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Profil

ACANTHE DEVELOPPEMENT est une société européenne et fonciére
eligible au statut SIIC, dont la valeur du patrimoine est située a plus de
95 % dans les quartiers privilegiés de Paris.

La stratégie d'ACANTHE DEVELOPPEMENT est basée sur la gestion
rigoureuse d'actifs d'exception et la recherche des meilleures signatures
garantissant la valorisation de son portefeuille et sécurisant le rendement
du patrimoine.

ACANTHE DEVELOPPEMENT est cotée au compartiment C de NYSE
Euronext Paris et fait partie de lindice IEIF SIIC.

7519 %

EN VALEUR CONSTITUES
DE BUREAUX

ET DE COMMERCES

AU 31/12/2020

11 746 .-

DE SURFACE TOTALE
AU 31/12/2020

143,7

MILLIONS D'EUROS

AU 31/12/2020
(IMMEUBLES DE
PLACEMENT + PARKING)

139.4

MILLIONS D'EUROS
DE FONDS PROPRES
ATTRIBUABLES

AUX PROPRIETAIRES

9518 %

EN VALEUR DANS LE QUARTIER
CENTRAL DES AFFAIRES
ET CENTRE HISTORIQUE DE PARIS

6

IMMEUBLES
AU
31/12/2020
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du Président

Lannée 2020 a été marquée par une crise sanitaire
mondiale sans précédent, engendrant une paralysie
inédite de lactivité mondiale et la plus forte récession
depuis la seconde guerre mondiale. La France
enregistre ainsi en 2020 une contraction de 83 % de
son économie, alors que selon le FMI la contraction
du PIB mondial ne serait « que » de 43 %, soutenue
par la reprise rapide de [économie asiatique.

Les plans de soutien massifs mis en place par les
gouvernements et les banques centrales, au prix
dune envolée des dettes publiques, ont permis a
court terme déviter des failltes en chaine et de
limiter limpact social de cette recession. Ils ont eu
aussi pour effet, en raison de labondance de
liquidites, de soutenir la valorisation des actifs
financiers.

Au-dela dun rebond previsible de lactivite, les
effets a plus long terme de cette crise restent
toutefois encore incertains.

Le secteur immobilier n'a bien sir pas ete epargne.
Les commerces « hon essentiels » se sont retrouves
en premieres ligne avec les fermetures imposees
par les autoritées. Limmobilier de bureaux a été
moins directement impacté, mais lactivite sest
fortement rétractée et des incertitudes sont nées
sur léeventualité dun recours plus pérenne au
télétravail qui  pourrait affecter durablement la
demande de bureaux.

Marquée par une baisse de 42 % des
investissements et de 45 % des prises a bail, 2020 a
été la plus mauvaise année qua connue le secteur
de limmobilier tertiaire en vingt ans.

Ces chiffres couvrent toutefois des réalites plus
contrastées selon les secteurs. Ainsi, le taux de
vacance locative atteignait fin 2020 177 % a la
Déefense contre 36 % dans la QCA qui joue, plus
que jamais, son role de valeur refuge, alors que les
investisseurs disposent dun matelas de liquidités
sans precedent.

Passe le gel des transactions lors du confinement
du printemps, le Groupe a ainsi pu constater des le
3¥™  trimestre 2020, un regain dintérét  des
investisseurs pour ses actifs, a des niveaux de prix
comparables voir méme legerement plus favorable
quavant lirruption du Covid 19.

Dans ce contexte singulier, le Groupe continue de
bénéficier a plein de sa stratégie orientee sur les
immeubles prime et le Quartier Central des Affaires
(QCA) parisien. Opportuniste, il a profite de lappeétit
des investisseurs pour ses actifs pour céder
limmeuble du 24 rue Georges Bizet en réalisant
une importante plus-value, confirmant sa capacite
de créer de la valeur pour ses actionnaires. Il ne
Sinterdit pas dautres arbitrages si les conditions de
marche restent favorables. Vigilant, il nourrit un
dialogue permanent avec ses locataires et ses
prestataires pour préserver au mieux ses intéréts.

L'année 2020 se traduit par une perte de 375 ME,
dont 33 M€ dus a la seule variation négative de la
juste valeur des immeubles, soit une baisse non
significative de 22 % de la valorisation du patrimoine
témoignant une fois encore de la forte résilience
des investissements realises par le Groupe. En
consequence, aucun dividende ne sera distribué au
titre de lexercice 2020. La santé financiere du
Groupe reste solide et lui permet de traverser
sereinement cette période difficile : la trésorerie au
31 décembre 2020 était de 11 M€ et le ratio « loan
fo value » de la société reste inférieur a 7 %, soit
un des meilleurs du marche.

L'actif net réevalué au 31 décembre 2020 sélevait
a 139,44 millions d'euros soit 0,948 euro par action.

La crise sanitaire sest poursuivie début 2021 avec
une troisieme vague plus virulente quanticipee. Pour
autant, le développement rapide de la vaccination
laisse entrevoir une sortie de crise sanitaire dici la
fin de lannée.

Le Groupe, financierement solide et bien positionne
sur des actifs « prime » dans le QCA, est plus que
jamais @ méme de tirer le meilleur parti possible
des opportunités qui peuvent se présenter.

Le cours de laction, qui a été beaucoup moins
affecté par la crise que la plupart des fonciéres
comparables était de 041 euros au 21 avril 2021,
soit une decote de 57% par rapport a lactif net
reévalue, stable par rapport a lannée precedente.

ALAIN DUMENIL

Préesident du Conseil d'’Administration
et Directeur Général
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Direction

& organisation

Le Conseil d'’Administration s'est réuni 6 fois en 2020.
Au-dela de ses pouvoirs légaux, il a pour mission
l'étude des opérations de croissance externe et la
définition de la stratégie du groupe et de la politique

financiere.

Le calendrier et l'ordre du jour de ses reunions sont
programmes a l'avance afin de permettre aux

Administrateurs de disposer pour chacun d'une

information exhaustive.

LA DIRECTION DE LA SOCIETE

est menée par un engagement restreint pour une plus grande efficacite.

Président du Conseil d'Administration et Directeur Général Alain DUMENIL

Directeur Géneral Deléegué Ludovic DAUPHIN

COMMISSAIRES
AUX COMPTES
POUR L'ANNEE 2020

TITULAIRES

DELOITTE & ASSOCIES
6 Place de la Pyramide
02908 Paris-la-Défense

EXCO PARIS ACE
5, avenue Franklin
Roosevelt 75008 Paris

SUPPLEANT
B.EAS

6 Place de la Pyramide
02908 Paris-la-Défense

CONSEIL
D'ADMINISTRATION

Le conseil est composée
de quatre membres,
dont l'un est indépendant.

MEMBRES

Alain DUMENIL
Président du Conseil
d'Administration
et Directeur Genéral

Jean FOURNIER
Administrateur indépendant

Valérie GIMOND-DUMENIL
Administrateur

Laurence DUMENIL
Administrateur

CABINET D'EXPERTS

Jones Lang LaSalle
Expertises SAS,
40-42 rue La Boétie,
75008 Paris.

Le portefeuille du Groupe
a fait l'objet d'expertises
réalisees a la date

du 31 décembre 2020
principalement par

le cabinet JONES LANG
LASALLE.

Ces expertises ont eté
réalisees, comme pour les
exercices precedents,
selon des critéres definis
dans la Charte de
|'Expertise en Evaluation
Immobiliere et appliquées
par l'ensemble des
societes fonciéres cotees.
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La polique sociale
et environnementale

IMPACT ENVIRONNEMENTAL MAITRISE
ET RESPECT DES NORMES OPTIMISE

De maniere geneérale, le groupe s'efforce a maitriser les consommations d'eau et
d'énergie par le biais d'une gestion attentive. Dans les cas particuliers de
restructuration immobiliere, ACANTHE DEVELOPPEMENT assume pleinement son
réle de maitre d'ouvrage.

Dans ce cadre, elle veille au respect et a l'application des normes en vigueur en
matiere de construction, de securité et de protection de la santé des travailleurs.
La veérification est confiee a des experts indépendants afin d'en garantir le controle
objectif et le respect strict.

Sur le plan social, les collaborateurs, cadres et employés (hors personnel
d'immeuble), assurent les activités d'analyse et financement des acquisitions, de
valorisation du portefeuille et de gestion financiere. La gestion des immeubles et la
commercialisation sont confiees a des cabinets externes spécialisés.

SUR LE PLAN ENVIRONNEMENTAL,
AUCUNE DES ACTIVITES D'ACANTHE DEVELOPPEMENT
N'A D'IMPACT REPUTE NUISIBLE.
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Le patrimoine

PARIS 17}

184, rue de Rivoli

+ 2 284 m? de bureaux,
commerces et habitations

+ Bel immeuble a l'architecture
typique du XIX*™ siécle a
langle de la rue de Rivoli et
de la rue de l'Echelle
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PARIS 2EME

15, rue de la banque
+ 2 545 m? de bureaux
- 9 parkings

- Bel immeuble pres de
la Bourse, situé au coeur
d'un quartier d'affaires
important, dans un secteur
bien desservi par
les transports en commun

i l—‘ﬁ i II._J /I

»

PARIS 6

3-5, quai Malaquais

- 692 m® de logements

+ + parkings (rue de Seine)

- Immeuble du XVII*™ siecle
situé au coeur du quartier

St Germain, donnant sur
les quais de Seine
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Le patrimoine

PARIS 8EME

55, rue Pierre Charron

+ 2 970 m? de bureaux
et commerces

+ Superbe immeuble
Haussmannien, a deux pas des
Champs-Elysées, comprenant
un hall exceptionnel de 70 m?
et de tres beaux volumes en
étages

- Parking public au pied
de limmeuble
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BRUXELLES

Hotel Vaxelaire
9, avenue de 'Astronomie

- 3255 m? de bureaux
< 9 parkings

+ Superbe Hétel Particulier avec jardinet edifie
en 1916, classé, restructuré en bureaux
en 1990, situé a Saint-Josse-ten-Noode,
soit au coeur de Bruxelles.
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Liste des immeubles du Groupe

84, rue de Rivoli Paris 1¢ Immeuble mixte 2 284 m?
15, rue de la Banque Parjs 2¢me Immeuble de bureaux 2 545 m?
3-5, quai Malaquais Paris 6™ Appartements 692 m?
55, rue Pierre Charron Paris 8°m Immeuble de bureaux 2970 m?
18-20 rue de Berri Paris 8% Parkings

Total Paris 8 491 m?
9, avenue de I'Astronomie Bruxelles Hotel Particulier 3255 m?
Total province et étranger 3255 m?

Total ACANTHE 11 746 m?
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Données financieres

FOCUS SUR
LA VALEUR

La solidité du patrimoine DU PATRIMOINE
d'ACANTHE DEVELOPPEMENT

vient de sa concentration 143 7 Me
le Quartier Central !
sur VALEUR DU PATRIMOINE

des Affaires de Paris. (IMMEUBLES DE PLACEMENT
+ PARKING) AU 31/12/2020
Le controle de la dette

est un gage de pérennité. 11 746 X
m

ETENDUE DU PATRIMOINE
AU 31/12/2020

REPARTITION DU PATRIMOINE REPARTITION DU PATRIMOINE
en meétres carrés en valeur

27.71% 418 %

- Paris - Etranger
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Données financieres

FOCUS

SUR LA
RENTABILITE
DU PATRIMOINE
AU 31/12/2020

3,14 ve

LOYERS

415 &

LOYERS POTENTIELS

70 -

TAUX D'OCCUPATION
FINANCIER EN VALEUR
AU 31/12/2020

NATURE DU PATRIMOINE
en meétres carrés

- Commerces - Bureaux

NATURE DU PATRIMOINE
en valeur

- Habitations Divers
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FOCUS SUR LA ‘
SITUATION FINANCIERE

Capitaux propres, part du groupe 130.4 M€
Endettement/actif net réévalué @ 67 %
Actif net réévalué apres dilution,

par action 095 €
Dettes financiéres nettes @ 30,8 M€
Ratio loan to value ? 6.6 %

(1) Total des passifs financiers 30,8 M€ (y compris endettement lié
aux locations en application de la norme IFRS 16 : 21,4 M€) -
trésorerie 11,1 M€

(2) Endettement aupres des éetablissements de credit 9,4 M€, hors
endettement IFRS 16

FOCUS SUR
LES RESULTATS
FINANCIERS

Résultat opérationnel avant cession -3,3 M€
dont variation de valeur des

immeubles de placement -33MEe®
Résultat net consolidé attribuable

aux propriétaires du groupe -3,7 M€

(1) Estimation par un cabinet d'expertise, selon les criteres de la
Charte de Expertise en Evaluation Immobiliere. Effectuée au
31 decembre 2020, la valeur de marche represente le prix
attendu de la vente d'un immeuble dans un délai de six mois
environ.

FOCUS SUR

LA REMUNERATION
DES ACTIONNAIRES

Evolution du dividende,
ordinaire + complémentaire

2004 :
2005 :
2006 :
2007 :
2008:
2009 :
2010 :
2011 :
2012 :
2013 ;
2014 :
2015 :
2016 :
2017 :
2018
2019
2020 :

Montant cumulé pour
la periode 2004 - 2020

DONNEES
BOURSIERES
AU 31/12/2020

Répartition du capital

Public

+ Groupe Alain Dumeénil
directement et indirectement
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015€+053 €
028 €+047€
013 €+045 €
013€+016 €
0,20 €+0,19 €
0,04 €

0,15 €

047 € +0,60 €
0,09 €

0,06 €

0,03 €

0,00 €

0,39 €

0,40 €

0,30 €
0,0001 €

0<

4948 M€

44,6 %

554 %
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Attestation
des personnes
physiques
responsables du rapport
financier annuel

Jatteste, qu'a ma connaissance, les comptes sociaux et consolidés de lexercice clos le
31 décembre 2020 présentés dans le rapport financier qui suit, sont établis conformément aux
normes comptables applicables et donnent une image fidéle du patrimoine, de la situation
financiére et du résultat de la sociéteé et de lensemble des entreprises comprises dans la
consolidation, et que le rapport de gestion présente un tableau fidele de l'évolution des affaires,
des resultats et de la situation financiere de la societe et de lensemble des entreprises
comprises dans la consolidation ainsi qu'une description des principaux risques et incertitudes
auxquels ils sont confrontés.

La société ACANTHE DEVELOPPEMENT
Représentée par : Ludovic DAUPHIN
Directeur Général Déléegué
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Rapport de gestion du Conseil
d'Administration présenté a 'Assemblee
Genérale Ordinaire annuelle et
Extraordinaire en date du 10 juin 2021

ACANTHE DEVELOPPEMENT

Société Européenne au capital de 19 991 141 euros
Siége social : 55, rue Pierre Charron - 75008 Paris - France 735 620 205 RCS PARIS

Chers Actionnaires,

Nous vous avons reunis en Assemblée
Géneérale, conforméement a la loi et aux
dispositions de nos statuts, a l'effet notamment
de (i) vous rendre compte des résultats de
notre gestion au cours de l'exercice clos le
31 décembre 2020, (i) soumettre a votre
approbation les comptes dudit exercice, (i) la
ratification du transfert du siege social, (iv)
renouveler le mandat d'un Administrateur, (v)
renouveler le mandat d'un co-Commissaire aux
Comptes titulaire et du Commissaire aux
comptes supléant (vi) renouveler lautorisation
donnée au Conseil d'administration d'acheter et
vendre par la Société ses propres actions, (vii)
autoriser le Conseil d'administration a leffet
de réduire le capital social par annulation des
actions auto-détenues, (vii) augmenter le
capital en vue de rémunérer des apports en
nature, (ix) autoriser le Conseil d'Administration
a leffet de proceder a certaines modifications
du capital social et (x) déléguer au Conseil le

pouvoir de procéder a laugmentation du
capital social par émission d'actions réservées
aux adhérents d'un plan d'épargne d'entreprise
(xi) approuver les éléements de rémunération
en 2020 du President du Conseil
d'administration et Directeur Géneéral, ainsi que
du Directeur Géneéral delegué (xii) approuver la
politique de rémunération des mandataires
sociaux pour 2021.

Les convocations a la présente Assemblée ont
été régulierement effectuées.

Les documents et renseignements sy
rapportant prévus par la réglementation en
vigueur vous ont été adressés ou ont été
tenus a votre disposition et a celle des
porteurs de valeurs mobilieres donnant acces
a votre capital social dans les delais impartis
par les dispositions légales, réglementaires et
statutaires.

Dans le contexte évolutif d'épidémie de Coronavirus (Covid-19) et compte tenu, notamment :

- des restrictions aux deplacements et rassemblements mises en oeuvre par les autorites
publiques pour répondre a la crise sanitaire actuelle,

- de l'ordonnance n’2020-321 du 25 mars 2020 portant adaptation des regles de réunion et de
délibération des assemblées en raison de l'épidémie de Covid-19, prorogee et modifiee par
les ordonnances N2020-460 du 22 avril 2020 et n'2020-1497 du 2 décembre 2020 et du

décret n2020-418 du 10 avrii 2020 proroge et modifie par le deécret n"2020-1614 du
18 decembre 2020 et le decret 2021-255 du 9 mars 2021,

- du Conseil d'Administration en date du 28 avril 2021.

L'Assemblée Générale ordinaire annuelle et extraordinaire se tiendra hors la présence des

actionnaires.

ACANTHE DEVELOPPEMENT @ RAPPORT FINANCIER 2020



Nous vous rappelons que vous étes appelés a statuer sur l'ordre du jour suivant :

A TITRE ORDINAIRE

Rapport du Conseil » Approbation des Renouvellement du mandat

d'Administration sur
l'exercice clos le

31 decembre 2020 incluant
le rapport de gestion du
Groupe ;

Rapport du Conseil
d'Administration sur le
gouvernement d'entreprise
prévu par larticle L225-37
du Code de commerce ;

Rapports des Commissaires
aux Comptes sur les
comptes annuels de
l'exercice clos le

31 décembre 2020, sur les
comptes consolidés et sur
le rapport du Conseil
d'Administration sur le
gouvernement d'entreprise
prévu par larticle L225-37
du Code de commerce ;

Rapport special des
Commissaires aux Comptes
sur les conventions et
engagements réglementes
visés par larticle L.225-38
du Code de commerce ;
Rapport spécial des
Commissaires aux Comptes
en application de larticle
L.225-42, alinéa 3, du Code
de commerce ;

Approbation des comptes
annuels et quitus aux
Administrateurs ;

Approbation des comptes
consolides ;

Affectation du resultat ;
Distribution de dividendes ;

conventions visees a
l'article L.225-38 du Code
de commerce ;

Ratification du transfert du
siege social ;

Approbation de la
remunération des
mandataires sociaux verses
au cours ou attribuée au
titre de l'exercice clos le 31
décembre 2020, ce en
application de larticle L 22-
10-34 Idu Code de
commerce

Approbation des élements
de la remunération totale
et des avantages de toute
nature, versés ou attribues,
au titre de l'exercice clos
le 31 décembre 2020, a
Monsieur Alain Duménil,
Président du Conseil
d'administration et Directeur
Général, ce en application
de larticle L 22-10-34 Ildu
Code de commerce

Approbation des élements
de la réemunération totale
et des avantages de toute
nature, versés ou attribués,
au titre de l'exercice clos
le 31 décembre 2020, a
Monsieur Ludovic Dauphin,
Directeur Géneral Delegue,
ce en application de
larticle L22-10-34 Il du
Code de commerce
Renouvellement du mandat
d'Administrateur de
Monsieur Jean Fournier ;

de co-Commissaire aux
Comptes titulaire de la
société Deloitte & Associés ;

Renouvellement du mandat
de co-Commissaire aux
comptes de la societe
BEAS ;

Approbation de la politique
de rémunération des
mandataires sociaux, au
titre de l'exercice

2021, conformément a
larticle L 22-10-8 Il du
Code de commerce

Approbation de la politique
de rémunération du
Président Directeur Général,
au titre de l'exercice

2021, conformément a
larticle L 22-10-8 Il du
Code de commerce

Approbation de la politique
de rémunération du
Directeur Général Délegue,
au titre de l'exercice

2021, conformément a
larticle L 22-10-8 Il du
Code de commerce;

Autorisation donnée au
Conseil d'Administration a
l'effet d'operer sur les
actions ordinaires de la
Sociéte ;

Délegation de compétence
donnée au Conseil
d'’Administration a l'effet de
procéder a l'augmentation
du capital par incorporation
de réserves, bénéfices ou
primes.
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A TITRE EXTRAORDINAIRE

» Autorisation donnée au

Conseil d'’Administration a
l'effet de reduire le capital
social par annulation des
actions auto-détenues ;

Délegation de compétence
a donner au Conseil
d'Administration a l'effet de
proceder a l'augmentation
du capital par emission,
avec maintien du droit
preferentiel de souscription,
d'actions ordinaires et/ou
de valeurs mobilieres
donnant acces au capital
et/ou de valeurs mobilieres
donnant droit a l'attribution
de titres de creance ;

Delegation de compétence
a donner au Conseil
d'’Administration a leffet de

proceder a l'augmentation
du capital par emission,
avec suppression de droit
preférentiel de souscription,
d'actions ordinaires et/ou
de valeurs mobilieres
donnant acces au capital
et/ou de valeurs mobilieres
donnant droit a l'attribution
de titres de créance ;

Autorisation d'augmenter le
montant des émissions en
cas de demandes
excedentaires ;

Autorisation a donner au
Conseil d'’Administration a
l'effet de procéder a
l'augmentation du capital,
dans la limite de 10 % du
capital, en vue de
remunérer des apports en

nature de titres de capital
ou de valeurs mobilieres
donnant acces au capital ;

Delegation de pouvoirs a
donner au Conseil
d'Administration a l'effet de
procéder a l'augmentation
du capital social par
émission d'actions
réservees aux adherents
d'un plan d'épargne
d'entreprise établis en
application des articles
L.225-129-6 du Code de
Commerce et L.3332-18 et
suivants du Code du
Travail ;

Plafond global des
augmentations de capital ;

Pouvoirs en vue des
formalités.
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Information sur les délais de paiement
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d'actions ordinaires et/ou de valeurs mobilieres donnant acces au capital et/ou de valeurs
mobilieres donnant droit a l'attribution de titres de créance
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1. SITUATION DE LA SOCIETE ET ACTIVITE DU GROUPE

AU COURS DE L'EXERCICE ECOULE
(articles L.225-100, L.225-100-1, L.22-10-35 et L.233-26 du Code de

commerce)

1.1. SITUATIONET A'CTIVITI? DU GROUPE AU COURS
DE L'EXERCICE ECOULE (article L.225-100-1 du Code de commerce)

LES INFORMATIONS CLEFS

En millions d’Euros (sauf précision contraire) 31/12/2020 31/12/2019

Patrimoine immobilier (y compris stocks)
Capitaux propres part du Groupe

Excédent / Insuffisance nette de trésorerie
Actif Net Réévalué par action (en euros) @

(1) L'impact de la dette IFRS 16 est de - 21,4 M€ en 2020 contre -21,9 M€ en 2019
(2) Aucun instrument dilutif n’existe au sein du Groupe

Les informations sectorielles sont présentéees
ci-dessous et dans la note 6 de lannexe aux
comptes consolidés.

