans garanties ni nantissements
Total des dettes non courantes 0
Faisant lobjet de garanties (hypothéques)
Faisant lobjet de nantissements
Sans garanties ni nantissements
Capitaux propres part du Groupe 115
Capital social et primes 244
Réserve légale
Autres réserves -129
Endettement financier net
en K€
A. Trésorerie 3
B. Equivalents de trésorerie 72
C. Titres de placement
D. Total des liquidités (A)+(B)+(C) 75
E. Créances financiéres a court terme
F. Dettes bancaires a court terme 0
G. Part a moins d'un an des dettes a moyen et long termes
H. Autres dettes financiéres a court terme
l. Total dettes financiéres courantes a court terme (F)+(G)+(H) 0
J.Endettement financier net a court terme (I)-(E)-(D) -75
K.Emprunts bancaires a plus d'un an 0
L.Obligations émises
M.Autres emprunts a plus dun an
N.Total endettement financier net a moyen et long termes (K)+(L)+(M) 0
0.Endettement financier net (J)+(N) -75
26.10 INTERET DES PERSONNES PHYSIQUES ET MORALES PARTICIPANT A EMISSION

A la connaissance de la Société, il n’existe pagétét, y compris conflictuel, pouvant influer sérlement
sur I'opération.

26.11 DEPENSES LIEES A ' EMISSION

Le montant global des dépenses liées a I'appartunérations des intermédiaires financiers, honesailes
Commissaires aux Comptes et aux apports, fraidiqures et financiers compris, s’éléve a environ.G00
euros.

128



26.12 DILUTION

A la suite des opérations d’'apport et de restratitom des actionnaires post-apports, le capitabksera
détenu a 99,86 % par la société Acanthe Développieme

AVANT APPORTS APPORTS POST APPORTS AVANT DISTRIBUTION
% de capital % de capital % de capital % de capital
Actions et de droits Actions et de droits Actions et de droits Actions et de droits

de vote de vote de vote de vote
Acanthe Développement 2 057 396 82,33% 502 915 0,42%] 2560 311 2,09%| 122 300 089 99,86%
Bruxys 92 000 3,68% 0 0,00% 92 000 0,08% 0,00%
Vélo 92 000 3,68% 0 0,00% 92 000 0,08% 0,00%
Baldavine SA 86 043 3,44%| 1533922 1,28% 1619965 1,32% 0,00%
Venus 0,00%| 102 952 391 85,81%| 102 952 391 84,06% 0,00%
Finplat 0,00%| 2283236 1,90%| 2283236 1,86% 0,00%
Sogeb 0,00%| 12 700 186 10,59%| 12 700 186 10,37% 0,00%
Sous total Alain Duménil| 2 327 439 93,13%| 119 972 650 100,00%| 122 300 089 99,86%| 122 300 089 99,86%
Flottant 171 465 6,86% 0 0,00% 171 465 0,14% 171 465 0,14%
Total 2 498 904 100,00%| 119 972 650 100,00%| 122 471 554 100,00%| 122 471 554 100,00%

Les actions gratuites et les options de souscripio d’achat d’actions ont un prix d’exercice siugur au
cours moyen du premier semestre 2011 et a centird pas été retenus dans le calcul du résulbaé giar
action ci-dessous. En revanche, ils pourraient téelement diluer le résultat de base par actiomsda
futur.

Patricipation de I'actionnaire post

apport
En % du capital social Base non diluée [Base diluée
Avant apport 1,00%|[N/A
Aprés apport et distribution 0,02%N/A

26.13 INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES

Les actifs immobiliers transférés au profit de laci8té FIPP dans le cadre de I'apport ont fait jébb
d’expertises réalisées notamment par la societRCBIARD ELLIS VALUATION qui a évalué I'essentiel
des biens du groupe ACANTHE. Certaines expertisels cependant été faites par d’autres cabinets
d’expertises reconnus en raison de leur spécifi€ies expertises ont été réalisées selon desesritfinis
dans la Charte de I'Expertise en Evaluation Immetsl et appliqués par I'ensemble des sociétés dopgi
cotees.
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26.14 INFORMATION FINANCIERE PRO FORMA

Cette information est donnée au chapitre 20.2 dsgmt document.

26.15 PRESENTATION DES ACTIFS APPORTES

En remarque liminaire, les apports ont été estisugda base de situations prévisionnelles arréaée31
octobre 2011 aux fins d'étre le plus proche pdedile la date de tenue de I'assemblée généralewappt
les apports.

Les actifs apportés se répartissent comme suit :

Apport d’un terrain : K€ 300
Apport de titres de sociétés K€ 49.498
Apport de comptes courants (net) K€ 11.162
Apport de 300.000 titres Orco Property Group (*) K862
Le total des apports s’éléve a: K€ 62.322

(*) apportés directement par la société Finplat 8@0.000 autres titres Orco étant apportés vitittes de la
société Finance Consulting)

26.15.1MMEUBLES

La Société Acanthe Développement apporte un temi&iig rue Jean Bouin a Verdun (55100), lieudit La
Galavaude, pour une superficie totale de 1 haét/baca, cadastré sous les références BP 49 et ®P 1

26.15.ZNTRES

26.15.2.1Détail et valeur des titres apportés

Les sociétés VENUS, SOGEB et BALDAVINE SA apportdes titres de participation des sociétés
suivantes :
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VALEUR Titres

VALEUR NETTE| composant le Titres
Exprimé en K€ VENALE|COMPTABLE| capital social apportés
SCI BRIAUX 9401 8316| 1000 parts 1000 parts
SCI LE ROUSSEAU 676 676 100 parts 100 parts
SCI BRIHAM 4753 3486| 439 600 parts | 439 600 parts
SCI LE VOLTAIRE 1082 1082 234 parts 234 parts
FINANCE CONSULTING 2 500 parts 2 500 parts
SAMRIF 2 000 parts 2 000 parts
KENTANA 69 20| 310actions 310 actions
ALLIANCE 1995 20773 16 087| 9380 actions | 9380 actions
SCI LE BREVENT 17913 16672 148 113 parts | 148 113 parts
AXONE 467 1 000 parts 1 000 parts
SCI LES DAUPHINS 915 468| 100 parts 100 parts
SFIF 2690 2690 2500 actions | 2500 actions
Titres de sociétés
immobiliéres 58 740 49 497

Les titres apportés représentent la totalité ditalagies sociétés apportées.

Le traité d’apport a été préparé sur la base dddgions de résultat couvrant la période dujtillet 2011
au 31 octobre 2011 de telle sorte que les valeetenues dans le traité d’apport soient le plus h@oc

possible de la date de tenue de I'assemblée géraptouvant les dits apports.

Les titres de participation dont la valeur vénalale s’éléve a 58.742 K euros, sont apportés\alizur
nette comptable a la date des apports.
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26.15.2.Renseignements généraux concernant les titres ae$etés apportés

DENOMINATION ET DATE DE NUMERO
SIEGE SOCIAL CONSTITUTION ET CODE APE
FORME SOCIALE D'IMMATRICULATION
DUREE

2, rue de Bassano - 75116

SCI BRIAUX Paris 07/06/2001 - 99ans [438 099 921 RCS PARIS |6820B

SCI LE ROUSSEAU 10, rue dUzes - 75002 Paris |04/07/1997 - 99 ans |412 883 472 RCS PARIS [6820B
15, rue de la Banque - 75002

SCI BRIHAM Paris 07/06/2001 - 99ans [438 099 897 RCS PARIS |6820B
55, rue Pierre Charron -

SCI LE VOLTAIRE . 04/07/1997 - 99 ans [412 883 670 RCS PARIS |6820B
75008 Paris
14, avenue Delleur B 1170 14/01/1994 - Durée

FINANCE CONSULTING e s RMP 0452016337
Bruxelles illimitée
55, rue Pierre Charron -

SAMRIF . 16/11/1992 - 50 ans (389 164 617 RCS PARIS [6619A
75008 Paris
3, avenue Pasteur - L2311 30/06/2005 - Durée

KENTANA e B109516
Luxembourg illimitée

ALLIANCE 1995 i:;srue de Lisbonne - 73008 | 15/1995 - 99 ans |402 509 269 RCS PARIS |68208
55, rue Pierre Charron -

SCI LE BREVENT . 19/01/1998 - 99 ans 415 254 663 RCS PARIS (6820B
75008 Paris
55, rue Pierre Charron -

AXONNE . 27/09/2004 - 99 ans |478 748 866 RCS PARIS |6820B
75008 Paris

SCI LES DAUPHINS i:;srue de Lisbonne - 73008 |10 1/1997 - 99 ans |415 254 473 RCS PARIS |68208
2-4, rue de Lisbonne - 75008

SFIF Paris 04/08/1954 - 66 ans [542 046 792 RCS PARIS |6820B

La société SCI BRIAULX détient I'hétel Club Arcs @0, immeuble Le Varet, situé aux ARCS 2000
(73700).

La société SCI
(77185).

La société SCI BRIHAM détient I'Hotel Parc des Exjiions situé 18 rue Eugéne Baudouin et 14 rue
Gabrielle d’Estrée a VANVES (92170).

La société SCI LE VOLTAIRE détient un immeuble éitiallée Voltaire 8 LOGNES (77185).

La société FINANCE CONSULTING détient 'immeuble thanomie situé a BRUXELLES (Belgique) ainsi
gue 300.000 titres ORCO PROPERTY GROUP.

La société SAMRIF détient un immeuble abritant entee commercial situé 4 avenue Edouard Herriot —
Clos de la Garenne — 94260 FRESNES.

La societé KENTANA détient la totalité des actiatesla société HILLGROVE INVESTMENTS GROUP
SA, Société Anonyme dont le siége social est slitiéallée Marconi — L2320 Luxembourg, elle-méme
propriétaire d’'un immeuble situé 50 Charles StreeONDRES (W1J5EP).

La société ALLIANCE 1995 détient deux chalets situées Meuniers — route du Planay a MEGEVE
(74120).

La société SCI LE BREVENT détient les Hotels AugrLe Totem situés Les Prés de Flaine — ARACHES
LA FRASSE (74300).

La société SCI LES DAUPHINS détient un ensemble abifier situé a FERNEY VOLTAIRE (01210).

Par ailleurs, les rapports de présentation deérdifts immeubles et du marché immobilier établisigs
cabinets CBRE, COLOMER EXPERTISES et Chesterton bftris sont annexés au présent document.

La société FINPLAT apporte 300.000 titres de plazeingu’elle détient dans la société ORCO PROPERTY
GROUP (Code ISIN LU0122624777).

LE ROUSSEAU détient un immeubleésituallée Jean Jacques Rousseau a LOGNES

26.15.3CREANCE ET COMPTES COURANTS

La société VENUS apportera la créance et les canguterants d’associés ci-apres :
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Société créditrice/débitrice Montant de la créance et
Des comptes courants apportés

ADT SIIC 5.652.012 €

SCI Briaux 1.518.777 €

Finance Consulting SA 7.441.376 €

SCI Briham 1.339.736 €

SAMRIF SNC 2.007.873 €

SCI Le Rousseau 1.404.530 €

SCI Le Voltaire 72.370€

Axonne SNC 1.776.572 €
Alliance 1995 SAS (15.273.907 €)

SFIF (2.283.819 €)

TOTAL : 3.655.520 €

La société SOGEB apportera le compte courant diassdapres :

Société créditrice/débitrice Montant du compte courant apporté

Kentana SA 7.506.325 €

27 Attribution d’actions FIPP SA aux actionnaires d’Acanthe Développement dans le cadre d’'une
distribution exceptionnelle en nature

Un calendrier prévisionnel de I'opération est pnédeau point 30 Annexe 3.

27.1  Facteurs de risques

27.1.1 Facteurs de risques liés a Acanthe et a son act#it

La société a procédé a une revue des risques guiggent avoir un effet défavorable significatifr son
activité, sa situation financiere ou ses résulatgonsidere qu'il n'y a pas d'autres risques digatifs
hormis ceux présentés.

27.1.1.1 Risque sur la gestion de capital

Le tableau ci-dessous présente des extraits desnaftions financieres sélectionnées du groupe Aeant
Développement au 31 décembre 2009 et 2010 cestifi@e les commissaires aux comptes et la situation
semestrielle au 30 juin 2011 qui a fait I'objet murevue limitée par les commissaires aux comptes.
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RUBRIQUES (K€) 30/06/2011 | 31/12/2010 | 31/12/2009
6 mois 12 mois 12 mois
Chiffre d'affaires 6 530 15 368 16 276
Variation de juste valeur des immeubles 7 364 1519 -19 441
Résultat opérationnel 7 673 3515 -18 030
Colt de lendettement financier -1 985 -4 586 -4 351
Impot -2 -127 11
Résultat net part du groupe 5418 -292 -19 610
Capitaux propres part du groupe 258 506 297 348 301 385
Trésorerie et équivalent 30242 21953 12 269

Le Groupe gere son capital pour s'assurer que hégge du Groupe seront capables de continuer leur
exploitation en maximisant le retour sur investissat des actionnaires par I'optimisation de |'éitpod
« capitaux propres » et « dettes financiéres nettes

Les « dettes financieres nettes » retenues inclesntmprunts mentionnés minorés de la trésoreriee
équivalents de trésorerie. Les « capitaux propresmiprennent le capital social de la société mere,
augmenté des réserves consolidées et du résutisdlm® de la période.

en millier d'€ 30/06/2011 31/12/2010 31/12/2009
Dettes financiéres aupres d'établissements de
L 95 011 107 970 98 310
credit
Trésorerie et équivalents de trésorerie (30 242) (21 953) (12 269)
Dettes financiéres nettes 64 769 86 017 86 041
Capitaux propres part du Groupe 258 506 297 348 301 385
Ratio Dettes financiéres nettes / Capitaux
25% 29% 29%

propres part du Groupe

Ce ratio pourrait toutefois étre amené a évoluer. dffet, le Groupe pourrait financer par emprunt
d’éventuelles opportunités d’acquisitions qui séspnteraient sur son marché principal, soit le héades
immeubles de bureaux au sein du quartier centeahtfaires. Il pourrait également décider de cédetains
immeubles en fonction des opportunités du marché.

27.1.1.2 Litiges au niveau du Groupe Acanthe Développement

Actions du minoritaire de SOGEB

Un jugement du Tribunal de Grande Instance de RArisl3 octobre 2011 a prononcé la nullité des
délibérations de l'assemblée générale du 15 jarAlé@ concernant une augmentation du capital spcial
condamné les gérants successifs (dont M. PatrickeE@ hauteur de 17.292 €) a payer au minoritaire

somme globale de 100K€ au titre de son préjudigsopmel, débouté le minoritaire du surplus de ses
demandes (annulation des AG des 30/06/2008, 1&08/230/03/2009 ; annulation de la vente de
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immeuble de la rue Clément Marot ; distribution desultat 2009 ; liquidation de la société ; désigpn
d’un liquidateur), condamné la société Bruxys agpau minoritaire la somme de 5 000 € sur le foretgm
de l'article 700 du code de procédure civile ebore I'exécution provisoire.

Cette décision nayant pas encore été signifiééélai d’'appel de deux mois n'a pas encore commencé

La société SOGEB, ses gérants successifs et |&#t60BRUXYS envisagent de solliciter le juge de
I'exécution pour demander la suspension de I'exéoyirovisoire et de faire appel de la décision.

Aucune provision n'a été constituée dans les cosieeSOGEB au titre dudit litige.
FIG

Bien que la société FIG ne fasse plus partie dupgoAcanthe Développement depuis le 19 mars 2010,
certains litiges de la société FIG concernent entaosociété Acanthe Développement.

Par deux assignations a bref délai du 28 mai 20afciens minoritaires de FIG ont notamment demandé
Tribunal de Commerce de Paris de dire et jugerlgudecision par laquelle la société FIG a appoet s
actifs a VENUS en novembre 2009, ainsi que lessitats de distributions de produits financiers geds en
date des 9 et 10 décembre 2009 sont nulles etladdfau

Deux jugements du Tribunal de Commerce de Parisddanvier 2011 assortis de I'exécution provisaing
expressément indiqué qu'il n’y avait « pas lieuremettre en cause »... « I'opération d’apport deuasg
totalité des actifs de FIG & VENUS (contrat d’apmhr 23 novembre 2009) ainsi les distributionsiséals
en décembre 2009. »

Ces jugements ont en effet débouté les anciensnaetires minoritaires de leurs demandes de nulése
opérations postérieures a I'’Assemblée annulée Gedel 24 février 2004 annulée par les jugements du
Tribunal de Commerce du 28 septembre 2009.