ACTIVITE LOCATIVE

Le Groupe realise lintegralité de son chiffre
d'affaires en France et a Bruxelles, dans le
secteur de limmobilier.

En 2020, le chiffre d'affaires de votre Groupe
s'éleve a 4 835 K€ (dont 3 967 K€ de revenus
locatifs, 508 K€ de charges locatives
refacturees, et 360 K€ de remise en etat des
locaux) contre 5 485 K€ (dont 4 602 K€ de
revenus locatifs et 883 K€ de charges
locatives refacturées) en 2019 soit une baisse
de 650 K€, soit 12 % par rapport a lexercice
2019. Les principales évolutions sont les
suivantes

Les loyers de limmeuble de Rivoli sont en
baisse de 45 K€ par rapport a l'exercice 2019.
Cela s'explique par le départ d'un locataire
(-56 KE€) et par leffet d'indexation des loyers
(+11 K€).

Les loyers de limmeuble sis 15 rue de la
Banque ont progresse de 43 K€ en raison de
la fin d'incidence des deéparts et arrivées sur
l'exercice 2019 (+22 K€) et de lindexation des
loyers (+11 K€).

L'immeuble rue Bizet voit sa part de loyer
baisser de 266 K€ suite a la cession du bien.

Les loyers de Llimmeuble 55 rue Pierre
Charron baissent de 382 K€, avec d'une part

1437 163,2 (19,5)
139,4 1435 (4,1)
(19.7) (36,0) 16,3
0,95 0,98 (0,03)

un impact negatif pour 406 K€ sur le locataire
Ekimetrics, ce dernier ayant donne congés
pour fin juin 2020, la franchise de loyer étalee
sur la durée de 9 ans est donc réintréegrée sur
la durée restante de location ; dautre part,
une indexation des loyers de 24 K€. Enfin une
indemnité de remise en état des locaux a éte
facturée a Ekimetrics pour 360 K€.

Le loyer de limmeuble Quai Malaquais a
progresse de 15 K€ sous l'effet de lindexation.

Les charges locatives refacturées ont baisse
de 375 K€ par rapport a l'exercice precedent.

Au niveau des secteurs opérationnels, le
chiffre d'affaires des bureaux représente 67,3 %
(3 254 K€) du chiffre d'affaires en 2020 contre
65,5 % (3 502 K€) du chiffre d'affaires en 2019.

Les autres secteurs habituels : commerce et
résidentiel  représentent  quant a eux
respectivement 155 % (751 K€) et 172 %
(831 K€) du chiffre d'affaires global.

A titre de comparaison, les autres secteurs
(commerce et résidentiel), respectivement
21,7 % (1 191 K€) et 12,8 % (701 K€) du chiffre
d'affaires global en 2019.

Au niveau géographique, les immeubles sis a Paris
intra-muros genérent 97,2 % du chiffre d'affaires.

TRAVAUX
Des travaux de rénovation sur le bien sis 184 rue

de Rivoli a Paris 1* ont été réalisés au cours de
lexercice 2020 pour un montant de 86 K€.
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ACQUISITIONS - CESSIONS

Le groupe a cédé limmeuble de bureau sis
24 rue Bizet a Paris 16° en septembre 2020
pour 17 M€, 0,15 M€ de frais lies a la
commission de transaction restant a la charge
du vendeur. Le resultat de cession consolidé
de 047 M€ sur lexercice. Le solde de
lemprunt (5,6 M<€) contracté aupres de la
Munchener Hypothekenbank a été remboursée
lors de la vente.

Le financement de votre patrimoine immobilier
valorise au 31 décembre 2020 a 1437 M€
avait etée realisé essentiellement au travers
d'emprunts bancaires a moyen et long terme.

La société ACANTHE DEVELOPPEMENT et ses
filiales ont poursuivi leurs efforts en vue de
se désendetter aupres de leurs établissements
bancaires au cours de l'année 2020.

Au 31 décembre 2020, l'en-cours de financement
est de 94 M€ (soit un ratio « loan to value »
de 6,5 %).

1.2. EVOLUTION DE LA SOCIETE ACANTHE DEVELOPPEMENT
AU COURS DE L'EXERCICE ECOULE
(article L.225-100-1 du Code de commerce)

DIRECTION GENERALE

En date du 12 avrii 2019, le Conseil
d'administration a decidé, conformément a
larticle 24 des statuts, que le Directeur
General Delegué conserverait ses fonctions et
attributions jusqu'a la nomination du nouveau
Directeur Général lorsque celui-ci cesse ou est
hors d'état d'exercer ses fonctions. En
consequence de quoi, il ne sera pas mis fin
aux fonctions de Monsieur Ludovic Dauphin,
designeé en qualité de Directeur Général
Déléegué par le Conseil d'administration en

date du 19 octobre 2018, dans l'hypothese ou
le Directeur Général viendrait a cesser ses
fonctions.

DISTRIBUTION

L'Assemblée Générale ordinaire annuelle et
extraordinaire du 10 juin 2020 a decidé
d'affecter le résultat de l'exercice clos le
31 décembre 2019, a savoir la perte de
(4 465 365,81) euros, en totalité au compte
« report a nouveau ».

2. COMPTES SOCIAUX ET CONSOLIDES DE L'EXERCICE
CLOS LE 31 DECEMBRE 2020

2.1. COMPTES SOCIAUX

Les actifs incorporels sont principalement constitues
par un bail emphyteotique sur un hotel particulier
situe avenue de ['Astronomie a Bruxelles, le trefonds
appartenant a Trénubel, détenue a 100 % par
ACANTHE DEVELOPPEMENT.

L'actif immobilier en valeur nette s'éleve a
365 M€ et comprend un terrain a Bruxelles
ainsi que des agencements dans |'hotel
particulier dont la Sociétée possede le bail
emphytéotique mentionné ci-dessus, et un
appartement sis 3 quai Malaquais a Paris.

Les participations dans vos filiales s'élevent a
224,4 M€ (dont la sociéteé Veénus pour
217,7 M<€) en valeur nette au 31 décembre

2020 (valeur brute 22814 M€ moins des
provisions de 374 M€) ; les Vvariations
significatives, sont la provision complémentaire
de 13 K€ sur Baldavine SA et une reprise de
224 K€ sur Bassano Développement.

Les autres créances rattachees a des
participations sont constituées essentiellement
pour 625 M€ nets davances faites a vos
filiales contre 62,0 M€ en 2019. Ces créances
concernent principalement le sequestre des
dividendes verses par la societe Venus pour
25,8 M€ et les avances consenties aux filiales
SCI Echelle Rivoli pour 132 M€, SC Charron
pour 184 M€, S. A Trénubel 2,6 M€, Cédriane
pour 26 M€ et SA VELO pour 116 M€
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dépréciées a hauteur de 12 M€. Par ailleurs,
au cours de lexercice, les avances de
tréesorerie sont affectees entre les filiales en
fonction de leurs besoins.

Le poste « Clients et Comptes rattaches »
(3,03 M€) est constituée essentiellement de
factures a établir pour 144 M€ comprenant
des refacturations de frais de siege et de frais
de personnel, le client Smalto pour les loyers
et redditions de charges pour 083 M€, le
client ADC SIIC pour 0,16 M€, le client F | P P
pour 0,34 M€ et le client Editions de ['Herne
pour 0,18 M€,

Le poste « Autres créances » s'éleve a
294 M€ au 31 décembre 2020 contre 3,7 M€
au 31 decembre 2019. Au 31 décembre 2020,
ce poste est principalement constitué de
créances de TVA pour 0,8 M€, créance de
029 M€ a légard du notaire lors de
l'acquisition du 3 quai Malaquais a Paris 1°" en
2019, et d'un sequestre lié au litige avec un
actionnaire minoritaire d'une ancienne filiale
(France Immobilier Group) pour 1,7 M€ (cf. note
6.2 de lannexe des comptes annuels au
31 décembre 2020) .

Le montant des disponibilités a 11,6 M€ contre
respectivement 2,9 M€ au 31 décembre 2019,

Le montant des capitaux propres au
31 décembre 2020 s'éléeve a 56,8 M€, Sa
variation par rapport au 31 décembre 2019

résulte du résultat déficitaire de l'exercice
2020 s'élevant a - 5,12 M€.
Les provisions pour risques et charges

s'élevent a 558 M€ contre 631 M€ a la
precéedente cléture,

Le mouvement sur les provisions comprend
essentiellement les charges futures en lien
avec la prise du bail sur limmeuble de la rue
de Bassano a Paris a hauteur de -0,73 M€,
Les litiges ou provisions pour risque sont
largement  explicites dans lannexe  aux
comptes annuels au § 6.1.

Le poste « Emprunts et dettes financiéeres »
séleve a 2416 M€ (dont 230,1 M€ aupres de
la SNC VENUS) contre 2286 M€ au
31 décembre 2019. La variation concerne
principalement les flux liés aux avances ou
remboursement des avances de trésorerie des
filiales présentant des excédents de trésorerie.

Le poste « Fournisseurs et comptes
rattaches » est constitue de 3,78 M€ de dettes
fournisseurs (dont 356 M€ au profit du
proprietaire du 2, rue de Bassano a Paris
16eme) et 1,09 M€ de factures non parvenues.

Le poste « Dettes fiscales et sociales » d'un
montant de 0,59 M€ est  constituée
principalement d'une dette de TVA (048 M€)
et de dettes sociales (0,1 M€).

Le poste « Autres dettes » d'un montant de
0,16 M€ est constitué, d'avoirs a établir sur les
redditions de charges 2020 de limmeuble de
la rue Bassano a Paris et de limmeuble de
lavenue de [|'‘Astronomie a Bruxelles pour
0,15 M€,

Le résultat de lexercice est une perte de
-512 M€ contre une perte de -4,47 M€ pour

lexercice précedent ; il est notamment
constitue :
- d'un chiffre daffaires de 254 M€,

comprenant les produits de sous-location du
siege de la rue de Bassano (Paris 16°) pour
12 M€, les loyers et charges locatives de
limmeuble sis a Bruxelles pour 0,13 M€, et
enfin les produits de refacturation de frais de
structure et de personnel pour 1,21 M€ ;

- de la reprise de provision pour un montant
de 0,73 M€ concernant les charges
supplémentaires a la suite de la prise du
bail ferme de 12 ans sur limmeuble de la
rue de Bassano a Paris ;

- de charges d'exploitation qui s'élevent a
598 M€ (dont une partie est refacturee, cf.
paragraphe précédent). Celles-ci
comprennent essentiellement les loyers et
charges locatives du siege social pour
318 M€, les honoraires pour 08 M€, les
taxes pour 0,28 M€, les salaires et charges
sociales pour 0,33 M€ et les dotations aux
amortissements pour 0,26 M€ ;

- des dotations aux provisions sur actif
immobilier concernant le bien quai Malaquais
pour 0,46 M€ ;

- Des autres charges pour 0,05 M€ dont
0,05 M€ de jetons de présence

- dune quote-part de resultat dune perte
transféerée par la filiale SCI Echelle Rivoli
d'un montant de 0,12 M€ ;

- d'un resultat financier de -23 M€ qui
enregistre notamment des charges nettes
financieres sur les avances consenties ou
recues des filiales pour -1,06 M€ et des
dotations et reprises sur titres et comptes
courants de filiales pour -0,25 M€;
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2.2. COMPTES CONSOLIDES
BILAN CONSOLIDE

La valeur des immeubles de placement au
31 décembre 2020, correspondant a la juste
valeur de ces immeubles, ressort a 143,7 M€.
Les actifs financiers sont
principalement :

- de 15 % des titres de la societé BASSANO
DEVELOPPEMENT qui détient en copropriété
les murs d'un hotel 4 étoiles. Ces titres sont
estimés a leur juste valeur sur la base de
lactif net réévalué et ressortent a 4,96 M€,

- de la garantie a 1°° demande pour la location
de limmeuble situé 2 rue Bassano a Paris
16° (2,70 M€),

- d'une créance client IFRS 16 non courante
de 523 M€,

- dun dépdét aupres de la Munchener
Hypothekenbank, afin de garantir le paiement
des intéréts bancaires lié au prolongement
jusqu'en mai 2021 de l'emprunt pour le bien
sis rue de Rivoli.

COMpPOSes

Le poste « Trésorerie et équivalent de
trésorerie » s'éleve a 11.08 M€ au 31 déecembre
2019 contre 1,06 M€ au 31 decembre 2019. La
variation de ce poste s'explique essentiellement
par la vente du bien 24 rue Bizet a Paris 16.

Le détail des autres postes d'actif est fourni
dans les annexes aux comptes consolidés,
§ 42

Les fonds propres au 31 décembre 2020
s'élevent a 139,44 M€ hors intéréts minoritaires,
contre 143,49 M€ au 31 decembre 2019.

La variation (-4,06 M€) des fonds propres par
rapport au 31 decembre 2020 s'explique
principalement ainsi :

- les produits comptabilises directement en
capitaux propres (ajustement de la juste
valeur de titres de filiales et écart actuariel
sur la provision de depart a la retraite) pour
-0,3 M€,

- le résultat consolide <« Groupe » de
l'exercice qui est une perte de -3,75 M€,

Les provisions
concernent .

- la provision pour indemnité de départ a la
retraite d'un montant de 0,18 M€,

- les provisions liees aux litiges avec les
minoritaires de la sociéeté France Immobilier
Group pour 4,32 M€,

pour risques et charges

- des litiges avec danciens salariés

0,07 M€,
- Une provision pour charge a légard d'un
organisme social pour 0,04 M€,

pour

Les litiges qui ont entrainé ces provisions sont
explicités  dans  lannexe aux comptes
consolidés au § 9.3.

Les postes « Passifs financiers » (courants et non
courants) sélevent a 308 M€ au 31 déecembre
2020 contre 379 M€ au 31 décembre 20190. La
diminution des dettes financieres s'explique
essentiellement  par le remboursement de
lemprunt (5,6 M€) a la Munchener
Hypothekenbank suite a la cession du bien sis
24 rue Bizet Paris 16° le remboursement de
lemprunt « Rivoli » (04 M€), et le remboursement
de lemprunt obligataire Cédriane (0,3 M€). Il est a
noter que la dette IFRS 16 relative a limmeuble
sis 2 rue de Bassano a Paris 16° a diminué
uniquement de 0,6M<€, les loyers des trois derniers
timestres 2020 nayant pas été réglés au
proprietaire sur l'exercice. A la date de larrété des
comptes, ACANTHE DEVELOPPEMENT est a jour
de ces echéances 2020.

Le détail des autres postes de passif est fourni
dans les annexes aux comptes consolidées
§ 45 et 46.

COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE

Le chiffre d'affaires consolidé au 31 décembre
2020 est de 4 835 K€ (dont 3 967 K€ de loyers,
508 K€ de charges refacturées, et 360 K€ de
produit de remise en état des locaux ) contre
5 485 K€ (dont 4 602 K€ de loyers et 883 K€
de charges refacturéees). L'explication du chiffre
d'affaires est donnée au paragraphe 11 du
présent rapport de gestion.

Le revenu net des immeubles s'établit a
3 708 K€ au 31 décembre 2020 contre
4 312 K€ au 31 décembre 2019,

A fin décembre 2020, le résultat opérationnel
hors resultat de cession des immeubles de
placement s'éleve a - 3 253 K€ (perte) contre
un bénéfice de 13 789 K€ pour l'exercice 2019.

Les principales composantes de cette
évolution sont :
- la baisse du revenu net des immeubles

évoquée ci-dessus, pour -604 K€ ;
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- la variation de la juste valeur des immeubles
de placement de -3 203 K€ en 2020 (cf.
411 de lannexe des comptes consolidés au
31 décembre 2020) contre une augmentation
de 13 755 K€ en 2019, soit une variation
négative de -16 958 K€ ;

- les dotations de provisions pour risques et
charges s'élevent a 1 190 K€ au 31 déecembre
2020 contre 1 213 K€ au 31 décembre 2019,
soit une variation positive de 23 K€ (cf. note
5.2 de l'annexe des comptes consolidés) ;

- le poste de « reprises aux autres
amortissements et provisions » s'éleve a
47 K€ au 31 décembre 2020 contre 53 K€ au
31 décembre 2019, soit une variation positive
de 6 K€ (cf. note 52 de lannexe aux
comptes consolidés).

Par ailleurs, le colt de l'endettement financier
s'etablit a 878 K€ en 2020 contre 669 K€ a fin

2.3. FACTEURS DE RISQUES

2019. 163 K€ de hausse des charges liees a
lendettement financier sont imputables au
remboursement par anticipation de l'emprunt
contracté aupres de la Munchener
Hypothekenbank suite a la vente du bien rue
de Bizet a Paris.

L'impot sur le résultat s'éleve a 14 KE. Ce
montant comprend limpdét du par la sociéte
ATREE.

Le résultat net consolidé est une perte de
-3 681 K€. La part du résultat des propriétaires
du Groupe ressort a -3 746 K€ et la part du
résultat des participations ne donnant pas le
controle a +64 K€,

Les litiges significatifs de toutes natures sont
explicites et analysés dans la note 93 de
lannexe aux comptes consolides.

La Societe a procedé a une revue des risques qui pourraient avoir un effet defavorable significatif
sur son activite, sa situation financiere ou ses resultats (ou sur sa capacité a realiser ses
objectifs) et considere qu'il n'y a pas d'autres risques significatifs hormis ceux présentes.

RISQUE SUR LA GESTION DU CAPITAL

Le Groupe gere son capital pour s'assurer que
les entités du Groupe seront capables de
continuer leur exploitation en maximisant le
retour sur investissement des actionnaires par
loptimisation  de  léquilbbre  «  capitaux
propres » et « dettes financiéres nettes ».

Les « dettes financieres nettes » retenues
incluent les emprunts mentionnés en note 4.5
de l'annexe aux comptes consolidés minores de
la trésorerie et des équivalents de trésorerie.
Les « capitaux propres » comprennent le
capital social de la société mére, augmente des
réserves consolidées et du résultat consolide
de la période. Le calcul du ratio conduit en fait
a constater une dette financiere nette de
19,71 M€, contre une dette financiére nette de
trésorerie de 35,93 M€ en 2019.