Ces jugements assortis de I'exécution provisoitdainl’objet d’'un appel de la part des ancienscamaires
minoritaires qui demandent notamment I'annulatiedaldécision de FIG du 23 novembre 2009 ayant pour
objet I'apport des actifs de la société FIG a leié&té VENUS, ainsi que le traité d’apport des aalii méme
jour. Parmi ces actifs apportés, figurent les actifbjets du présent apport & FIPP, apportés faraF|
VENUS en 2009 sont limités aux titres des soci8td§ et SAMRIF et représentent une valeur de 2A20.

€ sur un montant total de 62.321.674 €

Le Conseiller de la mise en état a fixé la datecldéure des débats au 19 janvier 2012 et la dase de
plaidoiries au 12 avril 2012 a 14 heures.

27.1.1.3 Risque de taux

Le groupe a eu recours a I'emprunt a taux varidbferisque de taux pourrait peser sur la dette chufe.
Cependant le Groupe pratiquant une politique prigdenadaptée au profil de ses activités a eu re@des
instruments financiers permettant de couvrir lqueslié a la hausse des taux d'intéréts. Les engeautaux
variable sont ainsi partiellement capés a la diit@ échange de taux (swap de taux variable cdatne
fixe)

27.1.1.4 Risque de liquidité

La société a procédé a une revue spécifique daspre de liquidité et elle considére étre en mederfaire
face a ses échéances a venir.
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Risque lié aux investissements futurs

Y

La stratégie du Groupe Acanthe Développement dépedd sa capacité a mobiliser des ressources
financiéeres, soit sous la forme d’emprunts, soitssta forme de capitaux propres, afin de finanes s
investissements. En cas d’évenements affectanatel@ de I'immobilier ou de crise internationalteefant

les marchés financiers, la société pourrait nedigoser de ressources financiéres dont elle aoeaibin
pour I'acquisition de nouveaux immeubles.

La politiqgue du Groupe consiste également a difiersies contreparties pour éviter les risquesdiése
concentration excessive et a sélectionner desaparties de maniere qualitative.

Le Groupe place ses excédents sur des instrumieatsciers monétaires court terme négociés avec des
contreparties dont les notations financieres somi@mimum AA- (Standard & Poors) et AA2 (Moody'’s).

Risque de contrepartie

Le risque de contrepartie concerne les placemdfdastieés par le Groupe et les contreparties du Brou
dans les transactions commerciales et sur prodéifgés. Le risque de contrepartie sur les adtifsniciers
de transaction est limité par le type de suppdlit@f essentiellement des OPCVM monétaires géaésies
établissements notoirement reconnus.

Concernant les transactions sur les produits d&rislles-ci ne sont engagées qu'avec des étahksis
financiers d’envergure.

La capacité d’Acanthe Développement a recouvretogsrs dépend de la solvabilité de ses locataliras.
qualité de signature des locataires est prise egiadération par Acanthe Développement avant |laasiga
de tous ses baux. Le résultat d’exploitation d’AbanDéveloppementpourrait toutefois étre relativetme
affecté de défauts de paiements ponctuels de talpdocataires.

L'ensemble de nos locations est réalisé aupresMie. IEn cas de non-paiement des loyers, le locatgire
retrouverait en état de cessation des paiemenisinhinistrateur judiciaire doit alors décider deplaursuite
du bail et, dans ce cas, est responsable des pa&eme ses propres deniers. L’Administrateur goudans
un délai en général de 3 mois (couvert par le ddpdarantie) renoncer a la poursuite du bail atdwus
rendre les clefs des locaux.

Le seul risque pour le groupe étant alors lié pdiaode de vacance afin de retrouver un nouveatdoe
avec un loyer négocié qui pourrait étre a la haoss& la baisse en fonction du marché.

27.1.1.5 Risque lié au statut de S.I.I.C.

Acanthe Développement a opté, a effet Hyahvier 2005, pour le régime fiscal des SIIC. Atite, elle est
exonérée d'IS sur la fraction de son bénéfice Ifigravenant (i) de la location d'immeubles et desdas-
location d'immeubles pris en crédit-bail (au titke contrats souscrits ou acquis a compter du befeja
2005) ou dont la jouissance a été conférée atéitrgoraire par I'Etat, une collectivité territogalu un de
leurs établissements publics, (ii) des plus-vahéedisées lors de la cession a des personnes auikeedes
entreprises liées, dimmeubles, de droits afféranta contrat de crédit-bail immobilier souscritamguis a
compter du ler janvier 2005, de participations ddass sociétés de personnes ou de participatiorssdizm
filiales ayant opté pour le régime spécial, (i@sddividendes regus des filiales soumises au régjréeial, et
des dividendes percus d'une autre SIIC lorsquedite bénéficiaire de la distribution détient anims 5 %
du capital et des droits de vote de la sociétéilligtice pendant deux ans au moins et pour leslelives
provenant des bénéfices exonérés des filialestpesci

Cette exonération d'lIS est cependant subordonnéeespect de certaines obligations et notamment
d'obligations de distribution des revenus locatiés, des plus-values et des dividendes. Ainsitdesnus
locatifs nets doivent étre distribués aux actioresaa hauteur d’au moins 85% avant la fin de l@gerqui
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suit celui de leur réalisation et les plus-valudsgateur d’au moins 50% avant la fin du deuxiémer@ge
qui suit celui de leur réalisation. Quant aux darides recus des filiales soumises au régime spéial
provenant de leurs bénéfices exonérés , ils dodatredistribués en totalité au cours de I'egersiuivant
celui de leur perception.

Les filiales d'Acanthe Développement détenues a @i®ctement ou indirectement au moins par cette
derniere ont pu opter, dans des conditions comfEghour le méme régime.

Le bénéfice du régime des SIIC est également soand&utres conditions concernent, notamment, la
détention du capital. Comme indiqué précédemmecanthe Développement ne doit pas voir son capital
social détenu directement ou indirectement a 60%lasi par un méme actionnaire ou plusieurs actiogsia
agissant de concert (a I'exception des situatians tesquelles la participation & 60% ou plus étrdie par
une ou plusieurs SIIC). Pour les sociétés déjeépkesous le régime des SIIC avant®lgahvier 2007, cette
condition devait, en principe, étre respectée Ajafvier 2009. Toutefois, le | de l'article 24 delbi de

finances pour 2009 avait reporté I'entrée en vigueucette condition alf"Janvier 2010.

Ce plafond de détention peut toutefois étre dépasstte exceptionnel, du fait de la réalisati@encgrtaines
opérations (OPA ou OPE visées a l'article L 43311Gbde monétaire et financier, fusions, scissiams o
confusions de patrimoine visées a l'article 210-0uACode Général des Impdts et opérations de csiover
ou de remboursement d'obligations en actions) sesesve que le taux de détention soir ramené esodss
de 60% avant I'expiration du délai de dép6t decldatation de résultat de I'exercice concerné.

Hors ces situations exceptionnelles, la loi visexdsituations de dépassement du seuil de détedton
60% :

- celle d'un dépassement temporaire du seuil de(®d%justifié par 'un des événements mentioniés c
avant) auquel il est remédié avant la clétureadefcice de dépassement ;

- et celle d'un dépassement (i) auquel il n'estrpardié avant la cléture de I'exercice ou (ii)stilnant
un second dépassement non autorisé intervenarduas des dix premiéres années d'option ou au at®urs
dix années suivantes.

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

Au titre de cet exercice de suspension, la SllGmegbsée a I'lS dans les conditions de droit comraans
réserve des plus-values de cession d'immeublesogtii aprés déduction des amortissements antérieate
déduits des résultats exonérés, taxées au tauix dedio %.

Le retour au régime d'exonération au titre de f@ge suivant entraine en principe les conséquededa
cessation d'entreprise, mais des atténuationsteatefois prévues en ce qui concerne l'imposities plus-
values latentes. Ainsi, les plus-values latente¢esuimmeubles, droits afférents a un contratréditbail et
parts de sociétés de personnes ayant un objetqderd celui des SIIC ne sont soumises a I'lS axi ridduit

de 19 % que sur la fraction acquise depuis le mejour de I'exercice au cours duquel le plafonétéa
dépassé et les plus-values latentes relativesramnobilisations autres ne font pas I'objet d'unedsitpn

immeédiate si aucune modification n'est apportéeéauitures comptables.

En outre, le montant de I'impd6t dO est égalemenpmdale I'imposition au taux réduit de 19 % surghss-
values latentes sur les immeubles, droits afférant® contrat de crédit-bail immobilier et partatipns,
acquises durant la période de suspension.

Dans le second cas, la non-régularisation du dépssy du seuil de 60% entraine, en complément des
conséquences mentionnées dans le cas précédsmtjdadéfinitive du régime.
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Or, en cas de sortie, notamment pour ce motif ettsévénement intervient dans les dix ans sui@ption
pour le régime des SIIC, la SIIC est alors tenaedllitter un complément d'IS sur les plus-valueoquété
imposeées lors de I'entrée dans le régime au taduitréportant le taux d’imposition globale des plaues
en question au taux de droit commun prévu a llarfié9 | du Code Général des Impéts.

Par ailleurs, la SIIC et ses filiales doivent régrer dans leurs résultats fiscaux de I'exerciceatte la
fraction du bénéfice distribuable existant a laedde cléture de cet exercice et provenant de sommes
antérieurement exonérées. Le montant d'lS di edemdgnt majoré d'une imposition au taux de 25 % des
plus-values latentes sur les immeubles, droitsrexft6 & un contrat de crédit-bail immobilier et
participations, acquises pendant le régime, dingauun dixieme par année civile écoulée depuisde
dans le régime.

Au 31 décembre 2010, aucun actionnaire n’'a atté@mts les conditions précitées, le seuil de 60% de
détention directe ou indirecte dans le capital d#tbe Développement.

Enfin, en ce qui concerne les dividendes distritpaisAcanthe Développement, la loi prévoit I'apation

d'un prélevement de 20% sur ceux des dividendeey@g sur des bénéfices exonérés et distribués a un
actionnaire autre qu’une personne physique, détedaactement ou indirectement, au moment de kemi
en paiement, au moins 10 % des droits a divideddda SIIC distributrice, lorsque ces dividendesost

pas soumis a I'impdt sur les sociétés (ou a un irégGivalent) chez cet actionnaire, sauf lorsquiei-oe est

une société tenue a une obligation de redistribudml'intégralité des dividendes ainsi pergus.

En cas de non distribution, la société Acanthe RfpEment perdrait son statut de SIIC au titre de
I'exercice 2010 et se verrait contrainte de procéudepaiement de I'impot sur les sociétés calculéle
montant de son obligation de distribution de 117.021 euros. Le montant de I'impdt sur les sociétés
s'éléverait & 40.275.946 euros. Ce montant d'imgdtait imputé sur les capitaux propres et réduirait
d’autant la valeur de la société. Les actionnaicggnt & eux, outre le fait qu'ils ne recevront pas
dividende auquel ils s’attendent, subiront dire@ertiies conséquences de cette perte de valeur.

27.1.1.6 Risque d'assurance

Acanthe Développement bénéficie d’'une couvertuesglirance destinée a garantir ses actifs immabilier
qui permettrait une reconstruction a neuf des inblesude placement du Groupe. La société dépendant d
marché de l'assurance, les primes versées pourrsidsir une augmentation en cas de sinistre majeur
supporté par les compagnies d’assurance.

Nos immeubles sont assurés aupres de compagniesenwnt solvables, soit essentiellement aupres
d’AXA, ALBINGIA et de SWISS LIFE.

La couverture des assurances est étendue. Lagai@aouverture couvre la perte de 'immeuble asdie
principale garantie est décrite par immeuble dansbleau, ci-dessous. Le montant des primes Hesue
s'éléve, pour les immeubles restants dans le grapes I'opération d’apport, & 61 K€ et se décompos
comme suit par immeuble :
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L Montant prime
Société Immeuble Montant couvert
annuelle
ACANTHE Athénes 2 559 valeur reconstruction a neuf limité a 36 000 000
3 et 5 Quai Malaquais / 6

CEDRIANE Rue de Seine 2 820 Dommages matériels 7 750 000 €
VENUS 7 rue de Surene 1980 valeur reconstruction a neuf limité a 19 000 000
VENUS 7 rue dargenteuil 2 692 valeur reconstruction a neuf limité a 36 000 000
VENUS 15 rue de la banque 6 524 valeur reconstruction a neuf limité a 19 000 000
PONT BOISSIERE rue Boissiere 4078 valeur reconstruction a neuf limité a 36 000 000
BALDAVINE 2-4 Rue de Lisbonne 2 333 valeur reconstruction a neuf limité a 19 000 000
BASNO 2 Rue de Bassano 13 950 valeur reconstruction a neuf limité a 39 000 000
BASNO 24 Rue Georges Bizet 1431 valeur reconstruction a neuf limité a 19 000 000
CHARRON 55 Rue Pierre Charron 3440 valeur reconstruction a neuf limité a 19 000 000
VELO 21 BD Poissonniere 3090 valeur reconstruction a neuf limité a 19 000 000
FONCIERE DU ROCHER 2 Rue de Bassano 3358 valeur reconstruction a neuf limité a 39 000 000
FONCIERE DU 17 RUE FRANCOIS 1ER 17 Rue francois 1er 1503 valeur reconstruction a neuf limité a 19 000 000
HOTEL AMELOT 6-7-8 Rue Guillemites 5 545 valeur reconstruction a neuf limité a 19 000 000
HOTEL AMELOT 47 Rue Vieille du Temple 5269 valeur reconstruction a neuf limité a 19 000 000

Total 60 572

27.1.1.7 Risque de change

L'activité du Groupe est exercée uniquement en Z6um a I'exception d'un investissement réalisé a
Londres (Royaume Uni) qui représente 3,04% delkuvales immeubles de placement.

27.1.1.8 Risque sur actions propres

Au 31 octobre 2011, le stock d’actions propres rigte par le Groupe est de 5.682.741 actions damlie
total d’acquisition (11.587 K€) sera inscrit en digtion des capitaux propres consolidés. Selorolegsde
cléture au 27 octobre 2011, la valeur boursiereateactions (0,90 €/action) ressort a 5.114 K&dlaur
selon 'ANR qui se situe a 2.261 € / action a lama&ate étant de 12.843 K€). En cas de cessioouas de
bourse indiqué, le Groupe constaterait une moihsevde 6.473 K€. Le Groupe n’envisage cependant@as
cession a court terme de ces actions.

27.1.1.9 Risque liés au secteur d’activité

Les risques liés a la gestion du portefeuille d’'ieafoles de placement sont liés aux éléments suivants

27.1.1.9.1Taux d’'indexation des loyers

a. Pour les bureaux et les commerces : le principad tindexation retenu par le groupe dans les
baux signés est l'indice INSEE du colt de la caomsiton. La révision des baux est réalisée,
principalement, tous les ans. Seuls certains bauid’bbjet d’une révision triennale.

b. Pour les logements : le principal taux d’'indexatietenu par le groupe dans les baux signés est
l'indice INSEE du colt de la construction. La résis des baux fait, principalement, I'objet
d’une révision annuelle.

Par conséquent, les revenus futurs des immeubiestsmrrélés a I'évolution de ces indicateursniantant
du loyer de référence et son évolution étant fdass le bail, il s'impose aux parties de par Igusgu’a la
fin de celui-ci. Toutefois, des renégociations ldyers avec le locataire peuvent intervenir en sale balil,
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uniguement en cas de volonté commune des deurgparti

27.1.1.9.2Taux d'occupation des immeubles

Le taux d'occupation financier est défini commenéta montant des loyers actuels divisé par le antrdes
loyers qui seraient percus si 'immeuble était gnédement loué. Le taux d’occupation financier éhor
immeubles en travaux ou en cours de vente) avo@sife au 30 juin 2011.

Le taux d’occupation physique est défini comme t#larsomme des surfaces louées en m2 divisée par la
surface totale des immeubles de placement. Led@axupation physique est de 88% au 30 juin 2011.