31/12/2020 31/12/2019

(En milliers d'euros)
Dettes financiéres aupres

d'établissements de crédit oo I
f.“"es.fje“es 21 429 22 246
inanciéres
Tr,esorefle et équivalents de (11 080) (1966)
trésorerie
Dettes financiéres nettes 19711 35926
139 436 143 492

31/12/2020 31/12/2019

(En milliers d'euros)
Capitaux propres

part du Groupe

Ratio Dettes financiéres
nettes / Capitaux propres part 14 % 25%
du Groupe

Le ratio évolue a la baisse et demeure
largement inferieur a 50 % confirmant
'absence de risque de dépendance financiere.

RISQUE DE TAUX

Le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT ayant
recours a l'emprunt a taux variable, un risque
de taux pourrait peser sur sa dette
Cependant, le Groupe pratiquant une politique
prudente et adaptée au profil de ses activités
a eu recours a des instruments financiers
permettant de couvrir le risque lie a la hausse
des taux d'intéréts.

Les emprunts a taux variable ont tous été
remboursés au 31 décembre 2020. De ce fait,
le Groupe n'a pas cherché a souscrire a
d'autres instruments de couverture de taux.

Le Groupe nayant plus demprunt a taux variable,
elle n'est plus soumise au risque de taux.
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RISQUE DE LIQUIDITE possible, ses excédents de trésorerie sur des
instruments financiers monétaires court termes
La politique du Groupe consiste a diversifier negocies avec des contreparties dont les
ses contreparties pour éviter les risques lies a notations financieres sont au minimum de trois
une concentration excessive et a seélectionner etoiles a la notation Morningstar.
des contreparties de maniere qualitative. En
outre, le Groupe controle les risques de Au 31 décembre 2020, pour les raisons deja
credits associés aux instruments financiers citées, l'équilibre de liquidités d'exploitation a
dans lesquels il investit en fonction de la court terme est largement respecte : en effet,
notation de ses contreparties. Au 31 décembre les dettes courantes retraitées dlimpacts
2020, la trésorerie du Groupe s'élevait, a exceptionnels (10,51 M€ au 31 décembre 2020)
11,08 M€ contre 1,97 M€ au 31 décembre 2019, sont compenseées par les actifs courants
eu egard a la vente de limmeuble 24 rue (24,18 M€ au 31 décembre 2020).
Bizet a Paris. Le Groupe place, autant que

Créances échues mais non depréciees :

31/12/2020

. A i
Actifs échus a la date de cloture d f\c‘,'fs., Dépréciation dépréciés
eprecies ni échus Total
(En milliers

BLEIEES 1815 818 610 3243 82 (71) 1643 4898

clients

AU 4877 4877 - - 2 553 7 430
creances

Total 1815 818 5487 8120 82 (71) 419 12328

Les baux font lobjet de dépdts de garantie fixés a trois mois de loyers hors charges, limitant le
risque d'irrecouvrabilité des créances de loyers.

Les autres créances échues depuis plus de 12 mois sont uniquement composées de séquestres
pour des litiges qui n'ont pas encore trouve dissue (cf. notes 933 et 934 de lannexe aux
comptes consolidés).

31/12/2019

Actifs el
Actifs échus a la date de cloture dépréciés Dépréciation dépréciés ni
(En milliers échus

1211 1044 762 3017 73 (61) 1499 4527

Créances

clients

Autres 0 0 4786 4786 - - 3918 8704
creances

Total 1211 1044 5548 7803 73 (61) 5417 13231
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Le tableau suivant fait apparaitre les sorties de cash-flow nécessaires (capital + intéréts courus) a
l'extinction des emprunts aupres des eétablissements financiers, afin de compléter linformation
concernant les risques pesant sur les liquidites du Groupe.

(En milliers d'euros)

Décaissements restants dus sur emprunts
(Capital + intéréts)

Nature <3 mois >3 mois A+5ans | Total
du taux et<1an

Rue de Rivoli

Sous Total Taux Fixe
Rue de Bassano
Sous Total IFRS 16

Loyer IFRS 16

Miinchener Taux
Hypotenkenbank fixe

9600 9716

116 9600 = = 9716
718 4157 11 548 5774 22197
718 4157 11548 5774 22197

Nomgania g | vz | nise | sm | oo

Certains emprunts sont assortis de clauses
prévoyant une exigibilité anticipée dans
certains cas (cf. note 7.2 de lannexe aux
comptes consolidés au 31 décembre 2020).

Concernant enfin le montant du dividende a
distribuer en application du régime SIC, la
Société prendra, le cas échéant, toutes les
mesures lui permettant de faire face a ses
obligations etant toutefois précise que sa
trésorerie actuelle est suffisante.

La Société a proceéde a une revue specifique
de son risque de liquidité et elle considére
étre en mesure de faire face a ses echéances
a venir,

RISQUE LIE AUX INVESTISSEMENTS FUTURS

Les opportunités stratégiques du Groupe
dépendent de sa capacité a mobiliser des
ressources financieres, soit sous la forme
d'emprunts, soit sous la forme de capitaux
propres, afin de financer ses investissements. Il
est possible denvisager des événements
affectant le marché de limmobilier ou une
crise internationale, telle que la pandémie lice
au  coronavirus, affectant les  marchés
financiers, et que la Société ne dispose pas
alors de lacces souhaité aux ressources
financieres nécessaires pour financer
l'acquisition de nouveaux immeubles, soit en
termes de volume de capitaux disponibles, soit
en termes de conditions proposées pour
l'obtention des financements souhaités.

RISQUE DE CONTREPARTIE

Le risque de contrepartie concerne les
placements effectués par le Groupe et les
contreparties du Groupe dans ses transactions
commerciales. Le risque de contrepartie sur
les actifs financiers de transaction est limité
par le type de support utilisé, essentiellement

des OPCVM moneétaires gérés par des
établissements  notoirement  reconnus. Le
Groupe place en effet ses excédents sur des
instruments financiers moneétaires court terme,
negocies avec des contreparties dont les
notations financieres sont au minimum AA
- (Standard & Poors) et AA2 (Moody's).

La capacitt JACANTHE DEVELOPPEMENT a
recouvrer les loyers dépend de la solvabilite de ses
locataires. La qualité de signature des locataires est
prise en considération par le Groupe avant la
signature de tous ses baux. Le résultat d'exploitation
dACANTHE DEVELOPPEMENT  pourrait toutefois
étre relativement affecté de défauts de paiement
ponctuels de la part de locataires.

L'ensemble de nos locations est realise aupres
de PME. En cas dimpayés des loyers, le
locataire se retrouverait en état de cessation
des paiements. L'Administrateur judiciaire doit
alors décider de la poursuite du bail et, dans
ce cas, est responsable des paiements sur ses
propres deniers.

L'Administrateur pourrait dans un délai, en
genéral de 3 mois (couvert par le depdét de
garantie), renoncer a la poursuite du bail et
donc rendre les clefs des locaux. Le seul
risque pour le Groupe étant alors lie a la
periode de vacance afin de retrouver un
nouveau locataire avec un loyer négocié qui
pourrait étre a la hausse ou a la baisse en
fonction du marche.

La plus importante créance client (hors
entreprises  liees) représente 121 % au
31 décembre 2020 de l'encours client (contre
14,5 % au 31 décembre 2019).

Les cinq premiers clients de lencours des
creances au bilan représentent 73,9 % (2 397 K€)
et les dix premiers clients représentent 953 %
(3 003 K€) ; 169 K€ ont ete encaissés debut 2021
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Concernant les autres débiteurs tels que les
notaires ou les gestionnaires d'immeubles, ces
professions sont couvertes par des assurances.

RISQUE FISCAL LIE AU STATUT DE SIIC

La société ACANTHE DEVELOPPEMENT a opté,
a effet du 1* janvier 2005, pour le regime fiscal
des SIIC. A ce titre, elle sera exonérée d'IS sur
la fraction de son bénéfice fiscal provenant (i)
de la location dimmeubles et de la sous-
location d'immeubles pris en crédit-bail ou dont
la jouissance a été conférée a titre temporaire
par LEtat, une collectivité territoriale ou un de
leurs etablissements publics, (i) des plus-values
réalisees lors de la cession dimmeubles, de
droits afférents a un contrat de credit-bail
immobilier, de participations dans des sociétés
de personnes ou de participations dans des
filiales ayant opté pour le régime special, (iii)
des dividendes recus des filiales soumises au
regime special, et des dividendes percus d'une
autre SIIC lorsque la societé bénéficiaire de la
distribution détient au moins 5 % du capital et
des droits de vote de la societe distributrice
pendant deux ans au moins.

Cette  exonération dIS est cependant
subordonnée  au respect de  certaines
obligations et notamment de distribution des
revenus locatifs nets, des plus-values et des
dividendes, pour des montants donnés et dans
des délais déterminés. Ainsi, les revenus
locatifs nets doivent étre distribués aux
actionnaires a hauteur d'au moins 95 % avant
la fin de lexercice qui suit celui de leur
réalisation et les plus-values a hauteur dau
moins 70 % avant la fin du deuxieme exercice
qui suit celui de leur réalisation. Quant
aux dividendes recus des filiales soumises au
regime special, ils doivent étre redistribués en
totalité au cours de lexercice suivant celui de
leur perception.

Les filiales dACANTHE DEVELOPPEMENT
detenues a 95 % au moins par cette derniere
ont déja ou pourront opter, dans des
conditions comparables, pour le méme régime.

Le bénefice du regime des SIIC est egalement
soumis a dautres conditions et notamment
celui relatif a la détention du capital. Comme
toutes les SIIC, ACANTHE DEVELOPPEMENT
ne doit pas avoir son capital social detenu
directement ou indirectement a 60 % ou plus
par un méme actionnaire ou plusieurs
actionnaires agissant de concert (a l'exception
des situations dans lesquelles la participation a
60 % ou plus est détenue par une ou
plusieurs SIIC). Pour les sociétées déja placees

sous le régime des SIIC avant le 1% janvier
2007, cette condition devait, en principe, étre
respectée au 1* janvier 2009. Toutefois, le | de
larticle 24 de la loi de finances pour 2009
avait reporté lentrée en vigueur de cette
condition au 1* janvier 2010.

Ce plafond de détention peut toutefois étre
dépasse, a titre exceptionnel, du fait de la
réalisation de certaines opérations (OPA ou OPE
visées a larticle L 433-1 du Code monétaire et
financier, fusions, scissions ou confusions de
patrimoine visees a larticle 210-0 A du Code
genéral des impots et opeérations de
conversion ou de remboursement d'obligations
en actions) sous réserve que le taux
de détention soit ramené en-dessous de 60 %
avant lexpiration du délai de depdt de la
declaration de resultats de l'exercice concerne,

La loi vise deux situations, celle du
dépassement temporaire du seuil de 60 % non
justifie par lun des eévenements mentionnés
ci-avant, et celle dans laquelle il n'a pas éte
remeédié a cette situation a la cléture de
l'exercice de dépassement.

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

Au titre de cet exercice de suspension, la SIIC
est imposee a IS dans les conditions de
droit commun, sous reserve des plus-values
de cession dimmeubles qui sont, apres
déduction des amortissements antérieurement
deduits des résultats exonérés, taxées au taux
reduit de 19 %

Le retour au régime d'exonération au titre de
lexercice suivant entraine en principe les
conséquences de la cessation dentreprise,
mais des atténuations sont toutefois prévues
en ce qui concerne limposition des plus-values
latentes. Ainsi, les plus-values latentes sur les
immeubles, droits afférents a un contrat de
crédit-bail et parts de sociétés de personnes
ayant un objet identique a celui des SIIC ne
sont soumises a IS au taux reéduit de 19 %
que sur la fraction acquise depuis le premier
jour de l'exercice au cours duquel le plafond a
été dépassé et les plus-values latentes
relatives aux immobilisations autres ne font pas
lobjet d'une imposition immédiate si aucune
modification n'est apportée aux écritures
comptables.

Enfin, le montant de limpdt du est également
majore de limposition au taux reduit de 19 %
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sur les plus-values latentes sur les immeubles,
droits afférents a un contrat de credit-bail
immobilier et participations, acquises durant la
période de suspension, qui aurait ete exigible
si la société n'était pas sortie du régime. Dans
le second «cas, la non-régularisation du
dépassement du seuil de 60 % entraine, au
surplus, la sortie définitive du regime.

Or, en cas de sortie, notamment pour ce motif
et si cet événement intervient dans les dix
ans suivant l'option pour le regime des SIIC, la
SIIC  est alors tenue  dacquitter un
compléement d'IS sur les plus-values qui ont
étée imposees lors de lentrée dans le régime
au taux réduit, portant le taux dimposition
globale des plus-values en question au taux
de droit commun prévu a larticle 219 | du
Code général des impots.

Par ailleurs, la SIC et ses filiales doivent
reintegrer dans leurs reésultats fiscaux de
lexercice de sortie la fraction du bénéfice
distribuable existant a la date de cléture de
cet exercice et provenant de sommes
antérieurement exonérées. Le montant d'IS du
est eégalement majoré d'une imposition au taux
de 25 % des plus-values latentes sur les
immeubles, droits afferents a un contrat de
credit-bail immobilier et participations, acquises
pendant le régime, diminuées dun dixiéeme
par année civile écoulée depuis lentrée dans
le regime.

Au 31 décembre 2020, aucun actionnaire
n'atteint dans les conditions précitées, le seuil
de 60 % de detention directe ou indirecte dans
le capital d’ACANTHE DEVELOPPEMENT.

En ce qui concerne les dividendes distribues par
ACANTHE DEVELOPPEMENT & compter de son
option, la loi prévoit enfin lapplication d'un
prelevement de 20 % sur ceux des dividendes
préleves sur des bénéfices exonérés et distribues
a un actionnaire autre qu'une personne physique,
détenant, directement ou indirectement, au
moment de la mise en paiement, au moins 10 %
des droits a dividendes de la SIIC distributrice,
lorsque ces dividendes ne sont pas soumis a
limpdt sur les sociétés (ou a un impdt equivalent)
chez cet actionnaire, sauf lorsque celui-ci est une
societe tenue a une obligation de redistribution
de lintégralitée des dividendes ainsi percus.

RISQUE D'ASSURANCE
Le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT
bénéficie d'une couverture d'assurance

destinee a garantir ses actifs immobiliers qui
permettrait une reconstruction a neuf (hors

valeur du terrain) des immeubles de
placement du Groupe. La Sociéeté dépendant
du marché de lassurance, les primes versees
pourraient subir une augmentation en cas de
sinistre  majeur supporté par les compagnies
d'assurance.

Nos immeubles sont assurés aupres de
compagnies notoirement solvables, soit auprés
de Chubb European Group Limited et d'Hiscox.

RISQUE DE CHANGE

L'activité du Groupe étant exercée uniquement
en zone Euro, aucun risque de change ne
pese sur le Groupe.

RISQUE SUR ACTIONS PROPRES

Au 31 décembre 2020 le Groupe ne disposait
plus d'actions propres.

RISQUES FINANCIERS LIES AUX EFFETS
DU CHANGEMENT CLIMATIQUE

Le Groupe n'a identifié aucun risque financier
specifique lie aux effets du changement
climatique dans l'exercice de son activité au
cours de l'exercice clos le 31 décembre 2020.

FACTEURS D'INCERTITUDES
Incertitudes liées au marché

Les incertitudes lieces a la gestion du
portefeuille d'immeubles de placement sont
lices aux éléments suivants :

- Le taux d'indexation des loyers :

« Pour les bureaux et les commerces : le
principal taux d'indexation retenu par le
Groupe dans les baux signes est lindice
INSEE du cout de la construction. La
révision des baux est realisee,
principalement, tous les ans. Seuls certains
baux font l'objet d'une révision triennale.

- Pour les logements le principal taux
d'indexation retenu par le Groupe dans les
baux signes est lindice IRL (indice de
réeférence des loyers). La révision des baux
fait, principalement, l'objet d'une révision
annuelle.

Par consequent, les revenus futurs des
immeubles seront corrélés a l'évolution de ces
indicateurs.
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Le montant du loyer de référence et son
evolution étant fixés dans le bail, il s'impose
aux parties de par la loi jusqu'a la fin de celui-
ci. Toutefois, des renégociations des loyers
avec le locataire peuvent intervenir en cours
de bail, uniquement en <cas de volonté
commune des deux parties.

- Le taux d'occupation des immeubles :

Le taux d'occupation financier est de 70 % au
31 décembre 2020. Le taux d'occupation
physique a la méme date est de 53 %.

Le taux d'occupation financier est défini
comme étant le montant des loyers actuels
divisé par le montant des loyers qui seraient
percus si limmeuble était intégralement loué.

- L'évolution du marché immobilier :

L'évolution du marché est decrite dans la note
91 Actif net réévalué de lannexe aux
comptes consolidés au 31 décembre 2020. De
plus, le cabinet JLL en charge de la majorite
des expertises eémet des réserves dans ses
expertises :

« Dans le cadre de la présente valorisation,
nous estimons que les donnees de marches
comparables portées a notre connaissance sont
antérieures a ces evenements et ne nous
permettent donc pas de fonder de maniere
certaine notre appreciation sur la valeur (venale
ou locative) a ce stade de la crise sanitaire et
economique.

En effet, les impacts (sociaux, politiques,
sanitaires, economiques,..) lies au Covid-19 sont
exceptionnels et cela signifie que nous sommes
confrontes a un ensemble de circonstances sans
préecédent sur lesquelles nous devons fonder un
Jugement. Notre (nos) eéevaluation(s) est (sont)
donc realisée(s) sur la base d'une « incertitude
significative de l'evaluation », comme le stipule
notamment le document VPGA 10 de la RICS
Valuation - Global Standards. Par consequent,
notre évaluation s'entend sous réserve des
impacts possibles sur le marche de limmobilier,
incertain a ce stade. Il est donc pertinent pour
lensemble des acteurs concernés par cette
etude d'associer differentes réserves dans nos
rapports d'expertise.

Geéneralement, dans un climat d'incertitude la
liquidité des actifs peut étre impactee, moins de
references de transactions sont ainsi
disponibles et le marché manque de visibilité.
Méme si les bases du marché de limmobilier
d'entreprise francais restent saines, on ne peut
pas exclure un certain effet de contagion sur le
marché de linvestissement ou sur le niveau des
commercialisations locatives (en valeur et/ou en
volume) dans un delai a court terme.

A la date de notre rapport le nombre de
transactions signees depuis le debut de cette
pandemie ne suffit pas encore pour nous
permettre d'en tirer des conclusions fiables par
rapport a limpact, sil 'y en a eu, de ce nouveau
climat financier sur le marché de
l'investissement immobilier et sur les taux de
rendements en particulier. »

- L'impact de l'évolution des indices de référence :
- Evolution de lindice du cout de la construction

Le tableau ci-apres présente lincidence d'une variation a la hausse ou a la baisse de lindice du
cout de la construction de 30 points de base. Cet indice est considéré comme représentatif.

Le dernier indice du cout de la construction connu a la date darrété des comptes est celui

du 4°™ trimestre 2020. L'indice s'éléve a 1 795.

31/12/2020 31/12/2019

(En milliers d'euros)
Codt de la construction +/- 30 points

+/- 58

Impact résultat | IMPact Capitaux Impact résultat | 'MPact Capitaux
propres propres

+/-68 =
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- Evolution de lindice de référence des loyers

Le tableau ci-apres présente lincidence d'une variation a la hausse ou a la baisse de lindice de
référence des loyers de 2 points de base. Cet indice est considéré comme représentatif.

Le dernier indice de reférence des loyers connu a la date darrété des comptes est celui du
4°™ trimestre 2020. L'indice s'éleve a 130,52.

31/12/2020 31/12/2019

Impact Capitaux Impact Capitaux
propres propres
+/-8 = +/-9 _

(En milliers d'euros)
Indice de référence des loyers +/- 2 points

- La maturité des baux

La maturité des baux sur la base des baux en cours au 31 décembre 2020 (montant des loyers
dont les baux vont étre renouvelés selon une certaine périodicité) est présentée dans le tableau
ci-dessous.

Total Echéance Echéance a plus d'un an Echéance
(En milliers d'euros) aun an au plus et a moins de 5 ans a plus de 5 ans
Maturité 7652 2986 4241 425
Total 7 652 2986 4241 425

LES IMPACTS SUR LES RESULTATS DE L'APPLICATION DE LA METHODE DE LA JUSTE VALEUR

Les impacts sont centralisés dans le compte de résultat a la ligne « Variation de valeur des
immeubles de placement ».

TESTS DE SENSIBILITE

Des tests de sensibilité ont été conduits par ferait baisser de 54 M€ la valeur totale du
les experts immobiliers et aboutissent aux patrimoine de bureau.
résultats suivants :

d) Une variation de -10 % de la valeur du

a) Sur la base du taux de rendement au marcheé de limmobilier des biens divers,
31 décembre 2020, une augmentation de 25 entrainerait une baisse de 7 K€ de ce
points de base ferait baisser de 2,06 M€, la patrimoine (hors droits et frais de mutation).

valeur du patrimoine de commerces.
Ces tests de sensibilité auraient donc un
b) Pour limmobilier d'habitation, une variation impact negatif sur le patrimoine immobilier de
de -10 % de la valeur du marche, 10,9 M€ sur la valeur du patrimoine immobilier
entrainerait une baisse de 34 M€ de ce soit 7,6 % de ce dernier.
patrimoine (hors droits et frais de mutation).
Les hypotheses retenues pour l'élaboration de
c) Au niveau des bureaux, une augmentation ces tests de sensibilite ont été choisies pour
de 25 points de base du taux de rendement permettre d'obtenir une estimation de limpact
d'une variation du marché immobilier.

2.4. DISPOSITIF ET DESCRIPTION DES PROCEDURES
DE CONTROLE INTERNE

La Société ACANTHE DEVELOPPEMENT, par organise un controle interne et effectue des
lintermeédiaire de ses comités de direction (voir vérifications dans le but de controler le bon
222 du rapport du Conseil d'Administration déroulement de ses décisions.

sur le gouvernement d'entreprise) bimensuels
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Les opérations concourant a lexercice des
activités sociales du Groupe comme a leur
traduction dans les comptes sont veérifiees,
avec pour objectif général de respecter ou
faire respecter les lois, reglements et normes
en vigueur et de mettre tout en ceuvre pour
eviter la survenance de sinistres susceptibles
de mettre en cause la pérennité du Groupe.

La mise en place de ce dispositif de contréle et
de suivi vise a couvrir les principaux risques
identifies a ce jour et a définir les pistes
d'améliorations des procedures de controle interne.

PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE LIEES
A LA PROTECTION DES ACTIFS

Sont notamment souscrits les  contrats

d'assurance suivants :

Le Groupe souscrit systématiquement une
police  PNO (propriétaire non occupant) pour
lintégralité  des immeubles dont il est
propriétaire. Pour les immeubles acquis en
copropriété, la filiale du Groupe propriétaire
des lots s'assure que limmeuble est bien
assure en PNO par le syndic. L'integralite
des contrats garantit, en cas de sinistre, une
reconstruction a neuf plafonnée en fonction de
la valeur des murs de limmeuble, ainsi que la
perte de loyers dans la limite de deux ans de
loyers.

Concernant les opérations de promotion, lors
de reéalisation de travaux lourds ou de
restructuration d'immeubles, entrant dans le
champ d'application de la garantie decennale,
les sociétés concernées souscrivent une
assurance dommage ouvrage.

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

Au-dela de la couverture assurance des actifs, la
Societe fait proceder regulierement a la
vérification et a la conformité des installations
techniques pouvant avoir des consequences sur
l'environnement ou sur la sécurité des personnes
(équipements de lutte contre les incendies,
ventilation, production d‘air conditionné,
installations électriques, ascenseur etc.).

PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE LIEES
A LA GESTION LOCATIVE ET COMMERCIALE
DES ACTIFS

La gestion locative courante est confiee a des
gerants d'immeubles. Les décisions sont prises
en fonction de limportance, soit a loccasion
de reéunions hebdomadaires entre les Assets
managers et la Direction Généerale de la
Societe, soit pour les questions  plus
importantes par le Comité de Direction.

La commercialisation des actifs est realisee par
des equipes dédiees, assistees par des
prestataires exterieurs de renom. Les objectifs
(prix,  delais, cibles) sont définis en
collaboration avec la Direction Générale et le
Comité de Direction et, le cas éechéant,
autorisés par le Conseil d’Administration.

Les propositions de location sont étudiées par
des Assets managers. Pour des offres de
location plus importantes en termes de valeur
(actifs de bureaux), les conditions et clauses
particulieres donnent lieu a une autorisation
préalable du Président Directeur Général et/ou
du Comité de Direction.

Enfin, un contréle trimestriel du compte de
résultat est réalisé, permettant de détecter les
éventuelles irrégularitées de fonctionnement.

PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE LIEES
AUX RISQUES FINANCIERS

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

PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE LIEES
AUX RISQUES JURIDIQUES ET CONTENTIEUX

L'activite du Groupe implique la signature
d'une part, de contrats dacquisition et de
cession d'immeubles ou de lots de coproprietée
et, d'autre part, de baux de location.

Tous ces actes, ainsi que la majorité des baux,
sont notariés, ce qui leur confere une grande
sécurité et limite la responsabilité éventuelle
de la Société ACANTHE DEVELOPPEMENT,

La conformité aux normes relatives a
lenvironnement (amiante, saturnisme et état
parasitaire) est également vérifiece par les
notaires a chaque transaction (acquisition,
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cession, bail et financement hypothécaire), la
Societe faisant appel a des spécialistes agreés
pour proceder a ces contréles et recherches.

Les risques juridiques sont suivis au sein de la
direction juridique qui s'assure du bon respect
de la réglementation applicable aux
opérations de la Sociéte, de ses filiales et aux
intéréts du Groupe.

PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE
RELATIVES A L'ELABORATION

ET AU TRAITEMENT DE L'INFORMATION
FINANCIERE ET COMPTABLE

Les donnees comptables liees a lactivite
immobiliere du Groupe sont transmises par
des cabinets speécialises en gestion d'actifs et
de patrimoine. Il en est de méme pour les
informations relatives au traitement des paies
et des déclarations sociales et fiscales vy
afférent puis enregistrées en comptabilite.

Chaque arrété comptable fait lobjet d'un
controle du service de controle de gestion qui

analyse les écarts de résultats en prévision
du budget et des prévisions de cloture.

S'agissant des engagements hors bilan, chaque
engagement est centraliseé par la direction
juridique et fait lobjet d'une mise a jour en
temps reel.

L'information financiere et comptable est
ensuite verifiee par les Commissaires aux
Comptes, puis présentée et expliquee en
Comité des Comptes dont les missions sont
énumeérées au paragraphe 2.2.3 du rapport sur
le gouvernement d'entreprise qu'au Comité
de Direction avant d'étre arrétee par le

Conseil  d'Administration.  Les  informations
financieres et comptables permettent ainsi de
refléter une image sincere et fidele de

lactivite et de la situation de la Sociéte

ACANTHE DEVELOPPEMENT.
Depuis lexercice 2005, la Societeée ACANTHE
DEVELOPPEMENT a établi des comptes
consolidés  présentés selon les normes
comptables internationales (IAS/IFRS).

3. INFORMATION SUR LES DELAIS DE PAIEMENT

(article L.441-6-1 du Code de Commerce)

En application des dispositions de larticle L441-6-1 du Code de commerce, nous vous indiquons
la décomposition, a la cléture des deux derniers exercices, du solde des dettes a l'égard des
fournisseurs, par date d'échéance, en K€ de méme les factures eémises non reglées a la date de
cloture de l'exercice dont le terme est echu sont présentées ci-dessous

Année 2020

Fournisseurs

Factures échues non réglées m 31 a 60 jours 61290 jours 91 jours et plus
38 109 731 731

Nb de factures concernées : 38

1579 3151

Article D.441 I.-1° : Factures regues non réglées a la date de cloture de I'exercice dont le terme est échu

Pourcentage du montant total des achats HT

0 . 2,32 %
de I'exercice °

15,57 % 15,57 % 33,47 % 4715924

(1) Autres achats et charges externes + Taxe Fonciére et Taxe s/bureaux Rue de Bassano.

Article D.441 |.-2° : Factures émises non réglées a la date de cloture de I'exercice dont le terme est échu

Total Général TTC 1556 905 (140 867)
Total Généal HT (118332)
Pourcentage du CA HT 0

, . 5%
de I'exercice

32 553 505 234 1159 984 1556 904
27572 428 365 983 279 1320 884
1,08 % 16,85 % 38,68 % 2 541 892
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Année 2019

Factures échues non réglées m 31a60] jours 61290 j jours 91 jours et plus

1493

Nb de factures concernées : 25

Article D.441 I.-1° : Factures recues non réglées a la date de cloture de I'exercice dont le terme est échu

Pourcentage du montant total des achats HT

p o) 15,60 % 0,52 % 0,002 % 7,20 % 5040 380,00
de I'exercice

(1) Autres achats et charges externes + Taxe Fonciére et Taxe s/bureaux Rue de Bassano.

Article D.441 |.-2° : Factures émises non réglées a la date de cloture de I'exercice dont le terme est échu

Total Général TTC 2 055 715,05 15 960,00 405 921,52 163383353 205571505
Total Généal HT - 13.300,00 338 267,93 136152794  1713095,88
e 0% 0,50 % 12,60 % 50,73 % 2683 935,00
de l'exercice

4. PRISES DE PARTICIPATION ET/OU DE CONTROLE
DANS DES SOCIETES

(articles L.233-6 et L247-1 du Code de commerce)

La Societé et ses filiales n'ont pris aucune participation dans d'autres sociétés au cours de
l'exercice clos le 31 décembre 2020.

5. IDENTITF DES PERSONNES DETENANT DES ACTIONS
AU-DELA D'UN CERTAIN SEUIL

(article L.233-13 et L.247-2 du Code de commerce)

ACTIONNARIAT DE LA SOCIETE
(article L.233-13 du Code de commerce)

e R Kl i R e
Monsieur Alain Dumenil 945 237 0,64 % 0,64 % 945 237 0,64 % 0,64 %
Ardor Capital 5453 032 371 % 371 % 5453 032 371 % 371 %
Rodra Investissement 71887619 48,86 % 48,86 % 71887619 48,86 % 48,86 %
Fonciere 7 Investissement 855000 0,58 % 0,58 % 855000 0,58 % 0,58 %
Kentana 303 165 0,21 % 0,21 % 303165 0,21 % 0,21 %
COFINFO 2000000 1,36 % 1,36 % 2000000 136 % 1,36 %
ﬁgfmrllltEOI;%VELOPPEMENT O O _ L Ll
Public 65681 207 44.64 % 44.64 % 65681 207 44.64 % 44.64 %
Total 147 125 260 100,00 % 100,00 % 147 125 260 100,00 % 100,00 %

A la connaissance de la Société, il n'existe Au 31 décembre 2020, le capital de la Societé
aucun autre actionnaire détenant plus de 5 % est composé de 147 125 260 actions et droits de
du capital ou des droits de vote. vote, il n'existe pas de droit de vote double.
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TITRES D'’AUTOCONTROLE
(article L.233-13 du Code de commerce)
La société ACANTHE DEVELOPPEMENT ne

détient plus d'actions propres au 31 décembre
2020.

AVIS DE DETENTION ET ALIENATION
DE PARTICIPATIONS CROISEES

Il Ny a pas eu daliénation d'actions intervenue
a leffet de régulariser les participations
croisees conformément a larticle R.233-19 du
Code de commerce.

6. EVENEMENTS IMPORTANTS SURVENUS
DEPUIS LA CLOTURE DE L'EXERCICE
DE LA SOCIETE ET DU GROUPE

Au 1°" avril 2021, la Sociéete, sur decision du Conseil d'Administration du 29 mars 2021, et en
application des dispositions de larticle L 225-36 du code de commerce, le siége social de votre
Société a été transfére du 2, rue de Bassano 75116 Paris au 55, rue Pierre Charron 75008 Paris.

Ce transfert du siege social a été motive par l'économie de loyers en résultant a moyen terme.

Conformément aux dispositions de larticle 225-36, nous vous en soumettons la ratification.

7. SITUATION ET VALEUR DU PATRIMOINE -
EVOLUTION PREVISIBLE ET PERSPECTIVES D'AVENIR
DE LA SOCIETE ET DU GROUPE

Le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMMENT a
décidée d'adopter l'option d'évaluation a la juste
valeur de la norme IAS 40, afin d'évaluer les
immeubles de placement en juste valeur a
compter du 1* janvier 2006. Cette option a
pour objet de refleter dans les comptes
consolidés les variations du marché des
« immeubles de placement », et de donner au
patrimoine sa valeur de marche.

L'évaluation des immeubles du Groupe est une
des préoccupations majeures de la Direction.
Toute son attention est particulierement
centrée sur la valorisation a la juste valeur de
son patrimoine, composante principale de
lactivité du groupe et de son résultat. Ces
evaluations sont menées avec une grande
rigueur.

Le Groupe reste également trés vigilant a
['évolution macroéconomique internationale et
nationale ainsi qua la fiscalité toujours
mouvante de limmobilier d'entreprises, qui est
toujours lun des actifs les plus rentables et
une valeur refuge pour les investisseurs.

CONTEXTE ECONOMIQUE*

En 2020, la France était la septieme puissance
économique mondiale, juste derriere le

1. Trade Solutions BNP Paribas 2 avril 2021.

Royaume-Uni et linde. La reprise du pays
apres la crise économique de 2008 est
intervenue plus tard que dans dautres pays
europeens et est restee fragile en raison de
déséquilibres structurels. En 2020, en raison de
la pandémie Covid-19, la France a subi lune
des contractions économiques les plus fortes
parmi les pays de ['UE. Selon les estimations
du FMI, la croissance du PIB s'est contractee
de pres de -19 % (en glissement annuel) au
deuxieme trimestre 2020.

Pendant toute lannée 2020, la production a
recule de -98 % alors que lactivité
economique a rebondi au troisieme trimestre.
Selon les prévisions d'octobre 2020 du FMI, la
croissance du PIB est estimée a 6 % en 2021
avant de ralentir a 29 % en 2022, sous réserve
de la reprise économique mondiale post-
pandémique.

La consommation privee et l'activite
d'investissement  devraient  bénéficier des
mesures de relance budgeétaire, tandis que le
raffermissement de la demande mondiale
devrait stimuler les exportations. Cependant,
une prolongation de la crise sanitaire jusqu'en
2021 pourrait retarder la reprise économique.
Dans sa derniere mise a jour de janvier 2021
des Perspectives de l'économie mondiale, le
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FMI a révisé ses projections de croissance du
PIB de la France a 55 % en 2021 et 41 % en
2022 (soit une différence par rapport aux
projections des PEM d'octobre 2020 de -0,5 %
et +1,2 % , respectivement).

LE MARCHE IMMOBILIER
DE L'INVESTISSEMENT*

Au 4°™ trimestre 2020, les investissements en
immobilier d'entreprise ont représenté un total
de 10 milliards d'euros en France, portant le
volume global annuel a 28,2 milliards d'euros,
soit une diminution de 35 % par rapport a
2019.

Apres plusieurs annees de records successifs,
les placements ont retrouvé en 2020 un
niveau plus proche de la moyenne long terme.
Dans un contexte sanitaire et économique
encore tres incertain, il est difficile de prévoir
l'évolution sur les années a venir. Cependant, il
est peu probable que le marché retrouve un
tres  fort dynamisme dés 2021 L'activite
actuelle laisse présager une année 2021 stable
ou en légére hausse comparativement a
lannée inattendue que nous venons de vivre,

Suite a la crise sanitaire qui a touché tous les
secteurs économiques, l'ensemble des classes
d'actifs affichent des résultats en baisse
comparativement a l'année 2019.

En bureau, 18,6 milliards d'euros ont été
investis en France en 2020, soit une baisse de
290 % par rapport a lan dernier. En ile-de-
France, le marché a beénéficie de 4
transactions supérieures a 400 millions d'euros,
soit environ 2,4 milliards d'euros, dont la
vente du futur siege d'ENGIE a La Garenne-
Colombes pour environ 1 milliard d'euros ou
encore lacquisition par Allianz de l'opération
Citylights  situee a  Boulogne-Billancourt.
Cependant, ces opérations de trés grande
envergure ont été rares par rapport a 2019 qui
en avait comptabilisees 9 pour un total de
plus de 7 milliards d'euros.

Avec 4,4 milliards d'euros, les montants
investis en Commerce affichent une baisse de
37 % par rapport a 2019. Méme si le marché a
béneficie de la vente du portefeuille
Crossroads pour plus d1 milliard d'euros, le
fort retrait du nombre de transactions a fait
drastiquement chuter les montants investis

152 transactions se sont signées en 2020
contre plus de 220 en 2019. Au cours du
dernier trimestre 2020, deux transactions
significatives se sont actées dans le

1. BNP Paribas Real Estate - At a glance “Investissement en France" 4T 2020.

8°m arrondissement parisien la vente des
boutiques Prada et Loro Piana, acquises par
Invesco pour 288 millions d'euros, ainsi que
lacquisition par BMO du 71/73 avenue des
Champs-Elysées.

Avec un marché locatif fortement impactée par la
crise et qui fait face a quelques incertitudes, les
investisseurs ont fait preuve de prudence, se
retirant parfois de projets jugés trop risques. A
contrario, les actifs « Core », offrant un
rendement  securise, ont éte  fortement
plebiscités. Ainsi dans le contexte actuel, les
ecarts entre les profils de risque devraient se
creuser davantage, créant une nouvelle
hiérarchisation des valeurs en fonction de la
qualité intrinseque des actifs et de lappréciation
du risque de leur situation locative.

Les transactions signées cette année nous
permettent d'afficher un taux de rendement
« prime » de 3,15 % pour les Commerces en
pied dimmeuble dans Paris. Ainsi le taux
« prime » sur cette classe dactif s'est
décompressé de 65 pdb en un an. A contrario,
sur les actifs tertiaires et logistiques, les taux
« prime » ont continué de se contracter, avec
une baisse de 10 pdb enregistrée en un an.

Dans le secteur de Paris QCA, le taux
« prime » en Bureaux s'éléve a present a
2,70 %. En Logistique, il est passé en dessous
de la barre des 4,00 %, grace a une opération
signée en Régions.

Avec un OAT negatif qui devrait se maintenir
autour de 0 dans les mois a venir, le secteur
immobilier offre une prime de risque toujours
avantageuse ; les taux « prime » devraient
donc se maintenir, voire se compresser encore
davantage.

LE MARCHE LOCATIF DE BUREAUX*

Avec 1,3 million de m?2 Qlacés, le marché
locatif des bureaux en Ile-de-France finit
lannée 2020 en retrait de 45 % sur un an.

Le créneau des grandes surfaces (> 5 000 m?)
est particulierement impacté avec un niveau de
volume placé historiquement faible (400 000 Mm?).

Malgre lenregistrement de deux transactions
exceptionnelles cette année (Total sur The Link
a La Défense pour 126 000 m? et Engie sur
son futur Eco-Campus a la Garenne Colombes,
83 000 Mm?), le repli est marqué : -55 % sur un
an avec seulement 21 transactions en 2020
(contre 73 en 2019).

2. BNP Paribas Real Estate - At a glance ‘Les bureaux en lle-de-France” 4T 2020.
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Le retrait est légérement moins prononceé sur
le créneau des petites et moyennes surfaces
(< 5 000 M? : -39 % sur un an.

Face a la raréfaction des transactions, loffre a
un an augmente mecaniquement (+22 % sur un
an) et atteint 51 millions de m? au 1* janvier
2021. La part des locaux neufs et restructurés
poursuit sa hausse et représente pres de 30 %
de l'offre disponible.

L'offre future augmente légerement au T4
2020 avec notamment 1,8 million de m? en
chantier. La situation déséquilibrée en ile-de-
France se maintient avec une concentration
des chantiers sur certains secteurs : la
1°¢ Couronne Nord (24 %), la Péri-Défense
(17 %) et La Défense (15 %).

A la fin du 4éme trimestre 2020, le taux de
vacance immédiat des bureaux en lle-de-
France continue sa progression et s'affiche a
6,8 %. La encore, les secteurs geographiques
se distinguent, révelant une évolution des taux
de vacance a deux vitesses. Ainsi, la Péri-
Defense atteint 18 % de vacance alors que
Paris QCA, malgré une hausse, reste a un
niveau faible (3,8 %), inférieur a sa moyenne
décennale (4,1 %).

Cette hausse de la vacance aura certainement
un impact sur les valeurs locatives. La
correction des loyers touchera en premier lieu
les actifs qui ne répondent que partiellement a
la révolution des usages, amorcee par les
utilisateurs. A linverse, le segment « prime »
est pour le moment, peu affecté par la crise
sanitaire. En 2020, Paris QCA affiche ainsi un
loyer prime de 900 €/m?/an.