27.1.1.9.3 Evolution du marché immobilier

Marché de I'immobilier et en particulier celui dlC®:

Investissement

Au 1° semestre 2011, pres de 4,4 milliards d’Euros tnirdvestis sur le marché francais représentaat un
hausse de 72% sur I'hexagone dutdmestre 2011 et les investisseurs se sont fé&Eslsur le marché de
bureaux en lle de France drainant 81% des volurhes. acquéreurs (majoritairement des francais)
recherchent toujours des actifs sécurisés ainsidgsebureaux et commerces de qualité afin de lirfete
risques. Tout ceci entrainant une hausse de l'inilivobet du coup les taux de rendement sur ce thpetif

ont fortement baissé.

Dans le Quartier Centre d’affaires (QCA), une hausi taux rendement prime était prévu en raisola de
hausse des taux d’'intérét et se confirme avec togrgssion de 0,25%.

Malgré tout, au vu de linstabilité des marchésficiers, 'immobilier est une valeur refuge et laromé
francais est tres attractif pour des actifs hawgateme notamment.

Commercialisation

Le marché de bureaux francilien a enregistré uetipnne année 2010. La commercialisation des Upurea
en lle de France al'semestre 2011 a connu une progression de +3%rstital de 1,1 millions de m2 sur
un total de 3,65 Millions de m2 mais sur la demeémoitié elle a ralenti (492.500m2). Les entregwrisont
prudentes. La demande des petites et moyennesasirést toujours plus active que les grandes sfac
Les négociations entre bailleur et preneur sorgues et difficiles.

A Paris, le taux de vacance reste raisonnable ad&®o&%.

Le loyer moyen Parisien est en hausse de 3% esingdes 462 € le m2. |l faut cependant relativisarles
loyers faciaux sont « élevés » mais des franchiedsyer sont accordées entre 1,5 et 2 mois.

Perspectives fin année 2011:

Le marché de I'investissement et de locations riginent un niveau « soutenu » malgré la conjonatire
un début d’année 2011 relativement calme.

En effet, il était prévu un volume investi en Frarme 15 milliards d’Euros mais il ne devrait attieanque
11 milliards d’Euros. Par contre, la demande @aestera soutenue entre 2,3 et 2,5 Millions desait2un
score encore en progression par rapport a I'anatern

La France et plus spécifiguement Paris est urrdéieherché au vu des prix de I'immobilier qui atteigt des
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records.

27.1.1.9.4 Impact de I'évolution des indices dénence

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

Le tableau ci-aprés présente l'incidence d’'uneati@m a la hausse ou a la baisse de l'indice du deda
construction de 30 points de base. Cet indice@sidéré comme représentatif.

Le dernier indice du colt de la construction coance jour est celui du premier trimestre 2011. dite

s'éleve a 1.554.

30/06/201 30/06/201!
Impact Impact
Impact Impact
en K€ . P Capitaux . P Capitaux
résultat résultat
propres propres
Codt de la construction +/- 30 points +/- 92 +/- 92 - ¥27 +/- 127

b) Evolution de I'indice de référence des loyers

Le tableau ci-apres présente l'incidence d’'uneatiam a la hausse ou a la baisse de l'indice dgeate des
loyers de 2 points de base. Cet indice est corésiiEmme représentatif.

Le dernier indice de référence des loyers connel jaur est celui du®4®trimestre 2010. L'indice s'éléve a

120,31.
30/06/2011 30/06/2010
Impact Impact Impact Impact
en K€ . Capitaux . Capitaux
résultat résultat
propres propres
Indice de référence des loyers +/- 2 poinis +/- 10 - 10/ +-7 +-7

27.1.1.9.5 Maturité des baux

La maturité des baux sur la base des baux en aoug® juin 2011 (montant des loyers dont les baurk v
étre renouvelés selon une certaine périodicité)présientée dans le tableau ci-dessous.

Echéance a
En KE Total Echéance a ur pl‘us d.un an et] Echéance a
an au plus amoins de 5| plus de 5 ans
ans
Maturité 10 542 2131 5417 2994
10 542 2131 5417 2 99¢
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27.1.2 Facteurs de risques liés a la distribution en natwe

27.1.2.1 Risque lié au fait que la Distribution en Nature esonditionnée a la réalisation définitive des
Apports

A l'occasion de son assemblée générale extraordir@nvoquée pour le 23 novembre 2011, Acanthe
Développement proposera a ses actionnaires deoserfmer sur une distribution exceptionnelle en neatu
représentée par des actions FIPP a concurrencaa®t FIPP pour 1 action Acanthe.

Cette distribution ne sera possible que si I'opénad’apports est réalisée.
En effet, avant cette opération, FIPP a un capgae44.458 € divisé en 2.498.907 actions.

En rémunération des apports évalués a 71.566.284€;, prévu que la société FIPP émette 119.672.65
actions qui seront ensuite intégralement reclas$#es la société Acanthe.

Ce n’est qu'apres que la société Acanthe pournagser la distribution en nature.

27.1.2.2 Risque lié a une possible pression sur le cours tiie FIPP, postérieurement a la
distribution en nature

Les risques liés a une possible pression sur lesahutitre FIPP, postérieurement a la distribuBomature
dépendent de la volonté des futurs actionnaireodserver ou non leurs titres FIPP.

Les échanges qui auront lieu alors sur le marchegnaune influence sur le cours de I'action.

27.1.2.3 Risque lié aux conséquences fiscales découlant 'dbskence de distribution en nature du
dividende

La société ACANTHE DEVELOPPEMENT est tenue, en mapion des dispositions de I'article 208 C du
Code Général des Impots, de distribuer avant lurddde I'exercice 2011 un dividende de 117.041.021
euros (dont 51.884.336,35 € ont d'ores et déjadi&é&ibués en mai et septembre 2011, I'obligation
résiduelle s’élevant ainsi a 65.156.684,65 eurasyespondant a une fraction du résultat exonéré de
I'exercice 2010, a hauteur de 85% du résultat ihéa% des plus-values de cession et 100% dedatides
éligibles respectivement compris dans ce résukanbéré. (Dans le cas présent, I'obligation de ithigtion
étant supérieure au montant du résultat exondeéest en effet plafonnée au montant de ce dernier)

Le défaut, total ou partiel, de distribution d’'wet tividende avant la cléture de I'exercice 201frainerait
I'imposition du résultat exonéré dont résulte lightion de distribution non remplie, soit 117.0£1L@uros.

Le montant de I'imp6t sur les sociétés et de latrdmution additionnelle qui deviendrait alors eXilg
s'éléverait, en principal, a 40.275.946 euros.

Toutefois, en ce qui concerne la réglementatiarafesdes sociétés soumises au régime des Sli@faaitd
de distribution d’'une fraction, déterminée par dg du résultat exonéré entraine seulement la emis
cause de I'exonération de ce résultat mais n‘agrasant que tel, d’incidence sur I'éligibilité eégime des
SIIC. Les conséquences d’'une sortie du régime (gautres motifs et, notamment, dépassement donudaf
de détention de 60%) exposées au paragraphe &7rielsont ainsi pas applicables a la situationaou |
société se heurterait au seul défaut de distribwtiodividende en nature propose.
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Les actionnaires, pour leur part, outre le faitilguhe recevront pas le dividende auquel ils statésnt,
subiront directement les conséquences de cette gertaleur (Cotation et ANR).

Un échec de la distribution en nature ne pourgieadant s'envisager que dans I'hypothese ou Edioér
préalable d’apport en nature ne se réaliserait pas.

En ce qui concerne la société FIPP, I'absence stehiition en nature du dividende n’entraineraitume
conséquence fiscale et n'aurait donc aucun impadassaleur des actifs qui lui ont été apportés.

27.1.2.4 Risque lié a la répartition du capital post distriion

Si la distribution proposée est votée lors de Eadsiée générale, Monsieur AlaiDuménil et les sociétés
gu’il contrdle indirectement (les sociétés Rodrzeltissements, Acanthe Développenent, Finplat eta®)
détiendront post distribution 54,53 % des actidndes droits de vote de FIPP. En leur qualité idlantires
majoritaires, ils exerceront une influence sigaifice sur la Société, et pourront par ailleurs aelopeuls
toutes les résolutions soumises a l'approbatioradggnnaires réunis en Assemblée Générale Ordirdir
Extraordinaire. lls auront donc la faculté de prenseuls des décisions importantes concernant noam
la nomination des membres du Conseil d'adminismatiapprobation des comptes annuels, la distabute
dividendes, ainsi que la modification du capitadles statuts de la Société.

27.2 Informations de base

27.2.1 Déclaration d’Acanthe Développement sur le fonds deulement net

Acanthe Développement atteste que de son pointuédgeson fonds de roulement net est suffisant aardeg
de ses obligations au cours des douze prochains énaiompter de la date de visa de 'AMF sur le
prospectus.

27.2.2 Capitaux propres et endettement d’Acanthe Développeent

La situation des capitaux propres et de I'endetigraa 30 septembre 2011 est présentée dans ladatite
dessous, conformément aux dispositions de la re@mdation du CESR n° 127.
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Au 30
septembre 2011

Capitaux propres et endettement (non auditée)

en KE

Total des dettes courantes 6 161
Faisant lobjet de garanties (1) 4120
Faisant lobjet de nantissements (2) 0
Sans garanties ni nantissements (3) 2 041

Total des dettes non courantes 90 017
Faisant lobjet de garanties (1) 90 017
Faisant lobjet de nantissements (2) 0
Sans garanties ni nantissements 0

Capitaux propres part du Groupe 263 438
Capital social et primes 15 638
Réserve légale 4172
Autres réserves 243 628

Endettement financier net

en KE
A. Trésorerie 4592
B. Equivalents de trésorerie 1 650
C. Titres de placement 0
D. Total des liquidités (A)+(B)+(C) 6 242
E. Créances financiéres a court terme 0
F. Dettes bancaires a court terme 5
G. Part a moins d'un an des dettes a moyen et long termes 3412
H. Autres dettes financiéres a court terme 2 744
|. Total dettes financiéres courantes a court terme (F)+(G)+(H) 6 161
J.Endettement financier net a court terme (1)-(E)-(D) -81
K.Emprunts bancaires a plus d'un an 90 017
L.Obligations émises 0
M.Autres emprunts a plus d'un an 0
N.Total endettement financier net a moyen et long termes (K)+(L)+(M) 90 017
0O.Endettement financier net (J)+(N) 89 936

(1) Et (2) Les dettes faisant I'objet de garantie fégdlement I'objet de nantissement dans de nomhrasixAfin
que le total du détail n'excéde pas le montantdites la ligne « dettes faisant I'objet de gaeanta été
renseignée en priorité. Par conséquent, apparaissarantissement par différence que les montanfaisant
pas I'objet de garantie.

(3) Un projet d'investissement est en cours dgsmlet devrait porter sur un bien immobiliser d'wadeur de 2
millions d’euros. Ce projet est décrit au parageapl2.2.2 du présent prospectus.

Il est également rappelé que le Crédit Foncier dmde se réserve le droit de demander le remboergem
anticipé d’'une somme de 2.239 K€ (cf. paragraph# du présent prospectus)

27.2.3 Intérét des personnes physiques et morales parti@pt a I'opération de Distribution en
Nature

A la connaissance d’Acanthe Développement et d® FilPn'existe pas d'intérét, y compris conflictuel
pouvant influer sensiblement sur I'opération.
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27.2.4 Raison de I'opération de Distribution en Nature eproduit des opérations

Les motifs de la Distribution en Nature sont exgoaéla section 27.3.1.2 du présent Prospectuse Cett
opération ne se traduira pas par la perceptioned'gnelconque somme par Acanthe Développement.
L’incidence de cette opération sur la situation aesonnaires et les capitaux propres est expotgsextion
27.3.3.1 du présent Prospectus.

27.3 Attribution d'actions FIPP aux actionnaires dcanthe dans le cadre d'une distribution de
dividende en nature

27.3.1 Présentation de I'opération de Distribution en Natue

27.3.1.1 Cadre juridique de la Distribution en Nature

A l'occasion de son assemblée générale extraordirmnvoquée pour le 23 novembre 2011, Acanthe
Développement proposera a ses actionnaires deoserfmer sur une distribution exceptionnelle en neatu
représentée par des actions FIPP a concurrenceagtoh FIPP pour 1 action Acanthe, représentant un
maximum de 120.771.881 actions FIPP, pour un moni@n?.463.129 €.

La Distribution en Nature sera consécutive aux appfaits par différentes entités du Groupe Acanthe
Développement d’actifs et/ou de participations irbifiéres et/ou de créances et comptes courantatess

a FIPP comme décrit & l'article 26 du présent Rroys. En rémunération des Apports, il est préwilgu
Groupe Acanthe recoive 119.672.650 actions FIPBt (gliwision du titre par 23 tel que décidé a I'Anbéée

du 29/09/2011) nouvellement émises qui auront dxoibutes les distributions de dividendes qui geron
décidées a compter de la date d’émission des actmmtant ainsi sa participation dans FIPP de8®%2&
99,86 % du capital de FIPP. Les actions nouvellémetises seront entierement assimilées aux adalbiz
existantes cotée sous le code ISIN FRO000038184.

Les actions FIPP qui seront recues dans le cadtAmigort par les sociétés apporteuses du Groupntke
Développement, autres que la société Acanthe Dgpetoent elle-méme (Baldavine SA, Finplat SA, Venus
SNC, et SOGEB), seront reclassées au sein d’Acdyélreloppement entre la Date de réalisation défenit
de I'Apport, soit la date de I'assemblée générateaerdinaire de FIPP devant approuver I'’Apportdétider

de l'augmentation de capital corrélative, et laedde I'assemblée générale extraordinaire d’Acanthe
Développement devant décider de la DistributiorNature. Post opération de distribution, ces tigent
considérés comme de titres de participation nosaaiés.

Les actions recues dans le cadre de I'apport gasdeiétés Baldavine SA, Finplat, Venus et SOGEBnse
reclassées au sein d’Acanthe Développement paicapphs hors Marché au prix de 0,60 € par action
(valeur arrondie d’apport et de distribution).

A lissue de ces opérations de reclassement, AeaBtveloppement détiendra donc un maximum de
122.300.089 actions de la société FIPP, représe®9®a86 % du capital de FIPP.

La Distribution en Nature d’actions FIPP portera @amséquence sur un nombre maximum d’'actions
Acanthe Développement existantes au jour de larildlision, étant précisé que les actions Acanthe
Développement faisant I'objet d’'une auto-détentiencas échéant a la date de détachement du droit a
dividende n’auront pas droit a la Distribution eatiite.

Pour les besoins de la distribution, les actidifFPRainsi attribuées seront évaluées a 0,60 €diacsoit, la
valeur retenue de I'action FIPP dans le calculadeémunération des Apports, dont le caractere #gjeita
été attesté par les commissaires aux apports dansapport sur les Apports d’actifs qu'ils ont érte 10
octobre 2011.
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27.3.1.2 Motifs de la Distribution en Nature

Au travers de la distribution de I'essentiel deioms FIPP détenues par Acanthe Développementret ld
continuité du rachat par le Groupe Acanthe Dévedapmt de la société FIPP et de I'offre publiqueciig
simplifiée lancée par Acanthe Développement swsolde des actions FIPP en juillet/aolt 2011, Acanth
Développement souhaite associer directement sesagires au développement de FIPP et aux perspecti
de création de valeur offertes par I'opération gap.

Cette distribution permettra par ailleurs d’élamdgr maniere importante le flottant du titre FIPP@&tmettra
a FIPP d'opter pour le régime SIIC puisqu’a l'issieel'opération, la part de détention du groupentlca
Développement sera inférieure a 60% du capita¢eiddoits de vote de FIPP.

A lissue de la Distribution en Nature, le Groupeafithe Développement détiendra environ 5.88% du
capital et des droits de vote de FIPP, et entestérdurablement actionnaire du groupe FIPP.

La Distribution en Nature s’inscrit également dégsadre des obligations de distribution s'imposatd
société Acanthe Développement du fait de son stiet&lIC.

A ce jour, et d’ici le 31 décembre 2011, Acanthev&éppement reste devoir distribuer une somme d'un
montant minimum de 69.054.403 Euros a ses actimmaifin de remplir son obligation de distributizm
titre de son statut de SIIC.

A ce titre, eu égard a la valorisation des appmtsentis a FIPP préalablement a la distributionAganthe
Développement des actions FIPP détenues actuelleeteties actions FIPP recues en échange de ces
apports, cette distribution devrait permettre dec@der a une distribution excédant l'obligatioriduelle
mentionnée ci-dessus.

27.3.1.3 Modalités de la Distribution en Nature

Le détachement du droit a distribution exceptiolengiterviendra le 28 novembre 2011 et les opématio
d’attribution d’actions FIPP au titre de la Distrtton en Nature auront lieu le méme jour (IBate de Mise
en Paiement»).

Pour une (1) action Acanthe détenue, il sera atrilme (1) action FIPP.

La détention par un actionnaire Acanthe Dévelomrgnd’'une action Acanthe Développement donnera
automatiquement lieu, sans formalité préalabléatiribution d’'une action FIPP a compter de la Ddée
Mise en Paiement.

Pour les ayants droit a la Distribution en Natuégedant des actions Acanthe Développement au parteu
au nominatif administré :

a) A compter de la Date de détachement, les interrmédidinanciers adhérents d’Euroclear
France créditeront le dividende en numéraire saolapte de leurs clients y ayant droit ;

b) A la Date de Détachement, I'établissement finanaer assurera les opérations de
centralisation dans le cadre de la DistributioNeture (la « Banque Centralisatrice »), fera
en sorte, par lintermédiaire d’Euroclear Franceie g'ensemble des intermédiaires
financiers adhérents d’Euroclear France inscridéoffice sans intervention de leurs clients,
pour le compte des actionnaires Acanthe Développement ils assurent la tenue du
compte et dont les actions Acanthe Développementnadiait I'objet d’un enregistrement
comptable & leur nom a l'issue de la journée cobbdptprécédant la Date de Détachement
un nombre d’actions FIPP correspondant au nombaetidhs Acanthe Développement
inscrites au compte dudit client;
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c) S’agissant des actions ayant fait I'objet d'un erdtipulé a réglement-livraison différé
(« OSRD ») d’achat, les actions de FIPP détachéescats actions bénéficieront au
négociateur, a charge pour lui de les inscrireaapte du donneur d’ordre acheteur dés la
Date de Détachement. Les mémes regles s’appliguenatatis mutandislans le cadre d'un
OSRD de vente.

Pour les actionnaires détenant des actions Acdbéiveloppement au nominatif pur, il sera procédé aux
opérations suivantes :

A compter de la Date de Détachement, le nombrerediactions de FIPP revenant aux actionnaires sera
inscrit dans le registre au nom de chacun desrawices au nominatif pur d’Acanthe Développement.

27.3.1.4 Imputation par Acanthe Développement de la Distrilmn en Nature

L'attribution par Acanthe Développement des adi&itPP sera effectuée pour leur valeur réelle,smit
une valeur totale de 72.463.129 Euros, et seratéemur le poste Report a nouveau.

27.3.1.5 Régime fiscal de la Distribution en Nature

Pour la société distributrice, Acanthe Développetyia Distribution en Nature, prélevée sur deséfiéas
exonérés pourra entrainer les conséquences fisulemtes.

La distribution entrainera tout d'abord la sortiadtif de la société Acanthe Développement desgiEIPP
et la réalisation le cas échéant d’une plus ou saeatue a court terme ne relevant pas du secteurées
SIIC, égal a la différence entre le prix de revides actions FIPP et la valeur pour laquelle élorst
attribués aux actionnaires d’ Acanthe Développement

La distribution pourra ensuite entrainer des consgges pour les actionnaires.

() D'une part, la loi prévoit I'application d’urrgdévement de 20% sur ceux des dividendes prélwédes
bénéfices exonérés et distribués a un actionnaire gu’une personne physique, détenant, directemen
indirectement, au moment de la mise en paiementnaims 10 % des droits a dividendes de la SIIC
distributrice, lorsque ces dividendes ne sont pasis a I'imp6t sur les sociétés (ou a un impotivajant)
chez cet actionnaire, sauf lorsque celui-ci est sneété tenue a une obligation de redistributien d
l'intégralité des dividendes ainsi pergus.

(i) D'autre part, la loi prévoit l'application die retenue a la source sur les dividendes versi&s aon-
résidents de 19% ou 25% selon la résidence dehactire, les conventions fiscales pouvant, sedooals,
réduire le taux de la retenue a la source ou eronérdividende percu. Les actionnaires non-résiddh
Acanthe Développement sont invités a prendre cbasgrés d'un spécialiste pour l'appréciation de le
situation particuliere.

Pour les actionnaires résidents fiscaux francais :

() les sociétés assujetties a I'impo6t sur lesétésiseront imposables a raison des dividendesipsans
pouvoir bénéficier du régime des sociétés meresdieidendes SIIC ne bénéficiant pas du régime des
sociétés méres.

(i) les personnes physiques sont assujettiessanales dividendes pergus aux prélevements sodiatvde
taux global a été porté a 13,5% par la loi de foearectificative pour 2011 du 19 septembre 201lesEont
également redevables de I'impdt sur le revenu ouiirp soit étre prélevé a la source, au taux de d9%as
d'option pour le préléevement forfaitaire libéragosoit étre soumis a I''RPP au baréme progresséc a
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application de l'abattement de 40% conformément @digpositions de l'article 158 du Code Général des
Impots.

Toutefois concernant cet abattement de 40%, dacediee des travaux parlementaires de la Commiskdsn
Finances de I'Assemblée Nationale sur le projetiaiede finance 2012, la Commission a adopté un
amendement pour supprimer I'abattement d'impét@ 4ur les dividendes disribués par les sociétes ;S
Outre la suppression de l'abattement, la commissiadopté un sous-amendement , prévoyant querks fi
de SIIC et de sociétés fonciéres européennes cabiparne pourraient plus étre logés dans un plan
d'épargne en actions et bénéficier a ce titre éeoération d'impbt sur le revenu sur les dividende
distribués.

Les détenteurs de PEA auraient jusqu'au ler ja@@&8 pour régulariser leur situation. Mais lesdBndes

de SIIC versés en 2012 dans le cadre d'un PEA oagent bénéficier de l'exonération d'impot sur le
revenu.

27.3.2 Information sur les actions FIPP

La Distribution en Nature portera sur un nombre imaxn de 122.471.554 actions FIPP, étant précisé que
les actions Acanthe Développement faisant I'objenel auto- détention a la date du détachement oiti &lr
dividende n’auront pas droit a la Distribution eatie.

La Distribution en Nature portera sur I'essentiel dl22.300.089 actions FIPP détenues par Acanthe
Développement.

Les informations relatives aux actions FIPP soutrfies dans le présent Prospectus.

27.3.3 Incidences de la distribution

Les états financiers pro forma de FIPP ont étégpéspafin d'illustrer I'impact de la réalisationl'dpération
avec un effet au 30 juin 2011. Les informationsaficieres pro forma, présentées exclusivement & titr
d'illustration, sont fondées sur un certain nomibte/potheses, et ne refletent pas les résultatsFte
aurait réalisés si I'Apport avait réellement ew lle 30 juin 2011. Les tendances reflétées paflats
financiers consolidés pro forma ne sont pas nécepsent représentatives de la performance ou des
résultats futurs du groupe FIPP.

L'actionnariat FIPP post distribution indiqué cirap est calculé sur la base de l'actionnariat connu
d’Acanthe au 31 octobre 2011.
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27.3.3.1 Incidence de l'opération de distribution en natusr la quote-part des capitaux propres par

action d’Acanthe Développement

Nombre d'actions

Capitaux propres
part du Groupe (en
milliers d'euros)

Capitaux propres
part du groupe par
action (en euros
par action)

Situation avant I'opération

Distribution

Auto-controle

Situation aprés |l'opération

120771881

120771 881

5681210

120771 881

273 056

72043

3389

204 402

2,26

0,60

0,60

1,69

L’ANR post distribution d’Acanthe Développementle¥ée donc a 1,692 € par action.

27.3.3.2 Incidence de I'opération de distribution en natusar la quote-part du par action d’ Acanthe

Développement du bénéfice net consolidé part duupe

Nombre d'actions

Résultat net part du
Groupe (en milliers
d'euros)

Résultat net part du
groupe par action
(en euros par
action)

Situation avant |'opération

Distribution

Situation apres |'opération

120771 881

120771881

120771881

5418

3609

1809

0,04

0,03

0,01
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27.3.3.3 Incidence de I'opération d’apport et de la distriban en nature sur la répartition du capital
et des droits de vote de FIPP.

AVANT APPORTS APPORTS POST APPORTS AVANT DISTRIBUTION
% de capital % de capital % de capital % de capital
Actions et de droits Actions et de droits Actions et de droits Actions et de droits

de vote de vote de vote de vote
Acanthe Développement 2 057 396 82,33% 502 915 0,42%] 2560 311 2,09%| 122 300 089 99,86%
Bruxys 92 000 3,68% 0 0,00% 92 000 0,08% 0,00%
Vélo 92 000 3,68% 0 0,00% 92 000 0,08% 0,00%
Baldavine SA 86 043 3,44%| 1533922 1,28% 1619965 1,32% 0,00%
Venus 0,00%| 102 952 391 85,81%] 102 952 391 84,06% 0,00%
Finplat 0,00%| 2283236 1,90%| 2283236 1,86% 0,00%
Sogeb 0,00%| 12 700 186 10,59%| 12 700 186 10,37% 0,00%
Sous total Alain Duménil| 2 327 439 93,13%| 119 972 650 100,00%| 122 300 089 99,86%| 122 300 089 99,86%
Flottant 171 465 6,86% 0 0,00% 171 465 0,14% 171 465 0,14%
Total 2 498 904 100,00%| 119 972 650 100,00%| 122 471 554 100,00%| 122 471 554 100,00%

Postérieurement a la réalisation de la distribu¢iniNature, le capital social de FIPP s’élevera a
15.000.000 Euros, divisé en 122.471.554 actionmairegs entierement libérées toutes de méme
catégorie.

La distribution n’a aucun impact sur I'ANR de FIPP.

L'actionnariat de FIPP sera le suivant :

ACTIONNARIAT FIPP APRES DISTRIBUTION
Actions % de % de droits de

Monsieur Alain Duménil 137 000 0,11% 0,11%
Rodra Investissement 59 437 076 48,53% 48,53%
Surbak 3 609 401 2,95% 2,95%
Finplat 2 071 808 1,69% 1,69%
Acanthe Développement 1529 740 1,25% 1,25%

Sous total Alain Duménil 66 785 025 54,53% 54,53%
Flottant 55 686 529  45,47% 45,47%
Total 122 471 554 100,00% 100,00%
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28 Annexe 1 : Présentation des sociétés dont les tisreont apportés et de leurs principales données
chiffrées (les informations sont exprimées en K€)

Alliance 1995est une société par actions simplifiee dont lgesgocial est situé 2-4 Rue de Lisbonne 75008
PARIS immatriculée au Registre du Commerce etStesétés de Paris sous le numéro 402 509 269, Code
APE : 6820B

Elle a été constituée le 13 octobre 1995 pour uméedde 99 ans.

Législation francaise applicable.

Objet : Tant en France, qu’'a I'étranger, acquisitipropriété, gestion de toute valeur mobilieredtits
sociaux, ainsi que tous biens et droit immobiliad)at souscription, vente de tous biens immeudblets de
commerce actions ou parts de sociétés immobili@mses opérations concourant a l'acquisition, la
construction et la vente de biens immeubles detoature et de tous droits immobiliers.

Dirigeant : Mademoiselle Audrey Soto, Président.

Rémunération et avantages en nature attribuésit.néa

Commissaires aux comptes : Titulaire : Monsieuri€latPOLIGONE - 28, rue de Saint-Pétersbourg -
75008 PARIS. Suppléant : Monsieur Loic PAUTHIER, aBée René Perrault - 35000 RENNES. Nommés
par Assemblée du 26 juin 2001 — fin de mandat 32016 — mandat renouvelé par AGO du 29.06.2007 —
fin de mandat exercice 31.12.2012.

Conventions particulieres : néant.

Lieu de consultation des documents relatifs a ¢#s® : siege social.

Capital de 113.270,23 Eurosljvisé en 9.380 actions d'une seule catégorie,émartient libérées, de
12,075718 € de valeur nominale, intégralement détepar la société VENUS.

Branche d’activité : immobilier province (habitaig).

Montant net CA : Cf. données chiffrées ci-aprés.

Effectif: 0

Filiales : néant.

Renseignements financiers : Cf. données chiffréapres.

ALLIANCE 1995

Comptes sociaux synthétisés

30/06/2011| 31/12/2010| 31/12/2009
Eléments du compte de résultat 6 mois 12 mois 12 mois
Loyers 194 338 171
Autres produits 0 0 0
Dotations aux amortissements -30 -59 -50
Autres charges -78 -163 -130
Résultat d'exploitation 86 116 -9
Résultat financier 3 466 -3 818 -158
Résultat exceptionnel 0 0 0
Résultat net 3552 -3702 -167
Eléments du bilan
Actifs immobilisés 2910 2 937 2 996
Actifs et passifs circulant 11 556 2 430 6 255
Banque et VMP 5620 11 021 0
Emprunts et dettes financieres -9 205 -9 060 -9 053
Capitaux propres -10 881 -7 328 -198
dont capital social -113 -113 -37

151



AXONNE est une société en nom collectif dont le siégaeab@st situé 55 rue Pierre Charron - 75008
PARIS immatriculée au Registre du Commerce etSibesétés de Paris sous le numéro 478.748.866, Code
APE : 6820B

Elle a été constituée le 27 septembre 2004 poudurée de 99 ans.

Législation francaise applicable.

Objet : En France et dans tous pays : acquisitiorcanstruction d’immeubles en vue de la location et
détention directe ou indirecte de participationsisdales sociétés ayant cette méme activité et plus
généralement prises de toutes participations smuted formes, dans toutes sociétés, notamment ldans
secteur immobilier et financier, opérations comrabes, industrielles, financiéres, mobilieres ou
immobilieres, pouvant se rapporter, directemeninalirectement, ou étre utiles a I'objet, ou susitdgd
d’en favoriser la réalisation.

Dirigeant : Mademoiselle Cécile Durand, Gérant.

Rémunération et avantages en nature attribuésit.néa

Commissaires aux comptes : néant.

Conventions particulieres : néant.

Lieu de consultation des documents relatifs a ¢#s® : siege social.

Capital de 1.000 Euroslivisé en 1.000 parts d'une seule catégorie, amtiént libérées, de 1 € de valeur
nominale, intégralement détenues par la societée WEN

Branche d’activité : holding

Montant net CA : Cf. données chiffrées ci-aprés

Effectif : O

Filiales : ADEL SC qui détient des lots de copréfiia Paris d’'une valeur d’environ 2,2 M€.
Renseignements financiers : Cf. données chiffréaprés

AXONNE

Comptes sociaux synthétisés

30/06/2011] 31/12/2010| 31/12/2009
Eléments du compte de résultat 6 mois 12 mois 12 mois
Loyers 0 0 0
Autres produits 0 0 0
Dotations aux amortissements 0 0 0
Autres charges 9 -1 12
Résultat d'exploitation 9 -1 12
Résultat financier -22 321 -421
Résultat exceptionnel 0 0 0
Résultat net -13 320 -409
Eléments du bilan
Actifs immobilisés 1 500 1500 1129
Actifs et passifs circulant 248 247 264
Banque et VMP 0 0 0
Emprunts et dettes financiéeres -1760 -1 425 -1 801
Capitaux propres 12 -322 408
dont capital social -1 -1 -1




BRIAULX est une société civile immobiliere dont le siegeid est situé 2 Rue de Bassano - 75116 PARIS
immatriculée au Registre du Commerce et des SactéParis sous le numéro 438.099.921, Code APE :

6820B

Elle a été constituée le 7 juin 2001 pour une ddet89 ans.

Législation francaise applicable.

Objet : Acquisition, administration gestion pardtion ou autre de tous biens immobiliers.

Dirigeant : Mademoiselle Audrey Soto, Gérant.

Rémunération et avantages en nature attribuésit.néa

Commissaires aux comptes : néant.
Conventions particulieres : néant.

Lieu de consultation des documents relatifs a ¢éés® : siege social.