LE MARCHE RESIDENTIEL IMMOBILIER*

A la suite du confinement décidé pour lutter
contre l'épidémie de Covid-19, le marche
immobilier a été presque a larrét durant pres
de deux mois.

Le marché du logement avait connu
une annee 2019 exceptionnelle et s'était
caracterisé par une évolution assez héeterogene
des prix pour lesquels d'importantes disparités
geographiques étaient observées.

Jusqu'a mi-mars (avant la crise sanitaire), les
volumes de ventes étaient trés dynamiques
(1 068 000 a fin fevrier 2020) et en hausse
pour la cinquieme année consécutive, l'offre se
raréfiait tandis que la demande restait

importante et les prix avaient méme

legerement acceélére a +4 % sur 12 mois.

Compte tenu du caractére totalement inédit de
la crise actuelle qui provient d'un évéenement
« exogene » au systeme economique, les
conséquences economiques et le profil de la
poursuite de la reprise dactivite dans les
prochains mois sont difficiles a anticiper avec
precision. L'impact sur le marché du logement
dépendra de Llévolution de Llépidémie qui
perturbera encore vraisemblablement l'économie
durant de nombreux mois.

virus, le
pour le

Sauf résurgence importante du
scenario qui semble se dessiner
marché immobilier est un scénario en
« U asymétrique », avec un redémarrage
progressif de l'activité qui est observe.

Pour ce qui est du marché residentiel haut de
gamme, celui-ci est un segment immobilier a
part, dont les ressorts économiques se
rapprochent de ceux du luxe. A Llinstar des
grands crus ou des ceuvres d'art, le résidentiel
haut de gamme a continué de benéficier d'un
desequilibre structurel entre une offre par
nature limitée et une demande qui a continue
de croitre avec la progression de la population
mondiale a hauts revenus et Paris est un
terrain de jeu ouvert mondialement.

LES PERSPECTIVES 2021*

Les perspectives pour 2021 restent incertaines :
les liquidités disponibles a linvestissement
immobilier sont bien présentes et le maintien
des taux obligataires en territoire negatif
accroit la capacité d'attraction de limmobilier
d'entreprise grace a une prime de risque
restée intacte. Le marché locatif et les
changements structurels vont quand méme
impacter certaines classes d'actifs (bureaux et
commerces principalement)..

Les résultats du 4°™ trimestre 2020 se sont
révelés encourageants sur la capacitée du
marché a résister a un environnement
économique chahuté pour encore quelques
mois/trimestres. Mais la question aujourd'hui
est didentifier les opportunités a acqueérir,
alors que les investisseurs finalisent
leurs strategies d'investissement, qui sont plus
diversifiees en termes de classe d'actifs, avec
un intérét croissant pour la logistique et le
résidentiel, et tournée vers des actifs value-
add dont le prix peut étre revu selon
la localisation.

1. Galivel & Associés - Etudes - Note de conjoncture FNAIM Juillet 2020 - Le marché résidentiel au sortir du confinement.
2. www.decision-achats.fr/ Thematique/category-management-1229./Breves/Marche-immobilier-entreprise-Bilan-2020-Perspectives-2021-357494.html
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Le début 2021 est assez calme mais les
acteurs de limmobilier restent confiants sur
un volume de transactions de 26-29 milliards
d'euros, projection qui ne pourra se realiser
que si des immeubles ou des opérations de
développement sont mises sur le marché.

LE PATRIMOINE DU GROUPE

Le patrimoine du groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT affiche un taux d'occupation
de 53 % Sur ces mémes criteres, ce taux
augmente a 67 % pour le seul patrimoine
parisien.

Les expertises au 31 décembre 2020 ont été
realisees, comme pour les  exercices
precedents, selon des criteres définis dans la
Charte de l'Expertise en Evaluation Immobiliere
et appliquées par lensemble des sociétés
foncieres cotees.

Les biens qui font lobjet de promesses de
vente sans conditions suspensives importantes
sont évalués quant a eux, au prix net de
cession.

Le patrimoine du groupe est estimé a
143 712 K€ (immeubles de placement plus les
parkings en immobilisation). Il est compose a
hauteur de 83 932 K€ de bureaux, 25 166 K&
de commerces, 34 501 K€ dimmeubles
résidentiels, auxquels se rajoutent des parkings
pour 122 K€,

En surfaces, les bureaux représentent 8 328 m?,
les commerces 1 473 m? et le résidentiel
1 946 M2

Les expertises sur le patrimoine du groupe
ACANTHE DEVELOPPEMENT ont dégagé, par
rapport au 31 décembre 2020, et a périmétre
constant, une augmentation de 2,2 %.

31/12/2020 31/12/2019

(En milliers d'euros)

Capitaux propres consolidés 139 436 143 492
Titres d’autocontrole : 0 0
Plus-values sur les titres

; A 0 0
d’autocontrole
Actif Net Réévalué 139 436 143 492
Nombre d'actions 147 125 259 147 125 260
ANR par action (en euros) 0,948 0,975

Aucun instrument dilutif n'existe au 31 décembre de chacun des exercices présentes.

8. APPROBATION DES COMPTES - AFFECTATION
DU RESULTAT - QUITUS AUX ADMINISTRATEURS

AFFECTATION DU RESULTAT

L'affectation du résultat de votre Sociéte, que
nous vous proposons, est conforme a la loi et
a nos statuts.

Nous vous proposons d'affecter le resultat de

l'exercice clos le 31 décembre 2020 de la
maniere suivante

Perte de l'exercice clos le

31 décembre 2020 :................. (5119 720,35 €)
Report a nouveau debiteur au

31 décembre 2020: ................. (4 465 365,81 €)
Affectation

En totalite, au poste « report a

NOUVEAU » ....ovviviiiniiiiieien, (5119 720,35 €)

Solde du poste « report a

nouveau » apres affectation.... (9585 086,16 €)
Il est précisé que, dans le cadre du régime
SIC, la Société a des obligations de
distribution de ses reésultats ;| celles-ci s'élevent,
au titre de lexercice clos le 31 décembre
2020, a 4 792 004,78 euros pour un resultat
exonere (resultat SIC) dun montant de
6 713 067,49 euros, composé de 371 430,15
euros de resultat de location et de
6 341 637,34 euros de résultat de cession;

Le résultat distribuable  étant  négatif,
l'obligation de distribution est donc reportée
sur le premier exercice bénéficiaire suivant et
les exercices ultérieurs en tant que de besoin.
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Il est par ailleurs rappelé que la Société a des
obligations de distribution au titre des exercices
precedents, qui demeurent egalement non
remplies a ce jour, a savoir :

m Obligation SIIC reportée

2017 4063 407 €
2018 2357262 €
2019 5259198 €

Le montant total des obligations
s'élevera donc a 16 471 872 €

reportees

CHARGES NON DEDUCTIBLES FISCALEMENT
(article 39-4 du Code genéral des impots)

Nous vous informons que nos comptes
annuels clos le 31 décembre 2020 ne font
apparaitre aucune charge, ni dépense visees
par larticle 39-4 du Code général des impdts.

DISTRIBUTIONS ANTERIEURES DE DIVIDENDES
(article 243 bis du Code geénéral des impots)

Conformément aux dispositions de larticle 243 bis du
Code genéral des impdts, nous vous signalons quiau
titre des trois derniers exercices les distributions de
dividendes par action ont été les suivantes :

31/12/17 31/12/18 31/12/19
(par action) (par action) (par action)
Dividende distribué Néant 0,0091 € 0€

Montant global (en

milliers d’euros) Neéant 1334 K€ 0 KE

Nous vous rappelons que la Société a procede
a la distribution exceptionnelle suivante au
cours des trois derniers exercices :

Distribution
exceptionnelle
(par action)

Montant global
(en milliers d’euros)

2020 Néant Néant
2019 Néant Néant
2018 0,30 € 44 138 K€

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

m Distribution

(par action)
2020 Néant
2019 Néant
2018 0,30 €
2017 Néant
2016 Néant
2015 Néant
2014 Néant
2013 Néant
2012 Néant
2011 0,60 €
2010 Néant
2009 Néant
2008 0,19 €
2007 0,16 €
2006 0,45 €
2005 0,47 €
2004 0,93 €

Montant global
(en milliers d’euros)

Néant
Néant
44138 K€M
Néant
Néant
Néant
Néant
Néant
Néant
72 490 K€ @
Néant
Néant
17 752 K€ ©
13 472 K€ ©
36 021 K€
23721 Ke®
26 757 K€ ©

(1) Distribution exceptionnelle prélevée sur les postes « report a nouveau », « autres réserves » et « prime d'émission ».
(2) Distribution exceptionnelle intégralement prélevée sur le poste « report a nouveau » effectuée en nature par remise d’une action FIPP (code ISIN FR0000038184),

valorisée a 0,60 euro.

(3) Distributions exceptionnelles intégralement prélevées sur le poste « prime d’émission ».

(4) Distribution exceptionnelle prélevée sur les postes « autres réserves » et « prime d'émission ».

(5) Distribution exceptionnelle intégralement prélevée sur le poste « autres réserves ».

(6) Distribution exceptionnelle intégralement prélevée sur le poste « prime d’émission » effectuée en nature par remise d’une action Alliance Développement Capital
code ISIN FR0000065401 valorisée a 0,50 € et d'un montant en numéraire de 0,03 € par action.

QUITUS AUX ADMINISTRATEURS

Nous vous proposons de donner quitus a vos Administrateurs.
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9. ACTIVITE EN MATIERE DE RECHERCHE
ET DE DEVELOPPEMENT POUR LA SOCIETE

ET LE GROUPE

(articles L.232-1 et L.233-26 du Code de commerce)

Nous vous rappelons, conformément aux dispositions des articles L.232-1 et L.233-26 du Code de
commerce que notre Société et le Groupe n'ont engagé aucune dépense au titre de l'exercice en

matiére de recherche et de développement.

10. DECLARATION DE PERFORMANCE

EXTRA-FINANCIERE

(article L.22-10-36 du Code de commerce)

Nous vous rappelons que larticle L.22-10-36 , a remplacé l'ancien rapport dit « RSE » par une

declaration de performance extra-financiere.

La Sociétée n'ayant pas deépasse les seuils préevus par cet article du Code de commerce, elle n'a
pas a etablir cette declaration de performance extra-financiere.

11. SEUIL DE PARTICIPATION DES SALARIES

AU CAPITAL SOCIAL

(article L.225-102 du Code de commerce)

A la cloéture de lexercice, la participation des salariés, telle que définie a larticle L.225-102 du
Code de commerce, représentait 0 % du capital social de la Sociéte.

12. INFORMATIONS RELATIVES A LA MISE EN CEUVRE
DU PROGRAMME DE RACHAT D’ACTIONS

(article L.225-211 du Code de commerce)

Le programme voté par 'Assemblée Générale
Ordinaire Annuelle et Extraordinaire du 7 juin
2019 devant arrivé a éechéance en décembre
2020, le renouvellement dun  nouveau
programme de rachat par notre Société de ses
propres actions a été autorisé par I'Assemblee
Genérale Ordinaire Annuelle et Extraordinaire
du 10 juin 2020 pour une durée de 18 mois.

Ce programme arrivant donc a éechéance en
decembre 2021, il sera proposé a la présente

Assembléee la mise en place d'un nouveau
programme de rachat d'actions annulant et
remplacant l'ancien.

Dans le cadre de lautorisation conféréee et
conforméement aux objectifs deétermines par
lAssembléee Geénérale en date du 25 juillet
2006 - telle que prorogée par l'Assemblée
Générale en date du 7 juin 2019 - un descriptif
du programme a éte publie sur le site
internet de 'AMF le 21 aolt 2006.
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Au cours de l'exercice clos le 31 décembre 2020, la Société a procédé aux opérations suivantes

d'achat ou de vente de ses actions propres :

Au cours de I'exercice écoulé

Nombre d'actions propres rachetées
Nombre des actions propres vendues
Cours moyen des achats

Cours moyen des actions vendues
Montant global des frais de négociation :

o O o O

Actions propres inscrites au nom de la Société au 31/12/2019

Nombre :
Fraction du capital qu'elles représentent
Valeur globale évaluée au cours d’achat

0
0%
0 K€

Il n'y a pas eu de contrat de liquidité conclu pour 2020.

13. BASES DE CONVERSION DES VALEURS MOBILIERES
DONNANT ACCES AU CAPITAL

(articles R.228-90 et R.228-91 du Code de commerce)

Nous vous indiquons quil n'y a plus de valeurs mobilieres émises par votre Societé donnant

acces au capital social actuellement en circulation.

14. SITUATION DES MANDATS DES ADMINISTRATEURS

Le mandat d'Administrateur de Monsieur Jean
Fournier arrivant a expiration lors de la
présente assemblée, nous vous proposons de
le renouveler dans ses fonctions pour une
nouvelle période de six annees, soit jusqu'a
lissue de L['Assemblée Générale appeléee a
statuer sur les comptes de lexercice clos le
31 décembre 2026.

Monsieur Jean Fournier a fait savoir par
avance qu'il acceptait le renouvellement de
ses fonctions et n'était frappé d'aucune
mesure ou incapacité susceptible de lui en
interdire l'exercice.

15. SITUATION DES MANDATS DES COMMISSAIRES

AUX COMPTES

Les mandats des sociétés Deloitte & Associés
et BEAS. respectivement co-Commissaire aux
Comptes titulaire et Commissaire aux comptes
suppléant, arrivant a échéance lors de la
présente assemblée, nous vous proposons de
les renouveler dans leurs fonctions pour une
nouvelle période de six exercices, soit jusqu'a
lissue de |'Assemblée Geénérale appelée a
statuer sur les comptes de l'exercice qui sera
clos le 31 décembre 2026.

En application des dispositions de larticle L621-22
du Code Monétaire et Financier, l'Autorite des
Marchés Financiers doit étre informee de la
propositon  de  renouvellement des  co-
Commissaires  aux  Comptes titulaire et
Commissaire aux Comptes suppléant et peut faire
toute observation qu'elle juge nécessaire sur
cette proposition. Ces observations seront, le cas
echéant, portees a la connaissance de
lAssemblée Génerale.
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16. AUTORISATION DONNEE AU CONSEIL
D'ADMINISTRATION A L'EFFET DE METTRE EN PLACE
UN NOUVEAU PROGRAMME DE RACHAT D'ACTIONS

L'Assemblee Geéneérale Ordinaire Annuelle et
Extraordinaire en date du 10 juin 2020 a
autorisé le Conseil d'Administration a leffet de
mettre en place un nouveau programme de
rachat d'actions pour une période de dix-huit
mois.

Cette autorisation arrivant a échéance en
décembre 2021, il sera donc propose a la
préesente  Assemblée de renouveler cette
autorisation pour une nouvelle période de dix-
huit mois.

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

L'acquisition, la cession ou le transfert des
actions pourrait étre effectue, sur le marchée
ou de gré a gré, par tout moyen compatible
avec la loi et la réglementation en vigueur, y
compris par l'utilisation d'instruments financiers
derivés et par acquisition ou cession de blocs.

Ces opérations pourraient intervenir a tout
moment, sous réserve des periodes
d'abstention prévues par le reglement geénéral
de l'Autorité des Marcheés Financiers.

Le prix maximum dachat ne pourrait exceder 2 €
(deux euros) par action et le nombre maximum
dactions pouvant étre acquises au titre de la
présente autorisation serait, conforméement a
larticle L225-209 du Code de commerce, fixe a
10 % du capital social de la Société ; étant précisé
que () le nombre dactions acquises par la
Société en vue de leur conservation et de leur
remise ultérieure en paiement ou en échange
dans le cadre dune opération de fusion, de

scission ou d'apport ne pourra exceder 5 % de son
capital, conformément aux  dispositions de
larticle L225-209, alinéa 6 du Code de commerce,
et (i) cette limite s'applique a un nombre dactions
qui sera, le cas echéant, gjusté afin de prendre en
compte les opérations affectant le capital social
postérieurement a la présente assemblee, les
acquisitions realisees par la Société ne pouvant en
aucun cas lamener a détenir, directement ou par
lintermeédiaire dune personne agissant en son
propre nom mais pour le compte de la Sociéte,
plus de 10 % du capital social, étant precise que le
montant global que la Societé pourra consacrer
au rachat de ses propres actions sera conforme
aux dispositions de larticle L225-210 du Code de
commerce, En cas daugmentation de capital par
incorporation au capital de primes, réserves,
bénefices ou autres sous forme dattribution
dactions gratuites durant la durée de validite de la
présente autorisation ainsi qu'en cas de division
ou de regroupement des actions, le prix unitaire
maximum  ci-dessus vise serait ajusté par un
coefficient multiplicateur égal au rapport entre le
nombre de titres composant le capital avant
lopération et ce nombre apres l'opération.

a votre
POUVOIrs

Nous vous proposons d'accorder
Conseil d'Administration tous
nécessaires a leffet de :

- décider la mise en ceuvre de la présente
autorisation,

- passer tous ordres de bourse, conclure tous
accords en vue, notamment, de la tenue des
registres d'achats et de ventes dactions,
conformément a la réglementation boursiere
en vigueur,

- effectuer toutes declarations et de remplir
toutes autres formalites et, de maniere
geénérale, faire ce qui sera nécessaire.

17. AUTORISATION DONNEE AU CONSEIL
D'ADMINISTRATION A L'EFFET DE REDUIRE
LE CAPITAL SOCIAL PAR ANNULATION
DES ACTIONS AUTO-DETENUES

L'Assemblée Générale Extraordinaire en date
du 10 juin 2020 a autorise le Conseil
d'Administration a réduire le capital social, en
une ou plusieurs fois, dans les proportions et
aux epoques qu'il decidera, par annulation de

toute quantité d'actions auto-détenues qui'il
décidera dans les limites fixées par la loi
conformément aux dispositions des articles
L.225-209 et suivants du Code de Commerce.
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Cette autorisation a été consentie pour une
période de dix-huit mois et arrivera donc a
echeance en décembre 2021 Il sera donc

proposeé a la présente Assemblee de
renouveler cette autorisation pour une nouvelle
periode de dix-huit mois.

18. DELEGATION DE COMPETENCE A DONNER
AU CONSEIL D'ADMINISTRATION A L'EFFET
DE PROCEDER A L'’AUGMENTATION DU CAPITAL
PAR INCORPORATION DE RESERVES, BENEFICES

OU PRIMES

Nous vous demandons de déléguer au Conseil
d'Administration, avec faculté de subdélegation,
pendant une période de vingt-six mois a
compter de lassemblée, la compéetence de
décider une ou plusieurs augmentations du
capital par incorporation au capital de primes,
réserves, bénéfices ou autres dont la
capitalisation sera légalement et statutairement
possible et sous forme dattribution d'actions
gratuites ou/et d'élevation de la valeur
nominale des actions existantes.

Nous vous proposons de limiter le montant
total des augmentations de capital social
susceptibles d'étre ainsi réalisées, augmente
du montant nécessaire  pour préserver,
conformément a la loi, les droits des porteurs
de valeurs mobilieres donnant droit a des
actions et independamment du plafond global
fixé au point n25 sur lequel il s'impute, afin
qu'il ne soit pas supérieur au montant des
comptes de réserves, primes ou bénéfices
vises  ci-dessus qui existent lors de
l'augmentation de capital.

En cas dusage par le Conseil dAdministration de la
préesente  délégation, nous  vous  Proposons,
conformément aux dispositions de larticle L225-130
du Code de Commerce, que les droits formant
rompus ne soient pas négociables et que les titres
correspondants  soient vendus ; les sommes
provenant de la vente seront allouées aux titulaires
des droits dans le délai prévu par la réglementation
au plus tard trente jours apres la date dinscription
a leur compte du nombre entier de titres attribués.

Nous vous proposons daccorder a votre Conseil
d'Administration tous pouvoirs avec faculté de
subdélégation dans les conditions prévues par la loi,
pour mettre en ceuvre la présente déléegation de
compeétence et modifier en consequence les statuts.

Nous vous proposons de prendre acte de ce
qu'il pourra étre fait usage de ladite delegation
en période doffre publique dachat ou
d'échange sur les titres de la Societe.

Cette delégation privera d'effet toute délegation
antérieure ayant le méme objet.