Capital de 1.000 Euros, divisé en 1.000 parts dsmde catégorie, entierement libérées, de 1 €atunv

nominale, intégralement détenues par la société WEN
Branche d’activité : immobilier province (murs dieé).
Montant net CA : Cf. données chiffrées ci-apres.

Effectif : O
Filiales : néant.

Renseignements financiers : Cf. données chiffreapres.

BRIAULX

Comptes sociaux synthétisés

30/06/2011] 31/12/2010| 31/12/2009
Eléments du compte de résultat 6 mois 12 mois 12 mois
Loyers 119 510 510
Autres produits 0 0 0
Dotations aux amortissements -1 -2 -2
Autres charges -12 -132 -142
Résultat d'exploitation 106 376 366
Résultat financier -34 -75 -88
Résultat exceptionnel 0 0 0
Résultat net 72 301 278
Eléments du bilan
Actifs immobilisés 2 926 2 927 2 929
Actifs et passifs circulant -158 25 2
Banque et VMP 0 1 0
Emprunts et dettes financiéres -2 488 -2 444 -2 444
Capitaux propres -280 -509 -487

dont capital social




BRIHAM est une société civile immobiliére dont le siegeia est situé 15 Rue de la Banque - 75002
PARIS immatriculée au Registre du Commerce etStesetés de Paris sous le numéro 438 099 897, Code

APE : 6820B

Elle a été constituée le 7 juin 2001 pour une ddet89 ans.

Législation francaise applicable.

Objet : Acquisition, administration gestion pardtion ou autre de tous biens immobiliers.

Dirigeant : Monsieur Fabien Briziou, Gérant.

Rémunération et avantages en nature attribuésit.néa

Commissaires aux comptes : néant.
Conventions particulieres : néant.

Lieu de consultation des documents relatifs a ¢éés® : siege social.
Capital de 1.000 Euros, divisé en 439.600 partaalseule catégorie, entierement libérées, de OARZE
de pair, intégralement détenues par la société VENU
Branche d’activité : immobilier région parisienmeuts d’hétel).
Montant net CA : Cf. données chiffrées ci-apres.

Effectif : O
Filiales : néant.

Renseignements financiers : Cf. données chiffreapres.

BRIHAM

Comptes sociaux synthétisés

30/06/2011] 31/12/2010| 31/12/2009
Eléments du compte de résultat 6 mois 12 mois 12 mois
Loyers 231 464 450
Autres produits 0 0 10
Dotations aux amortissements -21 -43 -43
Autres charges -23 -50 -49
Résultat d'exploitation 187 371 368
Résultat financier -29 -64 -71
Résultat exceptionnel 0 0 0
Résultat net 158 307 297
Eléments du bilan
Actifs immobilisés 2142 2 162 2 205
Actifs et passifs circulant 84 315 211
Banque et VMP 129 5 0
Emprunts et dettes financiéeres -2132 -2110 -2 054
Capitaux propres -223 -372 -362

dont capital social
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SCI LES DAUPHINS est une société civile immobiliere dont le siegeid est situé 2-4 Rue de Lisbonne -
75002 PARIS immatriculée au Registre du Commerckee Sociétés de Paris sous le numéro 415.254.473,

Code APE : 6820B

Elle a été constituée le 19 janvier 1998 pour uméelde 99 ans.

Législation francaise applicable.

Objet : Acquisition, gestion, administration desommeubles et droits immobiliers par bail ou autzat.
Dirigeant : Mademoiselle Audrey Soto, Gérant.
Rémunération et avantages en nature attribuésit.néa

Commissaires aux comptes : néant.
Conventions particulieres : néant.

Lieu de consultation des documents relatifs a ¢#s® : siege social.
Capital de 1.000 Euros, divisé en 439.600 partaalseule catégorie, entierement libérées, de OARZE
de pair, intégralement détenues par la société BRALNE.

Branche d’activité : immobilier province (centrenwmercial).

Montant net CA : Cf. données chiffrées ci-aprés.

Effectif : O
Filiales : néant.

Renseignements financiers : Cf. données chiffréapres.

DAUPHINS

Comptes sociaux synthétisés

30/06/2011] 31/12/2010| 30/12/2009
Eléments du compte de résultat 6 mois 12 mois 12 mois
Loyers 57 102 130
Autres produits 2 0 3
Dotations aux amortissements -14 -23 -24
Autres charges -28 -33 -29
Résultat d'exploitation 17 46 80
Résultat financier -1 -2 1
Résultat exceptionnel 0 0
Résultat net 16 44 79
Eléments du bilan
Actifs immobilisés 211 214 221
Actifs et passifs circulant 13 22 47
Banque et VMP 1 0 0
Emprunts et dettes financiéeres -152 -135 -132
Capitaux propres -73 -101 -136
dont capital social -2 -2 -2
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FINANCE CONSULTING est une société anonyme de droit belge dont ¢gesécial est situé 18, avenue
Delleur 1170 WATERMAEL - BOITSFORT immatriculée dregistre des personnes morale sous le
numeéro 0452.016.337

Elle a été constituée le 14 janvier 1994 pour wréelillimitée.

Législation belge applicable.

Objet : Rendre des services d'étude, d’organisatibmle conseil en matiére commerciale, financigére e
informatique. S’approprier, donner ou prendre eation, ériger, aliéner ou échanger tous biens fasuu
immeubles, d’exploitation ou d’équipement, et d'umaniére générale entreprendre toutes opérations
commerciales, industrielles ou financiéres se retppb directement ou indirectement a son objetadoyi
compris la sous-traitance en général et I'explioitatie tous droits intellectuels et de propriétfustrielle ou
commerciale y relatifs; elle peut acquérir a tdfmvestissement tous biens meubles ou immeublésnen
sans rapport direct ou indirect avec I'objet sodilla société. Pourvoir & I'administration et didaidation

de toutes sociétés liées ou avec lesquelles ileeuis lien de participation et consentir tous péételles-ci,
sous quelque forme et quelque durée que ce semdRr un intérét par voie d’apport en numéraireeou
nature, de fusion, de souscription, de participatid'intervention financiere ou autrement, danstedsu
sociétés ou entreprises existantes ou a créer &igBe ou a I'étranger, dont I'objet serait idemtig
analogue ou connexe au sien, ou de nature a favdgisiéveloppement de son objet social.

Administrateur délégué : Mademoiselle Cécile Ddran

Rémunération et avantages en nature attribuésit.néa

Commissaires aux comptes : néant

Conventions particulieres : néant.

Lieu de consultation des documents relatifs a ¢#s® : siege social.

Capital de 61.973,38 Euros, divisé en 2.500 actidhme seule catégorie, entierement libérées, de
24,789352 € de valeur nominale, intégralement déepar la société VENUS.

Branche d’activité : immobilier étranger (hotel foaulier a Bruxelles).

Montant net CA : 0

Effectif: 0

Filiales : Trénubel SA.

Renseignements financiers : Cf. données chiffréaprés

FINANCE CONSULTING

Comptes sociaux synthétisés

30/06/2011| 31/12/2010] 30/12/2009

Eléments du compte de résultat 6 mois 12 mois 12 mois

Loyers 0 0 315
Autres produits 59 0 0
Dotations aux amortissements -9 -166 -166
Autres charges -99 -198 -497
Résultat d'exploitation -131 -364 -348
Résultat financier -411 54 0
Résultat exceptionnel 0 0 0
Résultat net -542 -310 -348

Eléments du bilan

Actifs immobilisés 2 581 2 519 2 685
Actifs et passifs circulant -8 564 -5 135 -4 987
Banque et VMP 2 833 8 5
Emprunts et dettes financiéeres 0 0 0
Capitaux propres 3150 2 608 2297
dont capital social -62 -62 -62
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KENTANA SA est une société anonyme de droit luxembourgeais ldosiege social est situé 3, avenue
Pasteur L2311 LUXEMBOURG immatriculée au Registte@bmmerce et des Sociétés de Luxembourg
sous le numéro B109516

Elle a été constituée le 30 juin 2005 pour une elilliéitée.

Législation luxembourgeoise applicable.

Objet : Toutes les opérations se rapportant dineeté ou indirectement a la prise de participatisogs
quelque forme que ce soit, a 'administration, gdation, au contrdle et & la mise en valeur decjgzations
dans toutes sociétés établies en Europe ou mérsedediEurope. Employer ses fonds a la créatiola, a
gestion, a la mise en valeur et a la liquidatiomndportefeuille se composant de tous titres etdisede
toute origine, participer a la création, au dévptpent et au contréle de toute entreprise, acqparivoie
d’apport, de souscription, de prise ferme ou dapti’achat et de toute autre maniere, tous titrésevets,
les réaliser par voie de vente , de cession, digdhau autrement, faire mettre en valeur ces affait
brevets, accorder aux sociétés auxquelles elldésigse tous concours et préts, avances ou gatantie
Prendre toutes les mesures pour sauvegarder ses efréaire toutes opérations généralement queloes
qui se rattachent a son objet ou qui le favorisent.

Administrateurs : FIDESCO SA, Luc BRAUN, Horst SSHIDER

Rémunération et avantages en nature attribuésit.néa

Commissaires aux comptes : Monsieur Eric HERREMANS®D, allée Scheffer — L2520 LUXEMBOURG.
Nommeés par Assemblée du 30 juin 2005 et renouvaald AAssemblée du 17 février 2011 — fin de mandat
exercice 30.09.2016.

Conventions particulieres : néant.

Lieu de consultation des documents relatifs a ¢#s® : siege social.

Capital de 31.000 Euros, divisé en 310 actionselsgule catégorie, entierement libérées, de 1@\valeur
nominale, intégralement détenues par la SOCIETESBESTION DE BERGOUGNAN & SES ENFANTS
Branche d’activité : holding

Montant net CA : 0

Effectif: 0

Filiales : HILLGROVE INVESTMENTS GROUP SA (un biemmobilier & Londres).

Renseignements financiers : Cf. données chiffréapres.

KENTANA

Comptes sociaux synthétisés

30/06/2011] 31/12/2010| 30/12/2009
Eléments du compte de résultat 6 mois 12 mois 12 mois

Loyers

Autres produits

Dotations aux amortissements

Autres charges -12
Résultat d'exploitation -12 0 0
Résultat financier -31

Résultat exceptionnel

Résultat net -43 0 0
Eléments du bilan

Actifs immobilisés 7 410

Actifs et passifs circulant -7 422

Banque et VMP 0

Emprunts et dettes financiéeres

Capitaux propres 12

dont capital social -31
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SCI LE BREVENT est une société civile immobiliere dont le siégeia est situé 55 Rue Pierre Charron -
75008 PARIS immatriculée au Registre du Commerckee Sociétés de Paris sous le numéro 415.254.663,
Code APE : 6820B

Elle a été constituée le 19 janvier 1998 pour uméelde 99 ans.

Législation francaise applicable.

Objet : Acquisition, gestion, administration ded¢ommeubles et droits immobiliers par bail ou autzat.
Dirigeant : Mademoiselle Cécile Durand, Gérant.

Rémunération et avantages en nature attribuésit.néa

Commissaires aux comptes : néant.

Conventions particulieres : néant.

Lieu de consultation des documents relatifs a téés® : siege social.

Capital de 2 257 967,86 Euros, divisé en 148 116 pkune seule catégorie, entierement libéréed, 5024

€ de pair, intégralement détenues par la sociétéV&

Derniére augmentation de capital : 5 aolt 2011

Branche d’activité : immobilier province (murs dieé).

Montant net CA : Cf. données chiffrées ci-aprés.

Effectif : O

Filiales : néant.

Renseignements financiers : Cf. données chiffréapres.

LE BREVENT

Comptes sociaux synthétisés

30/06/2011] 31/12/2010] 30/12/2009

Eléments du compte de résultat 6 mois 12 mois 12 mois
Loyers -1 11 39
Autres produits

Dotations aux amortissements 1 -6
Autres charges 2 -24 -50
Résultat d'exploitation 1 -12 -17
Résultat financier 8 10 -16
Résultat exceptionnel 557

Résultat net 9 555 -33
Eléments du bilan

Actifs immobilisés 0 0 355
Actifs et passifs circulant 11 504 -4
Banque et VMP

Emprunts et dettes financiéres 1 4 -431
Capitaux propres -12 -508 80
dont capital social -2 -2 -2
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SC LE ROUSSEAUest une société civile dont le siége social ¢ésé<-4 Rue de Lisbonne - 75008 PARIS
immatriculée au Registre du Commerce et des SacuéParis sous le numéro 415.254.663, Code APE :
6820B.

Elle a été constituée le 4 juillet 1997 pour ungédude 99 ans.

Législation francaise applicable.

Objet : Acquisition, aménagement administrationtigeset plus généralement I'exploitation par bail,
location ou autrement d’un immeuble que la socsétdpropose d’acquérir et toutes opérations finaes;e
mobilieres ou immobiliéres de caractére puremeiilt&l se rattachant a I'objet social.

Dirigeant : Monsieur Fabien Briziou, Gérant.

Rémunération et avantages en nature attribuésit.néa

Commissaires aux comptes : néant.

Conventions particulieres : néant.

Lieu de consultation des documents relatifs a ¢éés® : siege social.

Capital de 1.524 Euros, divisé en 100 parts d'wuescatégorie, entierement libérées, de 15,24 &teur

nominale, intégralement détenues par la société WEN
Branche d’activité : immobilier région parisientrifeaux).
Montant net CA : Cf. données chiffrées ci-apres.

Effectif : O
Filiales : néant.

Renseignements financiers : Cf. données chiffreapres.

LE ROUSSEAU

Comptes sociaux synthétisés

30/06/2011] 31/12/2010| 30/12/2009
Eléments du compte de résultat 6 mois 12 mois 12 mois
Loyers 72 116 83
Autres produits
Dotations aux amortissements -15 -215 -51
Autres charges -87 -135 -221
Résultat d'exploitation -30 -234 -189
Résultat financier -30 -63 -73
Résultat exceptionnel
Résultat net -60 -297 -262
Eléments du bilan
Actifs immobilisés 1542 1567 1618
Actifs et passifs circulant -1 452 -1715 53
Banque et VMP 0 0
Emprunts et dettes financiéres 0 0 -1784
Capitaux propres -90 148 112
dont capital social -2 -2 -2
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SAMRIF est une société en nom collectif dont le siégeata@st situé 55 Rue Pierre Charron - 75008
PARIS immatriculée au Registre du Commerce etSibesétés de Paris sous le numéro 389.164.617, Code
APE :6619A

Elle a été constituée le 16 novembre 1992 poudunée de 50 ans.

Législation francaise applicable.

Objet : Acquisition ou la construction d’immeubles en vela location et la détention directe ou
indirecte de participations dans des sociétés aygtde méme activite.

Dirigeant : Mademoiselle Audrey Soto, Gérant.

Rémunération et avantages en nature attribuésit.néa

Commissaires aux comptes : néant.

Conventions particulieres : néant.

Lieu de consultation des documents relatifs a ¢éés® : siege social.

Capital de 15.244,90 Euros, divisé en 2.000 mHuise seule catégorie, entierement libérées, intégrent
détenues par la société VENUS.

Branche d’activité : immobilier région parisienmeiitre commercial).

Montant net CA : Cf. données chiffrées ci-aprés.

Effectif: 0

Filiales : néant.

Renseignements financiers : Cf. données chiffréapres.

SAMRIF

Comptes sociaux synthétisés

30/06/2011] 31/12/2010] 30/12/2009

Eléments du compte de résultat 6 mois 12 mois 12 mois
Loyers 85 169 206
Autres produits

Dotations aux amortissements -41 -23 -89
Autres charges -307 -249 -324
Résultat d'exploitation -263 -103 -207
Résultat financier -47 -88 -98
Résultat exceptionnel

Résultat net -310 -191 -305
Eléments du bilan

Actifs immobilisés 1 506 1581 1585
Actifs et passifs circulant -2 549 -2 426 46
Banque et VMP 0 0

Emprunts et dettes financiéeres -111 1 -2 284
Capitaux propres 1154 653 653
dont capital social -15 -15 -15
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SFIF est une société par actions simplifiée dont lges&bcial est situé 2-4 Rue de Lisbonne - 75008IBAR
immatriculée au Registre du Commerce et des SectgéParis sous le numéro 542.046.792, Code APE :
6820B.