19. DELEGATION DE COMPETENCE A DONNER
AU CONSEIL D'ADMINISTRATION A L'EFFET DE
PROCEDER A L'AUGMENTATION DU CAPITAL PAR
EMISSION, AVEC MAINTIEN DU DROIT PREFERENTIEL
DE SOUSCRIPTION, D'ACTIONS ORDINAIRES ET/0OU
DE VALEURS MOBILIERES DONNANT ACCES AU
CAPITAL ET/0OU DE VALEURS MOBILIERES DONNANT
DROIT A L'ATTRIBUTION DE TITRES DE CREANCE

Nous vous demandons de conférer au Conseil
d'Administration :

Une délegation de compeétence avec faculté de
subdélegation, a leffet de decider une ou
plusieurs augmentations du capital avec maintien

du droit préférentiel de souscription, par
l'émission, en France ou a létranger, en euros,
d'actions ordinaires de la Société ou de toutes
valeurs mobilieres donnant accés par tous
moyens, immediatement et/ou a terme, a des
actions ordinaires de la Societée a émettre ou
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d'une société qui posseéde directement ou
indirectement plus de la moitie de son capital
ou dont elle possede directement ou
indirectement plus de la moitie du capital, ou de
valeurs mobilieres donnant droit a lattribution
de titres de créance, les valeurs mobilieres
autres que des actions pouvant étre egalement
libellées en monnaies étrangéres ou en unité
moneétaire quelconque établie par référence a
plusieurs  monnaies, par  souscription  en
numeraire ou par compensation de créances
dans les conditions legales.

La délegation que nous vous proposons de
conférer au Conseil d'Administration serait
valable pour une durée de vingt-six mois a
compter de l'assemblée.

Le plafond de ces augmentations de capital
serait fixé conformément aux dispositions du
point n°25 du présent rapport ci-apres.

Les actionnaires disposeraient, proportionnellement
au montant de leurs actions, d'un droit preférentiel
de souscription aux actions et/ou valeurs
mobilieres dont l'émission serait decidee en vertu
de la présente délegation de compétence.

Si les souscriptions a titre irreductible et, le
cas eécheant, a titre réductible, n'ont pas
absorbé la totalité d'une émission d'actions et/
ou de valeurs mobilieres telles que définies
ci-dessus, le Conseil pourrait offrir au public
tout ou partie des titres non souscrits.

Si les souscriptions des actionnaires et, le cas
échéant, du public n'ont pas absorbé la totalite
des actions et/ou valeurs mobilieres a emettre, le
Conseil d'Administration aura la faculte, dans
lordre quil déterminera, soit de limiter,
conformément a la loi, l'émission au montant des
souscriptions recues sous la condition que celui-ci
atteigne au moins les trois-quarts de l'émission
qui aura été decidee soit de reépartir librement
tout ou partie des titres emis non souscrits.

Nous vous proposons de constater que, le cas
echeant, la délégation susvisee emporte de
plein droit au profit des porteurs de valeurs
mobilieres donnant acces a des actions de la
Sociéte, susceptibles d'étre émises, renonciation
des actionnaires a leur droit préférentiel de
souscription aux actions auxquelles ces valeurs
mobilieres donnent droit.

Nous vous proposons d'accorder a votre
Conseil d'Administration tous pouvoirs avec
faculté de subdeélegation dans les conditions
prévues par la loi, pour mettre en ceuvre la
présente  délégation de compétence et
modifier en conséquence les statuts.

Nous vous demandons de prendre acte de ce
quil  pourra étre fait usage de ladite
délegation en période d'offre publique d'achat
ou d'échange sur les titres de la Sociéete.

Cette delégation privera d'effet toute délegation
antérieure ayant le méme objet.

20. DELEGATION DE COMPETENCE A DONNER
AU CONSEIL D'ADMINISTRATION A L'EFFET
DE PROCEDER A L'’AUGMENTATION DU CAPITAL
PAR EMISSION, AVEC SUPPRESSION DU DROIT
PREFERENTIEL DE SOUSCRIPTION, D'ACTIONS
ORDINAIRES ET/0U DE VALEURS MOBILIERES
DONNANT ACCES AU CAPITAL ET/0OU DE VALEURS
MOBILIERES DONNANT DROIT A L'ATTRIBUTION

DE TITRES DE CREANCE

Nous vous proposons egalement de conférer a
votre Conseil d’Administration une délégation de
competence, avec faculté de subdélégation, a
leffet de décider une ou plusieurs augmentations
du capital par lémission, en France ou a
léetranger par voie doffre au public de titres
financiers, dactions ordinaires de la Société
libellées en euros ou de toutes valeurs mobilieres

donnant accés par tous moyens, immediatement
et/ou a terme, a des actions ordinaires de la
Société a émettre ou d'une société qui posséde
directement ou indirectement plus de la moaitie
de son capital ou dont elle possede directement
ou indirectement plus de la moitié du capital, ou
de valeurs mobilieres donnant droit a lattribution
de titres de créance, les valeurs mobilieres autres
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que des actions pouvant étre également
libellées en monnaies étrangeres ou une unité
moneétaire quelconque établie par référence a
plusieurs monnaies, dont la souscription pourra
étre libérée soit en especes soit par
compensation de créances dans les conditions
legales, avec suppression du droit préféerentiel de
souscription et ce, afin dassurer le financement
des activités et des investissements du Groupe.

Conformement a larticle L225-148 du Code de
Commerce, les actions nouvelles pourront étre
emises a leffet de rémunérer des titres apportes
a la Societe dans le cadre d'une offre publique
d'echange ou d'une offre publique mixte sur des
actions dune autre societeé dont les actions
sont soumises aux négociations sur un marche
reglemente, étant precise que le Conseil
d’Administration aura en particulier a fixer les
parités d'echange ainsi que, le cas écheant, la
soulte en espéces a verser aux actionnaires qui
apporteront leurs titres a loffre publique
d'échange initiee par la Société.

La délégation que nous vous proposons de
conférer au Conseil d'Administration serait
valable pour une durée de vingt-six mois a
compter de l'assemblee.

Nous vous proposons de supprimer le droit
preférentiel de souscription des actionnaires
aux actions ordinaires et/ou valeurs mobilieres
qui pourront étre emises en vertu de la
présente délégation de compétence et de
conférer au Conseil d'Administration le pouvoir
d'instituer au profit des actionnaires un délai
de priorité pour les souscrire et d'en fixer la
durée, en application des dispositions de
larticle L.225-135 du Code de Commerce.

Dans l'hypothese ou les souscriptions des
actionnaires et du public n‘auraient pas
absorbé la totalité des actions et/ou valeurs
mobilieres a émettre, nous vous proposons
d'autoriser votre Conseil d'’Administration dans
l'ordre qu'il déterminera, de limiter,
conformement a la loi, l'émission au montant
des souscriptions recues sous la condition que
celui-ci atteigne au moins les trois-quarts de
l'émission qui aura été decidée, ou d'offrir au
public tout ou partie des titre non souscrits.

Le prix d'émission des actions et/ou des
valeurs mobilieres a emettre de maniere
immediate ou difféerée sera au moins égal au
minimum autorisé par la legislation.

Le prix d'émission des actions resultant de
l'exercice de valeurs mobilieres donnant acces
au capital emises en vertu de la présente
délégation sera soumis aux dispositions de
larticle L.225-136 du Code de Commerce.

Nous vous proposons dautoriser le  Conseil
d’Administration, conformément a larticle L225-129-2
et du deuxiéeme alinea de larticle L225-136 1" du
Code de Commerce et dans la limite de 10 % du
capital existant a ce jour, a fixer le prix démission
selon les modalités suivantes : la somme revenant
ou devant revenir a la Société, pour chacune des
actions émises, aprés prise en compte, en cas
démission de bons de souscription autonome
dactions, du prix de souscription desdits bons,
devra au moins étre égal a 90 % de la moyenne
pondérée des cours des trois dernieres seances de
bourse precédant la fixation des modalites
démission.

Nous vous proposons de constater que, le cas
échéant, la délégation susvisée emportera de
plein droit au profit des porteurs de valeurs
mobilieres donnant acces a des actions de la
Societe, susceptibles d'étre eémises, renonciation
des actionnaires a leur droit préférentiel de
souscription aux actions auxquelles ces valeurs
mobiliéres donnent droit.

Le plafond de ces augmentations de capital
serait fixé conformément aux dispositions du
point n"25 du présent rapport ci-apres.

Nous vous proposons d'autoriser votre Conseil
d’Administration avec faculté de subdéléegation
dans les conditions prévues par la loi, pour
mettre en oceuvre la présente délégation de
competence et modifier en consequence les
statuts.

Nous vous proposons de prendre acte de ce
quiil pourra étre fait usage de la présente
delegation en peériode d'offre publique d'achat
ou d'échange sur les titres de la Societé.

Cette  délegation  privera  deffet toute
delegation antérieure ayant le méme objet.
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21. AUTORISATION D'AUGMENTER LE MONTANT DES
EMISSIONS EN CAS DE DEMANDES EXCEDENTAIRES

Nous vous proposons pour chacune des deélegations ci-dessus proposees d'autoriser le Conseil
d'’Administration, lorsqu'il constate une demande excédentaire d'augmenter le nombre de titres a
emettre dans les conditions fixées par larticle L.225-135-1 du Code de Commerce.

22. AUTORISATION DONNEE AU CONSEIL
D'ADMINISTRATION A L'EFFET DE PROCEDER
A L'AUGMENTATION DU CAPITAL, DANS LA LIMITE
DE 10 % DU CAPITAL EN VUE DE REMUNERER
DES APPORTS EN NATURE DE TITRES DE CAPITAL
OU DE VALEURS MOBILIERES DONNANT ACCES

AU CAPITAL

Nous vous demandons de bien vouloir
autoriser votre Conseil d'Administration a
augmenter le capital social dans la limite de
10 % de son montant au moment de l'émission
en vue de réemunérer des éventuels apports
en nature consentis a la Société et constitues
de titres de capital ou de valeurs mobilieres
donnant acces au capital.

Cette autorisation serait consentie pour une
durée de vingt-six mois. Elle annulerait et

remplacerait celle donnée par ['‘Assemblée
Générale Ordinaire Annuelle et Extraordinaire
en date du 7 juin 2019 en sa vingtieme
résolution.

Le montant nominal global des actions
ordinaires susceptibles d'étre émises en vertu
de cette délegation ne pourra étre supérieur a
10 % du capital social. Ce plafond s'imputera
sur le plafond global ci-apres propose au point
n°2s5.

23. DELEGATION DE POUVOIRS A DONNER AU CONSEIL
D'ADMINISTRATION A L'EFFET DE PROCEDER
A L'AUGMENTATION DU CAPITAL SOCIAL
PAR EMISSION D’ACTIONS RESERVEES
AUX ADHERENTS D'UN PLAN D'EPARGNE
D'ENTREPRISE ETABLIS EN APPLICATION
DES ARTICLES L.225-129-6 DU CODE DE COMMERCE
ET L.3332-18 ET SUIVANTS DU CODE DE TRAVAIL

Nous vous proposons eégalement d'autoriser
votre Conseil d'Administration a realiser une
augmentation de  capital, réservee  aux
adhérents d'un plan d'épargne d'entreprise et
effectuée dans les conditions des articles
L.3332-18 a L.3332-24 du Code du Travail par
'émission d'actions ordinaires de numeéraire et,
le cas échéant, par [lattribution gratuite
d'actions ordinaires ou d'autres titres donnant
acces au capital.

Il est préciseé que, conformément aux
dispositions des articles L.3332-19 et L.3332-21
du Code du Travail, le prix des actions a
emettre ne pourra étre ni inférieur de plus de
20 % (ou de 30 % lorsque la duree
d'indisponibilité  prévue par le plan en
application des articles L.3332-25 et L.3332-26
du Code du Travail est supérieure ou égale a
dix ans) a la moyenne des premiers cours
cotées de laction lors des 20 seances de
bourse precedant le jour de la décision du
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Conseil  d'Administration  fixant la  date
d'ouverture des souscriptions, ni supérieure a
cette moyenne.

Le montant nominal maximum de la ou des
augmentations pouvant étre realisees par
utilisation de la délegation est de 3 % du
montant du capital social atteint lors de la
décision du Conseil d'Administration de
réalisation de cette augmentation. Ce plafond
simputera sur le plafond global ci-aprés
propose au point n'25.

A cet effet nous vous proposons de conférer
au Conseil d'Administration, pour une durée de
vingt-six mois, tous pouvoirs a leffet d'utiliser
la delegation.

24. PLAFOND GLOBAL

Conformément a larticle L225-129-2 du Code
de Commerce, le plafond global de
l'augmentation du capital social qui pourrait
résulter, immédiatement ou a terme, de
l'ensemble des emissions d'actions, titres et/ou
valeurs mobilieres donnant accés au capital
réalisees en vertu des deélegations de
compétence et autorisations prévues aux
points n16 et n19 a 24 du présent rapport,
serait fixé a un montant nominal total maximal

Le Conseil d'’Administration disposera, dans les
limites  fixées  ci-dessus, des  pouvoirs
necessaires  notamment  pour  fixer les
conditions de la ou des éemissions, constater la
réalisation des augmentations de capital qui
en resultent, proceder a la modification
corrélative des statuts, imputer, a sa seule
initiative, les frais des augmentations de capital
sur le montant des primes qui y sont
afféerentes et prélever sur ce montant les
sommes neécessaires pour porter la réserve
légale au dixieme du nouveau capital apres
chaque augmentation, et plus généralement
faire le nécessaire en pareille matiere.

de 100 000 000 (cent millions) d'euros, ce
montant ayant été établi compte non tenu du
montant nominal des titres de capital a
émettre, le cas échéant, au titre des
ajustements effectues, conformement a la loi
et aux stipulations contractuelles applicables,
pour préserver les droits des porteurs de
valeurs mobilieres donnant accés au capital de
la Sociéte.

25. RAPPORT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION ETABLI
EN APPLICATION DES DISPOSITIONS DE L'ARTICLE
L.225-37 DU CODE DE COMMERCE

En application des dispositions de larticle
L.225-37 du Code de commerce, nous vous
rendrons notamment compte dans un rapport
joint (i) de la composition du conseil, (i) une
description de (a) la politique de diversite
appliqués aux membres du conseil au regard
des criteres tels que lage, le sexe, les
qualifications et l'expérience professionnelle, (b)
et les objectifs de cette politique, de ses
modalitées de mise en oceuvre et des résultats
obtenus et de lapplication du principe de
représentation equilibree des femmes et des
hommes en son sein, (i) des conditions de

préparation et d'organisation des travaux du
conseil, (iv) des éventuelles limitations
apportées aux pouvoirs du Directeur Général,
(v) des éléments susceptibles d'avoir une
incidence en cas doffre publique, (vi) des
mandats et (vi) des informations sur les
remuneérations des mandataires sociaux, et (viii)
de la maniere dont la Société recherche une
représentation equilibree des femmes et des
hommes au sein du Comité de Direction et sur
les résultats en matiere de mixité dans les
10 % de postes a plus fortes responsabilite.
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26. PROGRAMMES DE RACHAT D'ACTIONS

Conformément a la loi, nous devons vous
rendre compte des opérations d'achat d'actions
propres realiseées par la Societé du 1% janvier
2020 au 31 décembre 2020, en vertu de
'autorisation conférée par [Assemblée
Géneérale des actionnaires, conformément a
larticle L225-209 du Code de commerce
(désormais L 22-10-2 du code de commerce).

2020 a autoriseé un programme de rachat
d'actions conformément a larticle L.225-209 du
Code de commerce (désormais L 22-10-2 du
code de commerce).

Les opérations dachat ou de vente d'actions
propres intervenues au cours de lexercice
2020 sont décrites au point 12 de ce présent

rapport.
L'Assemblée Généra[e des actionnaires de la
Societe ACANTHE DEVELOPPEMENT du 10 juin

27. TABLEAU RECAPITULATIF DES OPERATIONS VISEES
A L'ARTICLE L.621-18-2 DU CODE MONETAIRE

ET FINANCIER
(article 223-26 du Reglement Géneral de 'AMF)

Aucune opeération n'‘ayant été realisee et/ou portée a notre connaissance au cours de l'exercice
ecoule, le tableau recapitulatif vise par larticle L.621-18-2 du Code monétaire et financier n'est en
consequence pas requis au titre de l'exercice 2020.

28. OPERATIONS D'’ATTRIBUTION D'’ACTIONS REALISEES
EN VERTU DES ARTICLES L.225-197-1 A L.225-197-3
DU CODE DE COMMERCE (désormais L225-197-1 a L225-197-3
et L22-10-50) ET OPERATIONS REALISEES EN VERTU
DES DISPOSITIONS PREVUES AUX ARTICLES L.225-
177 A L.225-186 DU CODE DE COMMERCE (désormais

L.225-177 a L.225-186, L22-10-56 et L22-10-57 du Code de commerce)

Aucune option de souscription et/ou d'achat d'actions, ni aucune attribution gratuite d'actions n'a
ete attribuée ou levee au cours de l'exercice ecoule.

29. PRETS INTERENTREPRISES

(article L.511-6 du Code monétaire et financier)

La Société n'a consenti, au cours de l'exercice 2020, aucun prét a moins de deux ans, a titre
accessoire a son activité principale, a des microentreprises, des PME ou des entreprises de taille
intermediaire avec lesquelles elle entretient des relations économiques le justifiant.
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30. TABLEAU DES RESULTATS DES 5 DERNIERS
EXERCICES

Au present rapport est joint en Annexe 3 conformément aux dispositions de larticle R.225-102 du
Code de commerce, le tableau faisant apparaitre les résultats de la société au cours de chacun
des 5 derniers exercices.

31. POUVOIRS EN VUE DES FORMALITES

Nous vous proposons de conférer tous pouvoirs au porteur d'un exemplaire, d'une copie ou d'un
extrait du présent procés-verbal a leffet d'accomplir toutes les formalités de dépdt et de
publicité requises par la loi.

CONCLUSION

Nous vous demandons de donner quitus entier et définitif a votre Conseil d'Administration
de sa gestion pour l'exercice clos le 31 décembre 2020, ainsi qu’aux Commissaires aux Comptes

pour 'accomplissement de leur mission qu'ils vous relatent dans leurs rapports.
Votre Conseil vous invite a approuver, par votre vote, le texte des résolutions qu'il vous propose.

LE CONSEIL D'ADMINISTRATION
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ANNEXE 1 - PATRIMOINE

ACANTHE DEVELOPPEMENT - PATRIMOINE AU 31 DECEMBRE 2020

184, rue de Rivoli Paris 1¢ Immeuble mixte 2 284 m?
15, rue de la Banque Paris 2¢me Immeuble de bureaux 2 545 m?
3-5, quai Malaquais Paris 6™ Résidentiel 692 m?
55, rue Pierre Charron Paris 8 Immeuble de bureaux 2970 m?
18-20 rue de Berri Paris 8°™ Parkings 0 m?
Total Paris 8491 m?
9 Avenue de I'Astronomie Bruxelles Hotel Particulier de bureaux 3255m?
Total Province et Etranger 3255 m?

Total ACANTHE 11746 m?

D
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ANNEXE 2 - RAPPORT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION
SUR LE GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
AU TITRE DE L’'EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2020

Chers Actionnaires,

En application des dispositions de
larticle L225-37 du Code de commerce, nous
avons etabli le présent rapport en conformite
avec les dispositions issues de la loi 2019-744
du 19 juillet 2019 et les dispositions des
articles L.225-37-4, L 22-10-10 et L22-10-11 du
Code de commerce.

Ce rapport rend compte (i) de la composition
du conseil, (i) de (@) la politique de diversite
appliqués aux membres du conseil au regard
des criteres tels que lage, le sexe, les
qualifications et l'experience professionnelle, et
des (b) objectifs de cette politique, de ses
modalités de mise en oceuvre et des résultats
obtenus, (iii) des conditions de préparation et
d'organisation des travaux du conseil, (iv) des
eventuelles limitations apportées aux pouvoirs
du Directeur Géneéral, (v) des éléments
susceptibles d'avoir une incidence en cas
doffre publique, (vi) des mandats,(vi) des
informations  sur les rémunérations des
mandataires sociaux, et (vii) de la maniéere
dont la Societé recherche une représentation
equilibréee des femmes et des hommes au
sein du Comité de Direction et sur les
résultats en matiére de mixité dans les 10 %
de postes a plus forte responsabilite.

Le rapport contient le tableau des délégations
accordées par lAssemblée Générale en cours
de validite et les éléments susceptibles d'avoir
une incidence en cas d'offre publique d'achat
et d'echange.

Le Conseil d'’Administration ayant decidée de ne
pas se reféerer a un code de gouvernement
d'entreprise  élaboré par les organisations
représentatives des entreprises, sont exposeées
dans ce rapport les raisons de ce choix ainsi
que les regles de controle interne retenues

Ce rapport indique enfin les modalites
particulieres relatives a la participation des
actionnaires a ['Assemblée Générale ainsi que la
politique arrétee par le Conseil d'Administration
pour déterminer les rémunérations, et avantages
de toute nature, accordés aux mandataires
sociaux.

Ce rapport précise en outre que la
transformation en société européenne (societas
europaea - SE) décidée par ['Assemblée

Générale Extraordinaire des actionnaires du
29 juin 2012 n'a pas entrainé la creation d'une
personne morale nouvelle et que la Societé est
demeurée sous sa forme de societé anonyme,
de telle sorte que la composition, les conditions
de préparation et d'organisation des travaux du
Conseil ou les modalités particulieres relatives a
la participation des actionnaires a |'Assemblée
Générale ainsi que les principes et regles arrétes
par le Conseil d'’Administration pour déterminer
les rémunérations et avantages de toute nature
accordés aux  mandataires  sociaux  sont
demeurés inchanges.

Le présent rapport a été approuve par le Conseil
d’Administration dans sa séance du 28 avril 2021
qui s'est déroulé par voie téléephonique, ce en
application  des  dispositions  prévues  par
lordonnance n"2020-321 du 25 mars 2020, le
décret n"2020-g25 du 29 juillet 2020 prorogeant la
durée dapplication de lordonnance n"2020-321
du 25 mars 2020, limitant le déplacement et la
reunion de personnes sur le territoire de la
République francaise, l'ordonnance n°2020-1497 du
2 décembre 2020 portant prorogation et
modification de lordonnance n"2020-321 du 25
mars 2020 portant adaptation des régles de
reunion et de délibération des assemblees et
organes dirigeants des personnes morales et
entites dépourvues de personnalite morale de
droit privé en raison de lépidemie de Covid-19,
Le décret n"2021-255 du 9 mars 2021 prorogeant
la durée dapplication de lordonnance n’2020-321
du 25 mars 2020, du décret n"2020-418 du
10 avril 2020 et du décret n'2020-629 du 25 mai
2020, accordant cette faculté, dans le contexte de
la pandémie de Covid-19.

Cest dans ces circonstances et afin de
respecter ces dispositions relatives a la
gouvernance d'entreprise (article L.225-37 du
Code de commerce), que nous Vvous
soumettons les informations suivantes :

1. CODE DE GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
ELABORE PAR LES ORGANISATIONS
REPRESENTATIVES DES ENTREPRISES

La loi n"2008-649 du 3 juillet 2008 instaure une
distinction selon que la Société se réfere ou non
volontairement @ un code de gouvernement
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dentreprise  élaboré  par les
représentatives des entreprises.

organisations

Notre Société ne se conformant pas a
lintegralité des recommandations du Code
AFEP MEDEF pour les raisons legitimes
ci-aprés evoquees, a decidé conformement a
ce que prévoit la loi elle-méme, de deéclarer
qu'elle ne se réeférait pas a un tel code (code
AFEP-MEDEF ou Middlenext).

Pour autant, depuis plusieurs années, des
procédures de contréle interne ont été mises
en place et ont été renforcées, de sorte que
de réels progres ont déja pu étre constatés et
que la réféerence a un tel code ne s'est non
seulement pas imposée mais est apparue de
surcroit inadaptée a la Societé.

La cotation de notre Sociéte sur Euronext Paris
lui @ permis d'opter pour le regime juridique et
fiscal dérogatoire des SIIC. Toutefois, notre
Groupe qui ne compte notamment que
18 salaries (18,2 salariés equivalents temps plein)
na ni les ramifications ni lorganisation de la
plupart des societées cotées en bourse. La
structure restreinte des équipes facilite la
communication, le travaill en commun et par
suite, lefficacité des mesures de contréle interne.

En effet, Lleffectif reduit des organes de
direction facilite la mise en oeuvre des
orientations de la Sociéte.

La souplesse de la structure permet par
exemple a chaque Administrateur d'obtenir
facilement les informations nécessaires a
l'accomplissement de sa mission - notamment
celle de controle - et d'éechanger sur ce point
avec les autres Administrateurs et/ou cadres
dirigeants de la Société.

2. PREPARATION ET ORGANISATION DES
TRAVAUX DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

2.1. Conseil d’Administration
Mission

Votre Conseil d'Administration définit la stratégie
de lentreprise, désigne les dirigeants mandataires
sociaux chargées de geérer lentreprise dans le
cadre de cette strategie et choisit le mode
dorganisation  (dissociation des fonctions de
Président et de Directeur Général ou unicité de
ces fonctions), controle la gestion et veile a la
qualité de linformation fournie aux actionnaires
ainsi qu'aux marcheés, a travers les comptes ou a
loccasion d'opérations importantes.

Composition

Conformément aux dispositions de larticle
L225-37-4 du Code de commerce, le présent
rapport rend compte de la composition du
Conseil d'Administration.

- Monsieur Alain Dumeénil Président du Conseil
d'Administration et Directeur Geéneral depuis
le 31 juillet 2018,

- Monsieur Jean Fournier, Administrateur
indépendant,

- Madame Valérie Gimond-Duménil,
Administrateur,

- Madame Laurence Dumeénil, Administrateur.

La liste des fonctions et mandats exercés par
vos Administrateurs figure au point 7 du
présent rapport.

Politique de diversité du Conseil d’Administration

Le tableau ci-dessous décrit la politique de
diversité appliquée au sein du Conseil
d'Administration en indiquant les criteres pris
en compte, les objectifs fixés par le Conseil,
les modalités de mise en ceuvre ainsi que les
résultats obtenus au cours de l'exercice 2020 :

Mise en ceuvre et résultats obtenus
au cours de I'exercice 2020

Composition du Conseil
et des femmes.

Indépendance des Administrateurs

Age des Administrateurs
ayant plus de 70 ans.

Ancienneté moyenne au sein du conseil

Représentation équilibrée des hommes

1/10°™ d'Administrateurs indépendants.

Pas plus de 3/5°™ des Administrateurs

Absence d'objectifs compte tenu de la
structure de I'actionnariat de la Société.

2 Administrateurs parmi 4 sont des femmes
soit 50 % des Administrateurs

1 Administrateur parmi 4 est indépendant
(cf. développement ci-dessous concernant
Monsieur Jean Fournier

2 Administrateurs sur 4 ont moins
de 50 ans.

1 seul Administrateur a un mandat de plus
de 6 ans
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Nous vous informons qu'un membre de votre
Conseil  d'Administration, Monsieur  Jean
Fournier, remplit les criteres d'indéependance
communément admis :

- Ne pas étre salarié ou mandataire social de
la societe, salarie ou Administrateur de sa
societé meére ou dune societe quelle
consolide et ne pas lavoir été au cours des
cing années precéedentes.

- Ne pas étre mandataire social d'une société
dans laquelle la société detient directement ou
indirectement un mandat d'Administrateur ou
dans laquelle un salarié désigné en tant que
tel ou un mandataire social de la societe
(actuel ou layant été depuis moins de cinq
ans) détient un mandat d'’Administrateur.

- Ne pas étre client, fournisseur, banquier
d'affaire, banquier de financement significatif
de la société ou de son groupe, ou pour
lequel la société ou son groupe représente
une part significative de l'activite.

- Ne pas avoir de lien familial proche avec un
mandataire social.

- Ne pas avoir été auditeur de lentreprise au
cours des cing années precedentes.

- Ne pas étre Administrateur de lentreprise
depuis plus de douze ans.

Aucun membre de votre Conseil n'est

actuellement élu parmi les salariés.

Organisation

Les Commissaires aux Comptes  sont
convoques a la réunion du Conseil
d'Administration qui arréte les comptes annuels
et les comptes semestriels ainsi, le cas
echeant, qu'a toute reunion du Conseil ou leur
présence serait jugee utile.

Les convocations sont faites par écrit dans un
delai raisonnable.

La programmation des dates de Conseil est
faite suffisamment tot pour assurer une bonne
et complete information des Administrateurs ;
etant precise que ces derniers disposent du
droit de se faire communiquer toute
information ou tout document nécessaire a
l'accomplissement de leur mission.

A cet égard, le Président sefforce de leur
communiquer toutes informations ou
documents nécessaires préalablement, pour
permettre aux membres du Conseil de
preparer utilement les reunions. De méme,
chaque fois qu'un membre du Conseil en fait
la demande, le Président lui communique dans

la mesure du possible
désire recevoir.

les éléments qu'il

Du fait du contexte de la crise sanitaire, les
réunions se sont tenues par voie téléphonique,
ce en conformité avec le reglement intérieur,
adopte le 26 septembre 2019 par le Conseil
d'administration, autorisant les réunions du
Conseil par tous moyens, y compris par
visioconférence et par conférence téléephonique.
En 2020, le Conseil d’Administration s'est tenu
six fois.

Outre les points et deécisions relevant
legalement des attributions de cet organe, le
Conseil  d'Administration a  débattu, en
complément du Comité de Direction, des
principales actions majeures conduites en 2020
tant sur le plan externe (acquisitions, cessions,
commercialisations, marchés) qu'en matiére de
stratéegie du Groupe et politique financiere
(restructuration du Groupe, financement de
lactivite, émission de valeurs mobilieres,
augmentations de capital).

Aucune reunion n'a été provoquee a linitiative
d'Administrateurs.

2.2. Comité de Direction

Le Comité de Direction a pour finalite d'aider
les membres du Conseil d'Administration.

Il ne sagit en aucun cas dun organe
suppléeant le Conseil dans ses attributions.

Composition

Le Comité de Direction est compose dau
moins deux Administrateurs de la Societé sur
les quatre Administrateurs composant
désormais le Conseil d'Administration et du
Directeur Général Délégue.

Missions

Il a pour missions principales de procéder a

l'examen :

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

- des financements, (montant, taux et durée
des emprunts),

- des arbitrages et de toutes les cessions,

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

- de la communication financiéere,
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- de la gestion financiere et de la trésorerie,
- de la politique sociale (recrutements),

- du SUiVi des procédures  juridiques
(contentieux).

Compte tenu de la structure de lactionnariat de
la Sociétée et de la composition du Conseil
d'Administration comportant 50 % de femmes
mais parmi 4 Administrateurs, il n'est pas realiste
de decliner la politique de diversité mise en
place au sein du Conseil d'Administration, au
sein du Comité de Direction.

Organisation

En période dactivite courante, le Comite de
Direction se réunit au moins une fois tous les
15 jours selon un calendrier fixeé par le
Président en fonction des disponibilités sur un
ordre du jour préeparé par le Directeur Géenéral.

Participent au Comité de Direction :

- le Président du Conseil d'Administration et
Directeur Général, Monsieur Alain Duménil,

- le Directeur Général Délegue, Monsieur
Ludovic Dauphin,

- un second Administrateur.

Le cas echeéant, certains collaborateurs, cadres
ou conseils externes sont invitées a participer
aux seances ou peuvent y étre entendus.

A loccasion de la réunion de ce Comité, les
différents services de la Société preparent des
documents de synthése et peuvent requérir
linscription de tout point jugé utile a l'ordre du
jour de ce dernier.

Les projets d'acquisition d'actifs ou d'arbitrages
sont systématiquement présentés au sein du
Comité de Direction qui décide de
lopportunite de ces opérations et de leur
analyse et nomme, le cas eéechéant, un
responsable de projet.

2.3. Comité des Comptes

Crée par le Conseil d’Administration du 4 aout
2009, le Comité des Comptes a pour mission,
dans la limite des attributions dévolues au
Conseil d'’Administration :

- de suivre le processus d'elaboration de

linformation  financiere trimestrielle, des
comptes  semestriels et des comptes
annuels, avant transmission au Conseil
d'Administration en vue de leur examen et
arréte le cas echeéant,

- et, plus généralement :

- de <Sassurer de la pertinence, de la
permanence et de la fiabilité des meéthodes
comptables en vigueur dans la Societe et ses
principales filiales, notamment par Llanalyse
des documents  financiers  périodiques,
lexamen de la pertinence des choix et de la
bonne application des méthodes comptables
et lexamen du traitement comptable de toute
opération significative,

- d'entendre et questionner les Commissaires
aux Comptes,

- d'examiner chaque année les honoraires des
Commissaires aux Comptes et dapprécier
les conditions de leur indépendance,

+ d'examiner les candidatures des
Commissaires aux Comptes des societés du
Groupe dont les mandats arrivent a
echéance,

- de sassurer de lefficacité des procédures de
controle interne et de gestion des risques.

A cette fin, le Comité a accés a tous les
documents nécessaires a l'accomplissement de
sa mission.

De méme, sans préjudice des prérogatives du
Conseil d'Administration, il peut recourir a des
experts extérieurs a la Sociéetée et entendre
toute personne susceptible d'apporter un
éclairage pertinent a la bonne compréhension
d'un point donné.

Il fait regulierement rapport de ses travaux au
Conseil d'’Administration et peut formuler tous avis
et recommandations au Conseil d'Administration,
dans les domaines de sa compétence.

Depuis le 19 octobre 2018, le Comité des
Comptes est composé des  personnes
suivantes :
- Monsieur Ludovic Dauphin, Président du
Comite,

- Monsieur Jean Fournier,
- Madame Florence Soucémarianadin.

Les membres du Comitée des Comptes
présentent des compeétences particulieres en
matiere financiere et comptable. Un de ses
membres,  Monsieur  Jean  Fournier  est
Administrateur indépendant.

Les mandats des membres du Comité des
Comptes sont a durée indéterminée depuis
une décision du 3 avril 2015, Ils peuvent étre
revoques de leurs fonctions a tout moment
par le Conseil d'Administration

Compte tenu de la structure de lactionnariat
de la Societé et de la composition du Conseil
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d'Administration comportant 50 % de femmes
parmi 4 Administrateurs, il n'est pas realiste de
décliner la politique de diversite mise en
place au sein du Conseil d'Administration, au
sein du Comité des Comptes qui est compose
d'une femme parmi 3 membres.

Au cours de sa reunion du 27 avril 2021, le
Comité a notamment examiné les comptes
annuels et consolidés de lexercice 2020. Il a
procéde a lexamen des expertises immobilieres
réalisees sur le patrimoine de la Societe.

Les travaux du Comité des Comptes ont été
conformes aux objectifs qui lui ont été confies.

2.4. Autres Comités

Compte tenu de la taille du Groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT, il n'a pas été mis en place
a ce jour dautres comités specifiques
concernant la vie de lentreprise et l'activite de
la Societe (Comitée des rémunérations, Comité
de sélection ou de nomination).

Le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT poursuit
ses efforts en matiere de gouvernance d'entreprise.

2.5. Procédure d’'évaluation des conventions
courantes

Par application de la loi Pacte du 11 avril 2019,
le Conseil d'Administration a mis en place, le
28 avril 2020, une procédure permettant
d'évaluer regulierement les conventions libres
(C'est-a-dire  portant sur des opérations
courantes et conclues a des conditions
normales), décrite ci-dessous :

« Procédure d'‘évaluation et de controle des
conventions dites « courantes » visées a larticle
L.225-39 du Code de commerce

Lors de la conclusion, du renouvellement ou de
la modification des transactions auxquelles la
Societé est partie, l'appreciation et lidentification
par la Direction Financiere de la notion
d'opération courante et des conditions normales
sont retenues au regard, notamment :

- de la conformite a l'objet social de la sociéte,
- de limportance juridique ou les consequences

economiques, voire la durée de la convention
Sy rapportant,

- de lactivite de la sociéte et de ses pratiques
habituelles, la répétition et/ou ['habitude
constituent une présomption du caractere

courant mais ne sont pas a elles seules
determinantes,

- des conditions usuelles de place.

Les personnes directement ou indirectement
interessees a lune de ces conventions ne
participent pas a son évaluation.

En cas de doute, la Direction Financiere est
autorisée a recourir a la consultation éventuelle
des Commissaires aux Comptes de la sociéte.

Le Conseil dAdministration procedera a un
examen annuel des conventions libres qui auront
éte conclues au cours du dernier exercice ou au
cours d'exercices antérieurs mais dont l'execution
a éte poursuivie au cours du dernier exercice.

Dans le cadre de cet examen, le Conseil revoit
notamment la qualification et, le cas echeant,
procede au reclassement ou declassement de
toute convention avec des parties intéressees (en
convention reglementee ou libre, selon le cas) au
vu des criteres de qualification décrit ci-dessus.

Les personnes directement ou indirectement
intéressées a lune de ces conventions ne
participent pas a son évaluation. ».

Cette proceédure est inscrite dans le reglement
intérieur de la Sociéte.

Au cours de lexercice écoulé, la procédure a
été mise en ceuvre comme suit :

- remise des conventions dites courantes au
service juridique, pour avis,

- revue de ces conventions pour évaluation
financiere.

Modalités particulieres a la participation des
actionnaires a 'Assemblée Générale

Conformément aux dispositions de larticle
L225-37-4 du Code de commerce, le présent
rapport indique que les modalitées de
participation des actionnaires a [Assemblée
Générale sont contenues aux articles 30 a 44
des statuts de la Societe.

Cependant, dans le contexte de la pandémie
Covid-19, ces modaliteés sont amenagees en
application de lordonnance n'2020-321 publiee le
25 mars 2020 telle que modifiee par l'ordonnance
N2020-1497 du 2 décembre 2020 et le décret
n'2021-255 du 9 mars 2021 qui adapte les regles
de tenue des Assemblées Générales sans que les
membres et les autres personnes ayant le droit
dy assister ne soient présents, (Assemblee
Générale tenue a huis clos).
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3. ELEMENTS SUSCEPTIBLES D'AVOIR
UNE INCIDENCE EN CAS D'OFFRE PUBLIQUE
(article L.22-10-11 du Code de commerce)

. Structure du capital de la Societe

Le capital social est fixe a la somme de
19 Q901 141 euros.

Il est divisé en 147 125 260 actions ordinaires
entierement libérées.

. Restrictions statutaires a l'exercice des droits
de vote et aux transferts d'actions ou les
clauses des conventions portees a la
connaissance de la Société en application
de larticle L.233-11 du Code de commerce

Néant.

. Participations directes ou indirectes dans le
capital de la Societée dont elle a
connaissance en vertu des articles [.233-7
et L233-12 du Code de commerce

Cf. point 5 du rapport de gestion.

. Liste des détenteurs de tout titre
comportant des droits de contréle spéciaux
et la description de ceux-ci

Néant.

. Mécanismes de controle prévus dans un
éeventuel systeme d'actionnariat du
personnel, quand les droits de contréle ne
sont pas exerces par ce dernier

Néant.

. Accords entre actionnaires dont la Societe a
connaissance et qui peuvent entrainer des
restrictions au transfert dactions et a
l'exercice des droits de vote

La Société n'a connaissance d'aucun accord
entre actionnaires qui pourrait entrainer des
restrictions au transfert dactions et a
l'exercice des droits de vote.

. Regles applicables a la nomination et au

remplacement des membres du Conseil
d'Administration ainsi qu'a la modification
des statuts de la Société

Les Administrateurs sont nommeés par
l'Assemblee Generale ordinaire qui peut les
révoquer a tout moment. En cas de fusion
ou de scission, leur nomination peut étre
faite par lAssemblée Générale
extraordinaire. En cas de vacance par déeces
ou par demission d'un ou plusieurs sieges
d'Administrateur, le Conseil d'Administration
peut, entre deux assemblées générales,

procéder a des nominations a titre
provisoire. Si le nombre d'Administrateurs
devient inférieur a trois, le ou les
Administrateurs restants doivent convoquer
immediatement lAssemblee Géneérale
ordinaire en vue de compléter leffectif du
conseil. Les nominations provisoires
effectuées par le conseil sont soumises a
ratification de la plus prochaine Assemblee
Geéneérale ordinaire. L'Administrateur, nomme
en remplacement d'un autre, demeure en
fonction pendant le temps restant a courir
du mandat de son prédécesseur.

L'Assemblée Générale extraordinaire est seule
habilitée a modifier les statuts dans toutes
leurs dispositions. Par dérogation a la
competence  exclusive de lassemblee
extraordinaire pour toutes modifications des
statuts, les modifications aux clauses relatives
au montant du capital social et au hombre des
actions qui le représentent, dans la mesure
ou ces modifications correspondent
materiellement au résultat d'une
augmentation, d'une réduction ou dun
amortissement du capital, peuvent étre
apportées par le Conseil d’Administration.

Sous réserve des dérogations prévues pour
certaines augmentations du capital et pour les
transformations, l'Assemblee Générale
extraordinaire ne délibére valablement que si
les actionnaires présents, votant par
correspondance ou representés possedent au
moins un quart des actions ayant le droit de
vote et, sur deuxieme convocation, un
cinquiéme des actions ayant le droit de vote. A
défaut de ce dernier quorum, la deuxieme
assemblée peut étre prorogée a une date
posterieure de deux mois au plus a celle a
laquelle elle avait ete convoquee, le quorum
du cinquieme étant a nouveau exige. Sous ces
mémes reserves, elle statue a la majorité des
deux tiers des voix exprimeées dont disposent
les actionnaires présents, votant par
correspondance ou représentes.