Elle a été constituée le 19 janvier 1954 pour uméel expirant le°Ljanvier 2020.

Législation francaise applicable.

Objet : Lacquisition ou la construction d'immeubles en deela location et la prise de
participation directe ou indirecte dans des sosiétéant cette méme activité.

Dirigeant : Mademoiselle Audrey Soto, Président.

Rémunération et avantages en nature attribuésit.néa

Commissaires aux comptesitdtaire : AUDIT ET CONSEIL UNION, 17 bis rue Jodepe Maistre -
75876 — PARIS cedex 18. Suppléant: SOGEC AUDIT,rdd de Rome - 75008 — PARIS.
Nommés lors de I'AGO du 25/09/2007. Renouvelés pa&kU du 07.04.2010. Prochains
renouvellement pour les comptes clos le 31.12.2014G 2016.

Conventions particulieres : néant.

Lieu de consultation des documents relatifs a ¢éés® : siege social.

Capital de 37.000 Euros, divisé en 2.500 actidnsedseule catégorie, entierement libérées, intégrent
détenues par la société VENUS.

Branche d’activité : immobilier province (terrain).

Montant net CA : Cf. données chiffrées ci-apres.

Effectif: 0

Filiales : néant.

Renseignements financiers : Cf. données chiffreapres.

SFIF

Comptes sociaux synthétisés

30/06/2011] 31/12/2010| 30/12/2009
Eléments du compte de résultat 6 mois 12 mois 12 mois
Loyers 71 545
Autres produits
Dotations aux amortissements -59
Autres charges -3 -70 -93
Résultat d'exploitation -3 1 393
Résultat financier 106 92 -102
Résultat exceptionnel 3509
Résultat net 103 3602 291
Eléments du bilan
Actifs immobilisés 68 68 4100
Actifs et passifs circulant 2 503 6 002 639
Banque et VMP 0 0 1
Emprunts et dettes financiéeres 0 -1 980
Capitaux propres -2 571 -6 070 -2 760
dont capital social -37 -37 -37
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SCI LE VOLTAIRE est une société civile immobiliere dont le siégeia est situé 55 Rue Pierre Charron -
75008 PARIS immatriculée au Registre du Commerckee Sociétés de Paris sous le numéro 412.883.670,
Code APE : 6820B.

Elle a été constituée le 4 juillet 1997 pour ungédude 99 ans.

Législation francaise applicable.

Objet : Acquisition, aménagement administrationtigeset plus généralement I'exploitation par bail,
location ou autrement d’un immeuble que la socsétdropose d’acquerir et toutes opérations finags;e
mobilieres ou immobilieres de caractere puremevilt e se rattachant a I'objet social.

Dirigeant : Mademoiselle Cécile Durand, Gérant.

Rémunération et avantages en nature attribuésit.néa

Commissaires aux comptes : néant.

Conventions particulieres : néant.

Lieu de consultation des documents relatifs a ¢#s® : siege social.

Capital de 3.566,16 Euros, divisé en 234 partsel'seule catégorie, entierement libérées, de 1% 21
valeur nominale, intégralement détenues par |&2EdMENUS.

Branche d’activité : immobilier région parisientifeaux).

Montant net CA : Cf. données chiffrées ci-apres.

Effectif : O

Filiales : néant.

Renseignements financiers : Cf. données chiffréapres.

VOLTAIRE

Comptes sociaux synthétisés

30/06/2011] 31/12/2010| 30/12/2009
Eléments du compte de résultat 6 mois 12 mois 12 mois
Loyers 122 250 258
Autres produits
Dotations aux amortissements -34 -67 -54
Autres charges -88 -202 -216
Résultat d'exploitation 0 -19 -12
Résultat financier -16 -28 -15
Résultat exceptionnel
Résultat net -16 -47 -27
Eléments du bilan
Actifs immobilisés 1567 1595 1 645
Actifs et passifs circulant -71 -87 48
Banque et VMP 0 0
Emprunts et dettes financiéres -1134 -1177 -1 343
Capitaux propres -362 -331 -350
dont capital social -4 -4 -4
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29 Annexe 2 : Rapports CBRE

1/ Attestation

RAPPORT D'EXPERTISE IMMOBILIERE PREPARE PAR LES EVAUATEURS INDEPENDANTS
D’ACANTHE DEVELOPPEMENT

Instructions données aux experts évaluateurs

En accord avec vos instructions, nous avons vaprs 30 juin 2011 (« date de I'évaluation »), desifs
détenus en pleine propriété ou en bail & constonctiirectement par ACANTHE DEVELOPPEMENT (« la
Société ») tels que mentionnés dans nos rapponaldesation spécifiques a chaque actif. Ce rap@oété
rédigé afin d'étre intégré dans le Document de Réf&e de la Société.

Les évaluations ont été menées localement par qopas d'expertise. Afin de déterminer une valeur d
marché pour chaque actif nous avons pris en coralidd les transactions immobilieres au niveau
Francais et pas uniguement les transactions dounass.

Nous confirmons que notre opinion sur la valeurndgrché a été revue au regard des autres expertises
menées en France afin d'avoir une approche comdist@t de prendre en considération toutes les
transactions et informations disponibles sur le o

Les évaluations sont fondées sur la méthode de araispn ou la méthode par le rendement qui sont
régulierement utilisées pour ces types d'actifspété pour certains cas de la méthode d’actualsaties
flux.

Fondements des expertises et hypothéses

Nous décrivons ci-dessous les fondements et leghH@&ges que nous avons utilisées afin de prépargr n
évaluations. Nous confirmons que nos évaluations @ menées en accord avec les sections
correspondantes du Code de conduite de la 68 Bdictu RICS Valuation Standards (le « Red Book ). C
dernier est une base des évaluations acceptéechellé internationale. Nos évaluations respectast |
regles comptables IFRS et les standards et recomatians édités par I'IVSC.

Les expertises ont également été établies au redarth recommandation AMF sur la présentation des
éléments d'évaluation du patrimoine immobilier sesiétés cotées publiée le 8 février 2010.

Nous attestons que nous avons préparé nos exjgeedistant qu'évaluateurs externes, tels que dédenns

les standards du Red Book RICS, et que nos évahsatibnt également conformes aux principes généraux
Nos évaluations correspondent a des valeurs de mdaset sont reportées en valeurs brutes (valeur de
marché hors droits et frais de mutation).

La valeur de marché est définie comme : « Le mordatimé pour lequel un actif s'‘échange a la dae d
I'évaluation entre un vendeur et un acheteur va@was pour une transaction équilibrée, précédéeae'u
période de commercialisation et dans laquelle lestips ont agi en connaissance de cause de facon
prudente et non contrainte ».

Date de I'évaluation
La date effective de I'évaluation est le 30 juid 20

Informations

Nous avons supposé que les informations sur léfs éatirnies par la Société sont completes et esadin

outre nous avons considéré que toutes les infoomsittonnues des collaborateurs de la Société etgmu
impacter la valeur, telles que les commercialisagi@n cours ou les diverses obligations 1égaleas ramt

été communiquées et qu'elles sont & jour.

Surfaces des actifs

Nous n'avons pas effectué de mesurage des actitsistnous sommes fondés sur les surfaces quiombus
été communiquées.

Analyses environnementales et conditions des sols
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Il ne nous a pas été demandé de mener une analyg®mementale et nous n'‘avons pas investigué les
événements passeés afin de déterminer si les sdés @tructures des actifs sont ou ont été contésiSauf
information contraire nous sommes partis du priecigue les actifs ne sont pas ou probablement pas
contaminés et que I'état des terrains n'affectelgar utilisation actuelle ou future.

Plans

Nous n'avons pas vu les permis de construire e$ monsidérons que les biens ont été érigés, sauipés

et utilisés sur la base des autorisations en vigueu que les recours légaux ont été purgés. Nous
considérons que les actifs sont conformes aux slitipas I€égales et aux régles d'urbanisme, notammen
ce qui concerne les régles en matiére de structimesndies, santé et sécurité. Nous considéroateégent
que les extensions en cours de construction satife regles d'urbanisme et que les permis néressant

éte obtenus.

Titres de propriété et états locatifs

Nous nous sommes fondés sur les états locatifgméss des revenus complémentaires, des charges non
récupérables des investissements et des planaidéaffjui nous ont été fournis.

Les titres de propriété des actifs existent et amiseté fournis et pris en compte dans les évialnat

Etat des actifs

Nous avons noté I'état général de chaque actif@uscde nos visites. Notre mission n'inclut pas/det
technigue concernant la structure des batimentss maus avons précisé ce qui nécessiterait selos nae
rénovation appropriée. Les actifs ont été expestmdr la base de l'information fournie par la So&iéelon
laquelle aucun matériau dangereux n'a été utiliagsdleur construction.

Taxation
Nos évaluations ont été menées sans prendre enedesp@ventuels frais ou taxes devant étre engdayes
le cas d'une cession. Toutes les données utilesédisent la taxe sur la valeur ajoutée.

Confidentialité et publication

Enfin et en accord avec notre pratique habituellus confirmons que nos rapports d'expertise sont
confidentiels et adressés uniquement a la Sodétéune responsabilité n'est acceptée vis-a-visete t et

ni les rapports d'expertise en intégralité ni legraits de ces rapports ne peuvent étre publiéssdam
document, déclaration, circulaire ou communicatewec des tiers sans notre accord écrit, portantsaus
bien sur la forme que sur le contexte dans lesqlsefeuvent paraitre. En signant ce rapport chagupert

le fait pour son propre compte et uniquement pour@opre travail d'expertise.

Denis FRANCOIS
Président
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2/ Rapport condensé detaillé

FIPP

TGOU/SDAC/D201100946

FIPP
A L'ATTENTION DE

sur les biens apportes a FIPP

MADAME FLORENCE SOUCEMARIANADIN

2, RUE DE BASSANO
75116 PARIS

Notre Ref: D201100946

MISSION

OBJECTIFS DE LA MISSION ET

DATE D’ EVALUATION

CONFIDENTIALITE

Juin 2011

Personnel et Confidentiel

Vous nous avez consultés le 12 juin 2011 afin d'effectuer I'évaluation
d'un portefeuille de 10 actifs immobiliers & usage mixte, comprenant
des bureaux, commerces, logements et hétels.

Il s’agit de l'actualisation des expertises réalisées au 31 décembre

2010.

L'objet de la mission, tel qu’il a été défini dans le Contrat d’évaluation
est rappelé ci-aprés :

« Le Client confie & CB Richard Ellis Valuation la mission d’expertiser la
valeur vénale au 30 juin 2011 dans le cadre de la publication des
comptes selon le régime SIIC. »

La date d’expertise est établie au 30 juin 2011.

CB RICHARD ELLIS VALUATION adhére & la CHARTE DE L'EXPERTISE
EN EVALUATION IMMOBILIERE élaborée en 1998 et actudlisée en
2006 (3*™ édition), qui pose les conditions générales d'exercice de la
profession d'expert en évaluation immobiliere et les principes
déontologiques communs s'appliquant aux experts.

Le respect des régles de confidentialité et de déontologie est
régulierement vérifié par des auditeurs externes. Les informations
communiquées & CB RICHARD ELLIS VALUATION ne pourront é&tre
utilisées pour d’autres usages que |'estimation des immeubles (sauf
instruction ou autorisation expresse du client).

Nos Expertises et Rapports sont strictement confidentiels et destinés aux
parties désignées ou & leurs conseillers professionnels dans le but
spécifique auquel ils se référent et leur contenu ne doit en aucun cas
étre divulgué ou utilisé & d’autres fins.

Tout ou partie de nos rapports, toute référence & ces derniers, ne
doivent pas figurer dans un document diffusé, une Circulaire ou un
état, publié ou divulgué oralement & une tierce personne sans
autorisation écrite préalable de notre part concernant la forme et le
contexte d’une telle publication ou divulgation. Cette autorisation est
requise, que CB Richard Ellis soit cité dans ce document ou non et que
les rapports soient associés & d’autres ou non.

CBRE
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FIPP
TGOU/SDAC/D201100946

STATUT DE L'EXPERT

FORMAT DU RAPPORT

VISITE

DOCUMENTS FOURNIS

Juin 2011

Toutes les évaluations sont effectuées conformément & la Charte de
I"expertise en Evaluation Immobilidre (3*™ édition — Juin 2006) et au
Manuel d’Expertise et d'Evaluation, publié par I'Institution Royale des
Chartered Surveyors (RICS) et sont effectuées par des experts qualifiés
selon les principes définis dans ce rapport.

Nous vous confirmons que :

o Notre société n'a pas de conflit d'intérét : ni avec le dlient, ni
avec les biens immobiliers.

e En dehors de la mission et des honoraires d’expertises, la
société ne bénéficie d'aucun avantage, tant en termes
financiers qu’en termes de prestations de toute nature, ceci afin
de garantir le caractére d'indépendance de la société et de son
expertise.

o La réalisation des expertises par la société a été effectuée en
accord avec les régles provenant du « Appraisal and Valuation
Manual » réalisé par la Royal Institution of Chartered Surveyors
(RICS), ainsi que suivant les régles d’évaluation et d’expertise
en vigueur en France.

Dans le cadre de notre étude, nous avons établi des rapports
individuels qui détaillent toutes les hypothéses prises en compte en vue
d’estimer la valeur locative et la valeur vénale des actifs immobiliers.

Les principes généraux en annexe 1 de ce rapport détaillent le
traitement des différents aspects des propriétés, tout en incorporant les
hypothéses et les définitions.

Nous attirons spécialement votre attention sur ces points.

Les visites des sites avaient été réalisées de manidre extérieure et
intérieure par des représentants de la société CB Richard Ellis lors des
précédentes campagnes  d’expertise. Pour cette  campagne
d’actualisation il n’a pas été réalisé de nouvelle visite.

Les dates précises de visite sont spécifiées dans les rapports individuels.
Dans le cadre de notre étude, nous nous sommes basés sur les

informations communiquées par Mr. Kaled Bélage, Madame Florence
Souce, représentants de la société Acanthe Développement.
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FIPP
TGOU/SDAC/D201100946

(OBSERVATIONS - RESERVES

Juin 2011

Liste des éléments fournis :

Pour préparer cefte évaluation, nous nous sommes fondés sur des
informations qui nous ont été fournies par notre mandant.

o [tots locatifs au 30/06/2011,

e Titre de propriétés des actifs du portefeville Acanthe
Développement,

* Liste des budgets de travaux pour les immeubles concernés,

¢ Etat des charges des immeubles,

Divers documents, tels que les nouveaux baux signés, des autorisations
relatives aux usages des batiments, des relevés de géométres-expert,
nous ont é&té fournis pour certains immeubles.

La liste des documents est détaillée et spécifiée dans les rapports
individuels.

Dans le cas oU certaines informations se révéleraient &tre incorrectes ou
si d’autres données venaient & nous &tre proposés, cela pourrait avoir
des répercutions sur notre expertise. Dans ce cas, nous nous
réserverions la possibilité de modifier notre étude en conséquence.

S'agissant de la prise en compte dans nos caleuls du régime
applicable en cas de mutation, nous retenons un montant forfaitaire
calculé selon le régime auquel les biens expertisés seraient soumis.

Ainsi, le montant des frais d'acquisition, en cas de fransaction assujettie
aux droits de mutation, est forfaité & 6,20 % pour les ventes de locaux
commerciaux et professionnels.

En cas de transaction assujettie & la TVA, la réforme du 11 mars 2010,
portant modification des conditions d'assujettissement au régime de la
TV.A., subordonne son application dans le cadre des cessions de
biens immobiliers, & des engagements ou options prises par les
parties.

Concernant ces options et engagements éventuels, ils ne sont connus
qu’une fois la transaction passée. Par conséquent, sans connaissance
précise de tous ces paramétres, nous avons réalisé la présente
expertise en nous situant conventionnellement dans le cas de figure le
plus probable, et en posant implicitement certaines hypothéses.

La responsabilité de CBRE Valuation ne saurait étre engagée dans
I'éventualité de l'application de conditions fiscales différentes de celles
retenues dans la présente expertise.

L'actualité du développement durable est forte (pression de I'opinion
publique, réglementation en évolution, prise de conscience des acteurs
du marché) et pourrait faire évoluer les valeurs dans I'avenir. Nos
évaluations & ce jour peuvent ne pas prendre en compte les futures
appréciations du marché ainsi que les évolutions réglementaires.
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FIPP
TGOU/SDAC/D201100946

METHODOLOGIE APPLIQUEE Nous communiquons notre estimation de la Valeur Vénale (« Market
POUR L’"EVALUATION Value ») des actifs & la date d’Expertise.

Nous utilisons le logiciel Circle et la méthode d’actualisation des flux
futurs « Hardcore ».

Celle-ci consiste & actualiser les flux futurs nets générés par I'actif, ces
flux étant déterminés d’une part par I'état locatif transmis, et d’autre
part  par le scénario locatif  retenu par  l'expert
(renouvellements, départs, travaux...).

Ces scénarios consistent, dans la majorité des cas, & simuler un retour
& la Valeur Locative de Marché, soit & I’échéance du bail, soit & la
prochaine échéance ftriennale. Pour obtenir les flux nets, nous
déduisons les charges non récupérables, & I’aide de ratios standards.

Les flux nets sont ensuite actualisés & I'aide d’un « Equivalent Yield »
correspondant & une espérance de rentabilité sur le long terme pour
chaque actif étudié. Ce taux est choisi par comparaison aux taux
observés lors de transactions de marché récentes portant sur des actifs
comparables.

Le Taux de Rendement Net Initial représente ensuite le rapport entre le
loyer net & la date d’Expertise, et la Valeur Vénale Droits Inclus de

I’ actif.

Enfin, la Valeur Vénale Nette au m2 obtenue est analysée & titre de
recoupement.

Juin 2011
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FIPP
TGOU/SDAC/D201100946

DEFINITIONS

Juin 2011

A/ VALEUR VENALE

La valeur vénale correspond au prix auquel un bien ou un droit
immobilier peut raisonnablement &tre cédé en cas de mise en vente
amiable au moment de |'Expertise, en supposant que les conditions
suivantes ont été réunies :

= la libre volonté du vendeur,

- un délai raisonnable de négociation compte-tenu de la nature
du bien et de la situation du marché,

- la stabilité du marché et de la valeur pendant cette période,

- des conditions de mise en vente et de publicité considérées
comme normales,

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

La valeur vénale d'un bien immobilier peut &tre, selon les cas :

- la valeur du bien libre ou supposé tel,

- la valeur du bien "occupé" ; celle-ci tient compte de la présence
dans les lieux d'occupants, titrés ou non. Elle dépend donc des
conditions juridiques et financiéres de l'occupation et de la qualité du
ou des occupants.

Elle peut également étre définie :

- soit en partant de son usage actuel et en le supposant
poursuivi,
- soit en envisageant une utilisation alternative.

B/  VALEUR LOCATIVE DE MARCHE

Elle s'analyse comme la contrepartie financiére annuelle de l'usage
d'un bien immobilier dans le cadre d'un bail. Elle correspond donc au
loyer de marché qui doit pouvoir étre obtenu d'un bien immobilier aux
clauses et conditions usuelles des baux pour une catégorie de biens et
dans une région donnée. La notion de valeur locative de marché
implique qu'il n'y a pas, parallélement & la conclusion du bail, de
versement d'une somme en capital soit au locataire précédent (droit au
bail), soit au propriétaire (pas de porte, droit d'entrée). La valeur
locative de marché est exprimée hors droit de bail ou hors TVA, et hors
charges locatives ou de toute autre nature refacturées au preneur.
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FIPP
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C/ REVENU NET

Il se définit comme le loyer annuel et les éventuels autres revenus
générés par limmeuble desquels on soustrait l'ensemble des frais
annuels supporté par le propriétaire et découlant de la nature
infrinséque de limmeuble, mais indépendants de la personnalité du
propriétaire.

A titre d'exemple, mais de maniére non exhaustive, on peut citer, parmi
les éléments & déduire : les honoraires ou frais de gestion, les
assurances d'immeubles, la taxe foncidre et les fravaux dentretien
courant (sauf si ceux-ci sont remboursés par les locataires) ainsi que les
grosses réparations. Ce revenu net annuel constitue l'assiette & laquelle
est appliqué le taux de rendement sur le revenu net. C'est également ce
revenu net qui sert de base dans les actualisations de flux futurs. Le
revenu net potentiel correspond au revenu net percu + la valeur
locative des locaux vacants.

D/ TAUX DE RENDEMENT

Dans les méthodes d'estimation de la valeur vénale par capitalisation
d'un revenu, plusieurs types de taux sont susceptibles d'étre retenus.
Sont principalement utilisés :

1 - Le taux de rendement net théorique

[l résulte du rapport entre la valeur locative de marché (hors taxes, hors
charges) et la valeur véndle de limmeuble considéré libre, frais
d'acquisition compris.

2 - Le taux de rendement net effectif

Il résulte du rapport entre les loyers effectivement percus (hors taxes,

hors charges) et la valeur vénale de limmeuble occupé, frais
d'acquisition compris.
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PORTEFEUILLE Le portefeuille consiste en 11 actifs répartis de la maniére suivante:

- 1 actif situé & Paris
- 3 actifs en Région Parisienne

- 6 actifs en province (Ferney Voltaire, et le département Savoie et

de Haute-Savoie).
- 1 actif & Bruxelles

Vous trouverez ci-dessous la liste des actifs de la foncigre FIIP :

Code Surface
Postale Totale
1 allée Jean Jacques Rousseau 77 185 Lognes 2 696,00 m?
2 allée Voltaire 77 185 Lognes 2 697,00 m?
Clos La Garenne, Fresnes 94 260 Fresnes 4 825,00 m?
Le Varet 73700 ARCS 2000 8074,00 m?
Le Varet -bail a construction 73700 ARCS 2000 7 160,00 m?
L'Aujon 74 300 Flaine 6 347,00 m?
Le Totem 74 300 Flaine 4 967,00 m?
Cave Résidence La Forét 74 300 Flaine
Megeve 74 120 Megéve 939,70 m?
8 Rue Chazelles 75017 Paris 428,00 m?
9 avenue de l'astronomie 1210 Bruxelles 3 043,00 m?
Les Dauphins - avenue Voltaire - 01210 Ferney Voltaire 769,00 m?

TOTAL

Le portefeuille FlIP représente une surface totale 41 945.70 m?2
composé d’'immeubles de bureaux, d'habitation avec des chalets en
Haute-Savoie, un établissement de tourisme (Club Med) et des hatels.

Juin 2011
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SITUATION LOCATIVE Au 30/06/2011, le loyer du portefeuille FIPP est de 2 071 805 € par an
HT HC, se décomposant comme suit :

1 allée Jean Jacques Rousseau 77 185 Lognes 2 696,00 m? 67 496 €
2 allée Voltaire 77 185 Lognes 2 697,00 m? 133 449 €
Clos La Garenne, Fresnes 94260  Fresnes 482500 114 853 €
Le Varet 73700 ARCS 2000 8 074,00 m? 376 308 €
Le Varet -bail a construction 73700 ARCS 2000 7 160,00 m? - €
L'Aujon 74 300 Flaine 6 347,00 m? 530 000 €
Le Totem 74 300 Flaine 4 967,00 m? 390 000 €
Cave Résidence La Forét 74 300 Flaine
Megéve 74 120 Megéve 939,70 m? 304 787 €
8 Rue Chazelles 75017 Paris 428,00 m? 47 295 €
9 avenue de l'astronomie 1210 Bruxelles 3 043,00 m? - €

Les Dauphins - avenue Voltaire f 01210 Femey Voltaire 769,00 m? 107 617 €
TOTAL 2 071 805 €
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VALEUR LOCATIVE DE MARCHE Nous avons estimé au 30/06/2011, pour le portefeuille FIPP, une
valeur locative de marché globale de 3 783 535 € par an HT HC, se

décomposant comme suit :

Surface

Totale Loyer Brut

1 allée Jean Jacques Rousseau 77 185 Lognes 2 696,00 m? 67 496 € 273 000 €
2 allée Voltaire 77 185 Lognes 2 697,00 m? 133 449 € 276 000 €
Clos La Garenne, Fresnes 94 260 Fresnes 4 825,00 m? 114 853 € 479 200 €
Le Varet 73700 ARCS 2000 8 074,00 m? 376 308 € 890 000 €
Le Varet -bail & construction 73700 ARCS 2000 7 160,00 m? - € 950 000 €
L'Aujon 74 300 Flaine 6 347,00 m? 530 000 € 656 025 €
Le Totem 74 300 Flaine 4 967,00 m? 390 000 €
Cave Résidence La Forét 74 300 Flaine
Megéve 74 120 Megéve 939,70 m? 304 787 €
8 Rue Chazelles 75017 Paris 428,00 m? 47 295 € 164 000 €
9 avenue de l'astronomie 1210 Bruxelles 3 043,00 m? - € - €
Les Dauphins - avenue Voltaire " 01210 Ferney Voltaire 769,00 m¥ 107 617 € 95 310 €

TOTAL 2 071 805 € 3783 535 €
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VALEUR VENALE EN L’ETAT
ACTUEL HORS DROITS ET HORS
FRAIS D" ACTES

CONFIDENTIALITE

Juin 2011

57 719 400 € hors droits et hors frais d’actes

Droits d’enregistrement et frais d’actes retenus & 6.20%.

Outre les limitations de publication, de ce rapport mentionnées dans
les «conditions générales d'intervention de I'expert» se trouvant en
annexe, nous vous informons que toute publication ou référence faite &
ce rapport d’expertise ne sera permise qu’aprés une autorisation écrite

de CB Richard Ellis Valuation.

]
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——

Denis Francois, FRICS
Président
CBRE Valuation
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ANNEXET: PRINCIPES GENERAUX

Veuillez trouver ci-dessous les principes généraux sur lesquels sont basés, les évaludtions et les
rapports et qui seront applicables sauf mention contraire dans les faits précités.

1. Manuel d’'Expertise et d’Evaluation RICS

Toutes les évaluations sont effectuées conformément au Manuel d’Experfise et d’Evaluation,
publié par I'Institution Royale des Chartered Surveyors (RICS) et sont effectuées par des experis
qualifiés selon les principes définis dans ce rapport.

2. Base d’Evaluation

Toutes les évaluations sont faites sur la base d’une "Valeur de Marché Libre®, tel que définie dans
le compte-rendu pratique 4 du Manuel d’Expertise et d’Evaluation, sauf notification contraire.

Aucuns frais relatifs & des dépenses de réalisation ou reflétant le solde d’hypothéques dues ne
sont mentionnés dans nos expertises, que ce soit par rapport au capital ou aux intéréts non
échus.

Nos évaluations sont basées sur les faits et les preuves disponibles & la date de I"évaluation. Nous
recommandons en conséquence de les remettre & jour périodiquement.

3. Informations fournies

Nous considérons complétes et correctes les informations fournies par les sources réperioriées
dans notre rapport relatives & des points tels que la jouissance, les locations, les améliorations
effectuées par les locataires ou autres points utiles.

4. Documentation et Titre

Lorsque des titres ou baux nous sont confiés, nous recommandons & nos clients d'étre prudent
quant au contenu de ces documents et donc de l'interprétation que nous faisons de ceux ci, avant
que ces documents n’aient été vérifiés par vos conseillers juridiques.

Sauf avis contraire, nous supposons que chaque propriété a un bon fitre négociable et aucun
litige en instance. Nous supposons également que la documentation est satisfaisante ef quil n'y a
aucune restriction inhabituelle, servitude, solvabilité...

5. Locations

Sauf avis contraire, tous les biens immobiliers sont soumis & des dépenses habituelles et les
locataires sont responsables de toutes les réparations, de I'assurance et du réglement des impdts
et autres dépenses inhabituelles, soit directement ou par lintermédicire de charges
provisionnelles.
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6. Solvabilité des Locataires

Sauf demande spécifiée, nous ne faisons pas d’enquéte approfondie relative & la solvabilité des
locataires mais nous nous reposons sur notre opinion relative de leur image sur le marché. Tout
commentaire relatif & la solvabilité d'un locataire devra en conséquence &tre interprété dans ce
contexte. De plus, nous supposons, sauf avis contraire, que le locataire peut faire face & ses
obligations financiéres relatives au bail et qu’il n’existe aucun arriéré de loyers ou rupture de
solvabilité non divulguée.

7. Vérifications

Nous entreprenons toutes vérifications et recherches qui nous semblent adaptées & notre jugement
professionnel, appropriées et réalisables en ces circonstances.

8. Surfaces

Surface Hors CEuvre Brute (SHORB)

La SHOB est égale & la somme des surfaces de plancher de chaque niveau d’un batiment, calculées
& partir du nu extérieur des murs au niveau des sols finis. Elle comprend les sous-sols st les combles,
aménageables ou non ainsi que les balcons, loggias et toitures-terrasses accessibles (sauf terrasses
extérieures de plain-pied)

Surface Hors CEuvre Nette (SHON)

La SHON est calculée & partir du nu extérieur des murs. Eile est égale & la SHOB aprés déduction :

- des combles et sous-sols non-aménageables pour I'habitation et pour des activités
professionnelles (NB : sont considérées comme combles, et donc déductibles, les surfaces dont la
hauteur sous plafond est inférieure & 1,80m),

- des toitures-terrasses, balcons, loggias et surfaces non closes situées au rez-de-chaussée,

- des stationnements de véhicules,

- des surfaces de plancher hors ceuvre des bé&timents affectés aux récoltes, au logement des
animaux ou du matériel agricole, ainsi que des serres de production.

Surface Utile Brute ou surface locative (SUB)

La SUB est égale & la somme :

- des surfaces de bureaux et locaux communs,

- des surfaces de circulations horizontales,

- des surfaces de sanitaires et locaux & usage social, les paliers ...

Surface Utile Nette (SUN)

La SUN est égale & la SUB aprés déduction :
- des surfaces de circulations horizontales,
- des surfaces sanitaires,

- des paliers.

Loi CARREZ
Sauf avis contraire dans le rapport, nous ne mesurons pas en général les surfaces utiles. Nous
attirons l'attention de nos clients quant aux nouvelles obligations législatives créées par la loi CARREZ.

Juin 2011 CBRE
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9. Urbanisme et Autres Régles statutaires

Dans la mesure du possible, nous entreprenons des recherches en vue d’obtenir les informations
relatives & 'urbanisme et aux divers projets auprés des Autorités Locales compétentes. Si une
confirmation écrite est nécessaire, nous recommandons d'obtenir la vérification de
I'emplacement, comme établi dans notre rapport, par l'intermédiaire de vos conseillers
juridiques, ou avocats.

Nos Evaluations sont préparées sur I'hypothése que les locaux sont conformes & toutes les
promulgations statutaires correspondantes et les réglementations de la construction et qu’un
Certificat de Conformité « Incendie » valable et mis & jour a été émis. Nous supposons
également que tous les accords et autorisations, nécessaires pour I'utilisation du bien immobilier
et les formalités énumérées ci-dessous; ont été obtenues, contfinuent & subsister et ne sont
soumises d aucune conditions particuliéres.

10. Enquétes relatives & la construction

Sauf expressément indiqué, nous n'effectuons pas d’enquédtes relatives & la construction, ne
testons ni chauffage électrique ni autres services. Tout défaut apparent ou état de délabrement
remarqué, pendant notre inspection, sera mentionné dans nos expertises, mais nous ne
garantissons pas que le bien immobilier est exempt de tout autre défaut. Nous supposons que
ces parties qui n‘ont pas été inspectées ne révéleront pas de défauts matériels risquant d’altérer
notre Rapport et hos Expertises.

1. Matiéres dangereuses

Sauf avis contraire, nous n’effectuons pas de recherches pour certifier si un immeuble o été
construit ou détérioré & {'aide de méthodes ou de matiéres dangereuses. Sauf indication
contraire, nos expertises supposent que de telles matigéres ou méthodes n'ont pas été utilisées.
Des exemples communs sont le béton & haute teneur en alumine, le chlorure de calcium,
I"amiante, la laine de verre en tant qu’obturation permanente.

12. Conditions relatives au site

Sauf avis contraire, nous n’effectuons pas de recherche sur site pour déterminer |'adéquation des
conditions et des services au sol ni de recherches archéologiques ou géotechniques. Sauf avis
contraire, nos expertises se basent sur le fait que ces aspects sont satisfaisants et que le sous-sol
du site ne contient pas de minerai ou autre, carriére, gaz méthane ou autres substances toxiques
et /ou polluantes.

Si les biens sont susceptibles d’avoir un potentiel de reconstruction, nous supposons que le sol
peut supporter cette reconstruction sans nécessiter des fondations supplémentaires et colteuses
ou des systémes de drainage.

13. Diagnostics environnementaux

Lors de la préparation de notre expertise, nous avons supposé qu'aucune contamination totale ou
partielle, du sol, sous-sol et/ou de l'ensemble du ou des béatiments, n’est ou n’a été présente
dans cet immeuble. Sauf avis contraire, nous n’effectuons pas de recherches relatives aux
utilisations passées ou présentes de ce bien ou de tout terrain avoisinant ou contigu, aux fins
d’établir s'il existe une contamination potentielle suite & ces utilisations et nous supposons donc
qu'elle n'existe pas.

Si par la suite il était établi qu’une contamination existe sur cette propriété ou sur un terrain
contigu ou si certains locaux ont pu ou pourraient &tre contaminés, cela aurait un effet négatif sur
la valeur indiquée.
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Lors de la préparation de nos évaluations, nous avons supposé que tous les accords et
autorisations nécessaires & |'utilisation de la propriété et les traitements effectués dans la
propriété ont eu lieu, continueront & &tre faits et ne posent aucun probléme.

14. Machineries et appareillages

Nos évaluations comprennent les appareils qui sont considérés comme faisant partie de
I'immeuble (immeuble par destination) y compris les appareils des propriétaires, tels que chauffe-
eau, chauffage, éclairage, extincteurs et systémes de ventilation mais ne prennent généralement
pas en compte les machines, équipements et installations normalement considérées comme étant
la propriété du locataire.

15. Impdts

Lors de la préparation de nos évaluations, aucune déduction n’est faite pour tout assujettissement
a l'impdt sur les sociétés ou sur les plus - values ou autres impdts concernant le bien, qui existe
ou qui peut survenir avec la construction ou la cession, estimé ou autre. Nous souhaitons
également attirer votre attention sur le fait que nos Evaluations ne sont pas assujetties & la TVA.

16. Aide Gouvernementale

Toutes les évaluations sont données sans aucun ajustement relatif aux aides gouvernementales
regues ou susceptibles d’étre recues & la date de I'expertise.

17. Valeur d'Achat Spéciale

Sauf avis contraire, nos expertises ne reflétent pas d'éléments de valeur de convenance ou de
valeur spéciale d'achat qui serait susceptible d’&tre réalisée dans une fusion d’intéréts ou par une
vente & un propriétaire ou un occupant d’'un bien annexe autre que ce qui a été reflété dans les
offres faites sur le marché libre par les acheteurs potentiels, autres que I’acheteur ayant un intérét
spécial.

18. Valeur Globale

Sauf avis contraire, dans |'évaluation des portefeuilles, chaque bien est évalué séparément et non
en tant que partie du portefeuille. En conséquence, aucune déduction positive ou négative n'est
faite dans la valeur globale reportée pour refléter la possibilité de mise sur le marché de tout ou
partie du bien, & tout moment.

19. Confidentialité
Nos Expertises et Rapports sont strictement confidentiels et destinés aux parties désignées ou &

leurs conseillers professionnels dans le but spécifique auquel s se réfarent et leur contenu ne doit
en aucun cas étre divulgué ou utilisé & d'autres fins.
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20. Publication

Tout ou partie de nos rapports, toute référence & ces derniers, ne doivent pas figurer dans un
document diffusé, une Circulaire ou un état, publié ou divulgué oralement & une tierce personne
sans autorisation écrite préalable de notre part concernant la forme et le contexte d’une telle
publication ou divulgation. Cette autorisation est requise, que CB Richard Ellis soit cité dans ce
document ou non et que les rapports soient associés & d’autres ou non.

21. Limite de responsabilité professionnelle

Dans le cadre de la présente mission, la responsabilité civile professionnelle de CB Richard Ellis
Valuation est limitée & : 5.000.000 €.
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30 Annexe 3 : Calendrier prévisionnel

26 septembre 2011

1 octobre 2011

5 octobre 2011

10 octobre 2011

10 octobre 2011

10 octobre 2011

10 octobre 2011
13 octobre 2011

25 octobre 2011

28 octobre 2011

3 novembre 2011
10 novembre 2011

14 novembre 2011

23 novembre 2011

29 décembre 2011
au plus tard

Décision du Conseil d’administmatie FIPP approuvant I'Opération d’Apport et
convoquant 'assemblée générale de FIPP

Purge du droit de préemption sumntieuble apporté par ACANTHE
DEVELOPPEMENT

Publication au BALO de l'avis denién relatif a I'’Assemblée générale de la
société FIPP SA devant approuver I'opération d’appbdécider de 'augmentation
de capital y afférente

Décision du Conseil d’administratio ACANTHE DEVELOPPEMENT
approuvant I'Opération d’Apport et I'Opération deis@ibution en Nature et
convoquant I'assemblée générale d’Acanthe Développé

Signature du contrat d’apport ¢éarea

Publication au BALO de l'avis danion relatif a 'assemblée générale d’Acanthe
Développement devant décider la distribution déssti FIPP aux actionnaires
d’ACANTHE DEVELOPPEMENT

Rapport des commissaires aux apgaria rémunération des apports

Rapport des commissaires aux apparia valeur des apports

Publication au BALO de l'avis devamcation relatif a I'assemblée générale de FIPP
devant approuver I'Opération d’Apport

Publication au BALO de l'avis denwocation relatif a I'assemblée générale
d’ACANTHE DEVELOPPEMENT devant approuver I'Opératide Distribution

Visa de I'AMF sur le présent Pecfys
Assemblée générale de FIPP

Cession des titres FIPP pailiges d ACANTHE DEVELOPPEMENT au profit
de cette derniere

Assemblée générale d’Acanthelbgpement

Mise en paiement du dividende

181



31 Annexe 4 : Rapport sur les comptes annuels FIPP
sur l'exercice clos le 31 mars 2011

FIPP

Société Anonyme

3, avenue Octave Gréard
75007 Paris

Rapport du Commissaire aux Comptes
sur les comptes annuels

Exercice clos le 31 mars 2011
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185, aversue Charles de Gaulle
§92524 Neuiltly-sur-Seine Cedex
France

Téléphone : +33(0) 1 40 88 28 00
Télécopieur : + 33 {0) 1 40 88 28 28
www.deloitte.fr

FIPP

Société Anonyme

3, avenue Octave Gréard
75007 Paris

Rapport du Commissaire aux Comptes

sur les comptes annuels

Exercice clos le 31 mars 2011

Aux Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous vous
présentons notre rapport relatif & l'exercice clos le 31 mars 2011, sur :

- le contréle des comptes annuels de la société FIPP, tels qu'ils sont joints au présent
rapport ;

- lajustification de nos appréciations ;
- les vérifications et informations spécifiques prévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par le conseil d'administration. Il nous appartient, sur la
base de notre audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.

I.__Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en
France ; ces normes requiérent la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtenir l'assurance
raisonnable que les comptes annuels ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit
consiste & vérifier, par sondages ou au moyen d’autres méthodes de sélection, les éléments

Société anonyme au capital de 1 723 040 €

Socieié d'Expertise Comptable inscrte au Tableau de I'Ordre du Consel Régianal de Paris lle-de-France
Société de Commuissaires aux Comptes, membre de la Compagnie régionale de Varsailies

572 025 041 RCS Nanterre

TVA L FR 02 572 028 041

Member of Deloitte Touche Tohmatsu timited 183
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justifiant des montants et informations figurant dans les comptes annuels. 11 consiste
¢galement a apprécier les principes comptables suivis, les estimations significatives retenues
et la présentation d'ensemble des comptes. Nous estimons que les éléments que nous avons
collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes comptables
frangais, réguliers et sincéres et donnent une image fidéle du résultat des opérations de
I'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine de la société a la fin de
cet exercice.

II. Justification des appréciations

En application des dispositions de ’article L. 823-9 du Code de commerce relatives a la
justification de nos appréciations, nous vous informons que les appréciations auxquelles nous
avons procédé ont porté sur le caractere approprié des principes comptables appliqués.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des
comptes annuels, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué a la formation de notre
opinion exprimée dans la premiére partie de ce rapport.

III. Vérifications et informations spécifiques

Nous avons ¢galement procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel
applicables en France, aux vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes
annuels des informations données dans le rapport de gestion du conseil d'administration et
dans les documents adressés aux actionnaires sur la situation financiére et les comptes
annuels.

Concernant les informations fournies en application des dispositions de l'article [..225-102-1
du Code de commerce sur les rémunérations et avantages versés aux mandataires sociaux
ainst que sur les engagements consentis en leur faveur, nous avons vérifié leur concordance
avec les comptes ou avec les données ayant servi & I'établissement de ces comptes et, le cas
échéant, avec les éléments recueillis par votre société auprés des sociétés contrdlant votre
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société ou contrdlées par elle. Sur la base de ces travaux, nous attestons l'exactitude et la
sincérité de ces informations. En application de la loi, nous nous sommes assurés que les
diverses informations & l'identité des détenteurs du capital et des droits de vote vous ont été
communiquées dans le rapport de gestion.

Neuilly-sur-Seine, le 11 mai 2011

Le Commissaire aux Comptes

Deloitte & Associés

3

Frangois BUZY
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F.I.LP.P.

Comptes annuels de I'exercice

clos le 31 mars 2011
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Comptes annuels de I'exercice clos le 31 mars 2011

Semmaire Page
Bilan 1
Compte de résultat 2
Annexe
* Principes et méthodes comptables 3
* Inventaire des valeurs mobiléres a la cldture de l'exercice 4
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F.LP.P. 1

BILAN
{en euros)
31 MARS 2011 31 MARS 2010
ACTIF Références a Amortissements
I'Annexe Brut et provisions Net Net

Valeurs mobiliéres de placement 2 145 676 - 145 676 144 629
Disponibilités 1170 - 1170 19 069
ACTIF CIRCULANT 146 846 - 146 848 163 698
TOTAL ACTIF 146 846 - 146 846 163 698

PASSIF Reéférences a 31 MARS 2011 31 MARS 2010
I'Annexe

Capital 244 458 244 458
Réserve légale 23188 23 188
Autres réserves reglementées 124 124
Report & nouveau {104 073) (85 500)
Résultat de l'exercice {20 200) {18 482)
CAPITAUX PROPRES 3 143 497 163 698

Dettes fournisseurs 4 3348 -
DETTES 3349 -

TOTAL PASSIF 146 846 163 698

L'Annexe fait partie intégrante des comptes annuels.
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F.LP.P.

2
Compte de résultat pour les exercices clos les 31 mars 2011 et 2010.
(en euros)
Référence 201072011 200972010
a l'annexe

Charges d'exploitation :

Services extérieurs (17 507) {16 015}

Impdis laxes et versements assimilés (3 740) {3418}
Total charges d'exploitation (21 247) {19 433}
RESULTAT D'EXPLOITATION {21 247) {19 433)

Produits financiers :

Produits nets sur cessions de valeurs mobiligres de placement 5 1047 951
Total produits financiers 1047 951

Charges financieres :

Intéréts - -
Total charges financiéres - _
RESULTAT FINANCIER 1047 951
RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS {20 200) {18 482)
RESULTAT EXCEPTIONNEL - -

Impéts sur les bénéfices - charges - -

RESULTAT DE L'EXERCICE - BENEFICE (PERTE) {20 200) (18 482)
RESULTAT EN CENTIMES {20 199,90) (18 481,72)

L'Annexe fait partie intégrante des comptes annueis.
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EF.LP.P.

(en Euros}

ANNEXE

1. PRINCIPES ET METHODES COMPTABLES

Les comptes annuels de I'exercice clos le 31 Mars 2011 sont présentés conformément
aux regles comptables, dans le respect du principe de prudence et de l'indépendance des
exercices.

La méthode de base retenue pour I'évaluation des éléments inscrits en comptabilité est la
méthode des coflits historiques.

Valeurs mobiliéres de placement

Les valeurs mobiliéres de piacement sont valorisées au coilt historique d'acquisition, & l'exclusion
des frais engagés pour leur acquisition.

En cas de cession portant sur un ensemble de titres de méme nature conférant les mémes
droits, la valeur d'entrée des titres cédés est estimée selon la méthode dite du "colt moyen pondéra".

Une dépréciation est constituée lorsque I"évaluation au jour de la cldture, au prix
du marché, de l'ensemble des titres en portefeuille, devient inférieure au colt historique inscrit en
comptabilité.

Creances et dettes

Les créances et les dettes sont évaluées a leur valeur nominale. Elles font I'objet d'une appréciation

du risque encoury, et de la constatation d'une dépreciation dés lors que la créance est qualifiée

de douteuse.

Les transactions en devises sont converties aux cours en vigueur a [a date de chacune des opérations.
Les créances et dettes libellées en devises sont traduites en euros sur la base des cours en vigueur

a la date de la cléture de 'exercice. Les écarts résultant de cefte traduction sont portés en écarts

de conversion au bilan.
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2. INVENTAIRE DES VALEURS MOBILIERES DETENUES A LA CLOTURE DE L'EXERCICE

Nature Nombre détenu | Valeur au bilan | Valeur de marché
ACTIONS ET PARTS SCCIALES
Actions de Sicav et parts FCP SOGEMoneplus 6 139 704 139 704
Actions de Sicav et parts FCP S0OGEManevalor 1 5972 5972
145676 145 676

3. CAPITAUX PROPRES

Les capitaux propres s'analysent comme suit:

Montants Affectation du résultat Variation Montanis
au de au
31-mars-10 de compte & dividendes l'exercice 31-mars-11
compte payés
CAPITAL 244 458 - - 244 458
RESERVE LEGALE

- Proprement dite 23188 - - 23188
AUTRES RESERVES REGLEMENTEES 124 - - - 124
REPORT A NOUVEAU {85 591) (18 482) - {104 073)
RESULTAT DE L'EXERCICE {18 482) 18 482 - {20 200} {20 200)
TOTAL CAPITAUX PROPRES 163 697 - - 120 200} 143 497

Au 31 mars 2011, le capital se compose de 108 848 actions d'une valeur nominale de 2,25 euros.
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4, TABLEAU DES ECHEANCES DES DETTES

Mentant dont & un an dont & plus d'un an doent & plus
brut au plus et 5 ans au plus de 5 ang
- Fournisseurs 3349 3349
TOTAL GEHERAL 3 349 3 349

5. PRODUITS DES ACTIVITES COURANTES

Chiffre d'affaires (ventes de marchandises, prestations de services...)

Produits nets de cessicn des valeurs maobiliéres de placement 1047
Produits des activites courantes 1047
6. LITIGE

La requéte a &té déposée le 19 décembre 2008, tendant & ce que UEtat soit condamné & réparer le préjudice qu'elle a subi pour
manquements aux dispositions de l'article 1er du protocole n*1 de la Convention Européenne des Droits de I'homme et pour
manquements aux dispositions de l'article 14 de ladite convention.

EN JUIN £UUY, L& LreTie de la CINGUIemE SeCTion de La LEUH en Cnarge au dossier Talsant Savolr quetant donne \a charge ge travail
actuelle de la Cour, il n'était pas possible de déterminer la date  laquelte la Cour procéderait & | examen de la recevabilité de notre
enquéte.

Le 9 septembre 2010, la Cour Européenne des droits de l'homme a déclarg irrecevabte la requéte introduite le 19 décembre 2008,

Elle a en effet estimé que tes conditions posées par la Convention n'ont pas été remplies. Elle n'a relevé aucune apparence de
viclation des droits et libertés garantis par la Convention ou ses protocoles.

Cette décision est définitive et ne peut faire l'objet daucun recours devant la cour, y compris la Grande Chambre, ou un autre organe.
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7. EVENEMENTS POST CLOTURE

Néant

8. IMPOT

ILn'y a pas d'imp6t a payer, le résultat étant déficitaire,
Le montant des déficits reportables est de 170 373 euros au 31 mars 2011,

9. HONORAIRES DES COMMISSAIRES AUX COMPTES

Le montant des honeraires des commissaires aux comptes pour lannée s'éléve a3 6 000,00 euros HT.
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