8. Pouvoirs du Conseil d'Administration, en

particulier l'émission ou le rachat d'actions

Cf. points 12, 16 et 26 du rapport de gestion.

. Accords conclus par la Societé qui sont

modifies ou prennent fin en cas de
changement de contréle de la Societe, sauf
si  cette  divulgation, hors les cas
d'obligation léegale de divulgation, porterait
gravement atteinte a ses intéréts

Néant.

10. Accords prevoyant des indemnités pour les

membres du Conseil d'Administration ou
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du Directoire ou les salaries, s'ils
démissionnent ou sont licenciés sans cause
reelle et sérieuse ou si leur emploi prend
fin en raison d'une offre publique

Neéant.

4. DISSOCIATION/CUMUL DES FONCTIONS DE
PRESIDENT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION
ET DE DIRECTEUR GENERAL

Depuis le Conseil du 31 juillet 2018, les
Administrateurs ont decidé de cumuler les
fonctions de Preésident du Conseil
d'Administration et de Directeur General. Ainsi,
Monsieur  Alain Dumeénil est  désormais
Président Directeur Général de la Sociéte, pour
la durée de son mandat d'Administrateur.

Les actionnaires et les tiers sont parfaitement
informés de loption retenue, cette décision
ayant fait lobjet d'une annonce légale parue
dans le journal La Loi du 6 aout 2018 et un

extrait du proces-verbal du Conseil
d'Administration du 31 juillet 2018 a été déepose
le 14 aout 2018 au Greffe du Tribunal de
Commerce de Paris, conformément aux
dispositions des articles R225-27 et R123-105
sur renvoi de larticle R123-9 du Code de
commerce.

5. LIMITATIONS DES POUVOIRS DU DIRECTEUR
GENERAL

Le Directeur Général est investi des pouvoirs
les plus étendus pour agir en toutes
circonstances au nom de la Societe dans la
limite de lobjet social et sous reserve des
pouvoirs expressement attribués par la loi aux
assemblées d'actionnaires ainsi qu'au Conseil
d'Administration.

Au cours de l'exercice 2020, aucune limitation
n'a été apportée par le Conseil aux pouvoirs
du Directeur General.

6. INFORMATIONS SUR LES MANDATS ET FONCTIONS EXERCES PAR LES MANDATAIRES SOCIAUX

(article L.225-37-4 du Code de commerce)

Nom et Prénom
ou dénomination Mandat dans la

o Date de nomination
Société

sociale des
mandataires

30/06/1994
renouvelé
Alain . le 30/06/2000,
DUMENIL il e le 25/07/2006,
le 29/06/2012
et le 07/06/2018
Valérie . Administrateur BrOe/r?OSLj\%gI]éLL
GIMOND-DUMENIL le 07/06/2019
03/04/2015
Jean Administrateur renouvelé
AU le 25/06/2015
) 17/02/2017
Laurence DUMENIL Administrateur renouvelé

le 10/06/2020

Directeur Général
Délégué

Depuis

Ludovic DAUPHIN le 19/10/2018

Date de fin de mandat

Mandats et/ou
fonctions dans une
autre société (Groupe
et hors groupe)

Autre(s) fonction(s)
dans la Société

Président
du Conseil
apé\e(?ge 3 d’Administration
depuis . S
statuer sur Cf liste ci-apres
les comptes clos Ilje. 30/06/1;9,94 |
au 31/12/2023 et Directeur Généra
depuis
le 31 juillet 2018
AGO
appelée a
statuer sur Néant Cf liste ci-apres
les comptes clos
au 31/12/2024
AGO
appelée a
statuer sur Néant Cf liste ci-apres
les comptes clos
au 31/12/2020
AGO appelée a
statuer sur les
comptes clos Néant Cf liste ci-apres
au
31/12/2025
AGO
appelée a
statuer sur Néant Cf liste ci-apres

les comptes clos
au 31/12/2023
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Conformément aux dispositions de larticle 19
des statuts de la Societe, tel que modifie par
Assemblée Geénérale extraordinaire du 7 juin
2019, nous vous indiquons qu'aucun des
Administrateurs n'a atteint lage de 80 ans.

Nous vous listons, par ailleurs, les autres
mandats exercés par les membres du Conseil
d'Administration de notre Société au cours de
l'exercice 2020, en application des dispositions
de larticle L225-37-4 du Code de commerce

Monsieur Alain DUMENIL, Président du Conseil
d'Administration et Directeur Général depuis le
31 juillet 2018 de votre Sociétée, a exercé,
pendant tout ou partie de lexercice clos le
31 décembre 2020, les fonctions suivantes :

Président du Conseil d'Administration des
sociétés ACANTHE DEVELOPPEMENT et Smalto ;
Directeur Géneral de la societe ACANTHE
DEVELOPPEMENT depuis le 31 juillet 2018 ;

Administrateur des sociétés : Ardor Capital SA,
Ardor Investment SA, Cadanor, Dual Holding,
Fonciére 7 Investissement, Fonciere Paris Nord,
Gepar Holding, Smalto, Zenessa ;

Administrateur et Président de la societe Agefi
devenue Publications de ['Economie et de la
Finance AEF SA ;

Administrateur Déleguée des sociéetés Alliance
Developpement  Capital  SIIC  (ADC  SIIC),
Design & Creation, Ingéfin, Védran ;

Gérant des sociétés : Editions de 'Herne, GFA du
Haut Béchignol, Padir, Societé Civile Mobiliere et
Immobiliere JEF, Suchet, Valor.

Madame Valérie GIMOND-DUMENIL, Administrateur
de votre Societé, a exerce pendant tout ou partie de
lexercice clos le 31 décembre 2020, les fonctions
suivantes:

Président du Conseil d'Administration de la
société CiCom ;

Administrateur des societes ACANTHE
DEVELOPPEMENT, Alliance Développement
Capital S.II.C. (ADC SIIC), Ardor Capital SA,
Cadanor, CiCom, Gépar Holding, Dual Holding,
FIPP, Fonciere Paris Nord, Zenessa SA.

Monsieur Jean FOURNIER, Administrateur de
votre Sociéte, a exercé, pendant tout ou partie de
l'exercice clos le 31 décembre 2020, les fonctions
suivantes :

Administrateur des societes ACANTHE
DEVELOPPEMENT, Alliance Développement
Capital  SIILC.  (ADC  SIIC),  Linguistique

& Intelligence Artificielle ;

Représentant permanent de la societée FIPP, elle-
méme administrateur de la societe Fonciere Paris
Nord, depuis le 28 décembre 2020.

Madame Laurence DUMENIL, Administrateur de
votre Société, a exercé pendant tout ou partie de
'exercice clos le 31 décembre 2020, les fonctions
suivantes :

Administrateur des societes ACANTHE
DEVELOPPEMENT, Alliance Développement
Capital SILI.C. (ADC SIIC), Ardor Capital SA, Ardor
Investment SA, Cadanor, Dual Holding, FIPP,
Fonciere 7 Investissement, Fonciere Paris Nord,
Smalto, Zenessa SA et Ci Com.

Monsieur Ludovic DAUPHIN, Directeur Géneral
Delegue de votre Sociéete depuis le 19 octobre
2018, a exercé, pendant tout ou partie de
l'exercice clos le 31 décembre 2020, les fonctions
suivantes :

Président de la société  Fonciere 7
Investissement SA depuis le 11 juin 2020 ;

Président Directeur Geénéral de la societe
Baldavine SA, depuis le 18 septeble 2020, Cofinfo
SA depuis le 18 septembre 2020 ;

Président des sociétées : Bassano Développement
SAS depuis le 18 septembre 2020, Cédriane SAS
depuis le 18 septembre 2020, Kerry SAS depuis le
18 septembre 2020, Veélo SAS depuis le 18
septembre 202 ;

Directeur Général de la société : Smalto;

Directeur Général Deleguée des sociéetés
ACANTHE DEVELOPPEMENT, France Tourisme
Immobilier, depuis le 16 octobre 2020 ;

Administrateur des sociétes
Tourisme Immobilier, Smalto,
depuis le 18 septembre 2020 ;

Fipp, France
Baldavine SA

Gérant (depuis le 18 septembre 2020) des
societes : SC Fonciére du 17 Rue Francois 1, Lipo
SC, Charron SC, Echelle Rivoli SCI, Halpylles SCI,
La Planche Brulee SCI, Le Brevent SCIl, Megéeve
Invest SCI;

Directeur de l'établissement stable en France de
la societe belge : Alliance Développement Capital
SIIC depuis le 1" decembre 2018 ;

Représentant permanent de la societe Velo SAS
administrateur de la société Baldavine SA, et de
la societe Venus administrateur de la societe
ACANTHE DEVELOPPEMENT depuis le 18
septembre 2020.
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7. POLITIQUE DES REMUNERATIONS
ET AVANTAGES DE TOUTE NATURE,
ACCORDES AUX MANDATAIRES SOCIAUX

Conformément aux dispositions de larticle
L22-10-8 du Code de commerce, le Conseil
d'Administration soumet a lapprobation de
lAssemblee  Geénérale la  politique de
rémunération des mandataires sociaux,
Président, Directeur Géneéral, Directeur Général
Délegue et Administrateurs, en raison de
l'exercice de leur mandat pour l'exercice 2020.

Dans ce cadre, la politique de rémunération
des mandataires sociaux présentée ci-dessous
a ete définie par le Conseil d'’Administration.

Cette politique est soumise a l'approbation de
lAssemblée Générale. En cas de vote négatif,
le Conseil d'Administration se réunira dans un
delai raisonnable et, dans lintervalle, les
principes mis en oceuvre en 2020 continueront
a s'appliquer.

En application de larticle L22-10-34 du Code
de commerce, les montants résultant de la
mise en oeuvre de cette politique seront
soumis a l'approbation des actionnaires lors de
[Assemblee  Générale  statuant sur les
comptes de lexercice 2021, Nous vous
proposons d'approuver cette politique telle
que présentée dans ce rapport.

Compte tenu de la taille du Groupe il a éte
décidé de ne pas créer de comitée de
rémunération.

Principes collectifs de réemunération

Le Conseil dAdministration estime que la
politique de rémunération des mandataires
sociaux de la Société est conforme a lintérét
social de la Societe. Elle contribue a sa
pérennite et a sa stratégie commerciale car
elle repose sur une recherche permanente
d'un équilibre entre les intéréts de l'entreprise,
la prise en compte de la performance des
dirigeants et la continuité des pratiques de
remuneération et des actionnaires tout en
assurant la fidelisation de l'éequipe dirigeante.
La determination des rémunérations tend a
valoriser le travail accompli des mandataires
sociaux et a promouvoir les principes
d'exigence propres a la Sociéte.

La politique de rémunération des mandataires
sociaux de la Societé est examinée sur une
base annuelle par le Conseil d'Administration
(déetermination de la  rémunération des
membres du Conseil, de la rémunération du

Président du Conseil d'Administration et
proposition pour la détermination de la
réemunération globale des membres du Conseil
d’Administration). Toutes les mesures
permettant d'éviter ou de geérer les conflits
d'intéréts sont et seront prises en fonction des
cas écheants.

La politique de rémunération des mandataires
sociaux de la Societé est fondee sur des
criteres de performance appréciés sur une
periode de trois ans et possiblement pondérés
selon l'évolution de la situation macro
economique. La structure de la rémunération
des mandataires sociaux peut étre synthétiser
de la maniére suivante :

- Performance absolue du groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT

- Performance relative par rapport a un panel de
groupe comparable

- Performance interne d'évolution des revenus
nets locatifs

- Performance interne d'évolution de la valeur
des immeubles

- Performance sur les plus-values de cession
d'immeubles

- Performance sur l'organisation interne et la
maitrise des couts

La rémunération du Président et des membres
du Conseil d'Administration comprend trois
elements principaux :

Rémuneération fixe

membres du  Conseil
d'Administration ne bénéficient pas d'une
rémunération fixe annuelle. Toutefois, une
réemunération fixe des membres du Conseil
peut étre décidée sur une base individuelle
par le Conseil d'’Administration en fonction des
responsabilités exercees. Une révision
annuelle peut étre proposee par le Conseil
d'Administration au  cours de lexercice
concerne.

Actuellement, les

Rémunération variable annuelle

Les membres du Conseil d'Administration ne
bénéficient pas d'une rémunération variable
annuelle.

Rémunérations exceptionnelles

Le Conseil dAdministration peut décider de
lattribution a un ou plusieurs membres du
Conseil de rémunérations  exceptionnelles,
notamment a loccasion d'opérations particulieres
realisees par la Societe.
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Autres avantages de toute nature

Le Conseil d'Administration se réserve le droit
et pourrait accorder aux membres du Conseil
le bénéfice d'un veéhicule de fonction.

Le Conseil d'’Administration se réserve le droit
et pourrait accorder aux membres du Conseil
le benefice d'attribuer des actions gratuites.

L'enveloppe globale de rémunération des
Administrateurs est determinée par ['Assemblée
Géneérale des actionnaires. Sa repartition est
ensuite fixée par le Conseil dAdministration
selon différents criteres. Tout dabord, lassiduité
aux difféerentes séances du Conseil est
naturellement prise en considération. Par ailleurs,
il est egalement tenu compte de leur niveau
de responsabilite et du temps consacre a leurs
fonctions. Les rémunérations au titre du mandat
sont également attribués au regard des travaux
effectués par les Administrateurs au sein du
Comité des Comptes. Ce comité prépare les
comptes annuels en vue de leur examen et
arrété par le Conseil dAdministration, controle
les méthodes comptables en vigueur dans la
Sociéete et ses principales filiales, analyse les
documents financiers, évalue la pertinence des
choix et la bonne application des meéthodes
comptables et appréecie le traitement comptable
de toute opération significative. Il examine
egalement les travaux, les honoraires, les
mandats et lindépendance des Commissaires
aux Comptes et met en ceuvre les procédures
de contrdle interne et de gestion des risques.

Nomination d'un nouveau dirigeant mandataire
social

Il appartiendra au Conseil d'Administration de
déterminer la rémunération fixe correspondant

a ces caractéristiques, en cohérence avec
celle des dirigeants mandataires sociaux
actuels et les pratiques des societés operant
dans un méme secteur, conformement a la
politique mentionnée ci-dessus.

Le Conseil d'Administration peut prévoir des
dérogations a lapplication de la politique de
remunération conformement au deuxieme
alinea du Il de larticle L. 225-37-2 ; ces
dérogations sont temporaires et motivées par
la neécessité de garantir la pérennité ou la
viabilite de la societe.

Eléments individuels de rémunération

En application de larticle L225-37-3 du Code
de commerce, nous vous precisons les
elements composant la remunération totale et
les avantages de toute nature pour le

Président Directeur Général et le Directeur

Geénéral Déelegue.

- Le Président du Conseil d'Administration et
Directeur Général du groupe ne percoit
aucune rémunération, a lexception de sa
rémunération en qualité d’Administrateur.

- Le Directeur Géneral Delegué, qui n'est pas
Administrateur, percoit une rémunération fixe
et peut également percevoir une
rémunération exceptionnelle au titre de son
mandat sur la sociéte ACANTHE
DEVELOPPEMENT. Il percoit aussi une
remunération au titre de son contrat de
travail de directeur financier conclu le
28 octobre 2013 avec la filiale VENUS. Il a
également droit au remboursement, sur
justification, de ses frais de représentation et
de déplacement.

- Les revenus percus par le Directeur Général Délegué en 2020 ont les origines suivantes :

Provenance des Rémunérations “ Variable Exceptionnelle Totale

ACANTHE DEVELOPPEMENT au titre du mandat

de Directeur Général Délégué S U
VENUS au titrg du cpntrat de travail 936 463 936 463
de Directeur Financier

Total 296 463 - - 296 463

Le Président Directeur Général et le Directeur
General Deleguée ne percoivent pas de
rémunération variable annuelle ou
pluriannuelle, ni avantage en nature ou autre ;
il ne leur est pas attribué doptions de
souscription ou d'achat d'actions, ni d'actions
gratuites. Il n'ont percu aucune rémunération,
indemnité ou avantage a raison de leur prise

de fonction. La Societé, ou toute societe
controlée ou la controlant, n'a pris aucun
engagement mentionné a larticle L.225-42-1 du
Code de commerce ; Ils ne percoivent aucun
élément de rémunération ou avantage au titre
de conventions conclues, directement ou par
personne interposee, avec la Societe, toute
societe controléee ou la contrélant. Le
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versement des éléments de rémunération
variables et exceptionnels est conditionne par
l'approbation de l'Assemblee Générale
Ordinaire des éléments de rémunérations de la
personne concernee.

Conformément aux dispositions de
larticle L.22-10-8 du Code de commerce, nous

Vous proposons de vous prononcer sur la
politique de rémunération du Président
Directeur Geéneral et du Directeur Général

Delegue dans les termes suivants :
-+ S'agissant du Président Directeur Géneéral :

« L'Assemblee  Geneérale, statuant aux
conditions de quorum et de majorite requises
pour les Assemblées Générales Ordinaires,
connaissance prise du rapport préevu par
larticle L.22-10-8 du Code de commerce
presente au paragraphe 8 du rapport du
Conseil d'administration sur le gouvernement
d'entreprise, approuve les principes et criteres

de détermination, de réepartition et d'attribution
des éelements fixes, variables et exceptionnels
composant la remunération totale et les
avantages de toute nature présentes dans le
rapport precité et attribuables, en raison de son
mandat au Président Directeur Géneral. »

- S'agissant du Directeur Général Déléegue

« L'Assemblee  Générale, statuant aux
conditions de quorum et de majorité requises
pour les Assemblées Générales Ordinaires,
connaissance prise du rapport prevu par
larticle L.22-10-8 du Code de commerce
presente au paragraphe 8 du rapport du
Conseil d'administration sur le gouvernement
d'entreprise, approuve les principes et criteres
de déetermination, de répartition et d'attribution
des élements fixes, variables et exceptionnels
composant la réemunération totale et les
avantages de toute nature presentes dans le
rapport precité et attribuables, en raison de son
mandat au Directeur Général Délegueé. »

8. INFORMATIONS SUR LES REMUNERATIONS ET AVANTAGES VERSES AUX MANDATAIRES

SOCIAUX (article L.22-10-9 du Code de commerce)

En application des dispositions de larticle L22-10-9 du Code de commerce, nous vous rendons
compte de la rémunération totale et des avantages de toutes natures versés durant l'exercice ou
attribuée au titre de cet exercice a chaque mandataire social.

Tableau de synthése des rémunérations brutes (avant préléevements sociaux)
et des options et actions attribuées a chaque dirigeant mandataire social

M. Alain Duménil, Président du Conseil d’Administration

et Directeur Général depuis le 31 juillet 2018

Exercice Exercice
2019 2020

Rémunérations attribuées au titre de I'exercice (détaillées au tableau 2) 0 0
Valorisation des rémunérations variables pluriannuelles attribuées au cours 0 0
de I'exercice
Valorisation (selon la norme IFRS et sans étalement de la charge) des options attribuées au cours de 0 0
I'exercice (détaillées au tableau 4)
Valorisation (selon la norme IFRS et sans étalement de la charge) des actions gratuites attribuées au 0 0
cours de I'exercice (détaillées au tableau 6)
Total 0 0
. A A A . Exercice Exercice

M. Ludovic Dauphin, Directeur Général Délégué depuis le 19 octobre 2018 2020
Rémunérations attribuées au titre de I'exercice (détaillées au tableau 2) 289481€ 296463 €
Valorisation des rémunérations variables pluriannuelles attribuées au cours 0 0
de I'exercice
Valorisation des options attribuées au cours de I'exercice (détaillées au tableau 4) 0 0
Valorisation des actions gratuites attribuées au cours de I'exercice

S 0 0
(détaillées au tableau 6)
Total 289481 € 296 463 €
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Tableau récapitulatif des rémunérations brutes (avant prélévements sociaux) de chaque dirigeant
mandataire social

IL n'y a pas de salaire variable. La proportion en est donc de 100 % de salaires fixes et de 0 % de
salaires variables.

M. Alain Duménil, Montants au titre Montants au titre
Président du Conseil d’Administration de I'exercice 2019 de I'exercice 2020

et Directeur Général depuis le 31 juillet 2018 mmmm
Rémunération fixe 0 0 0 0
Rémunération variable annuelle 0 0 0 0
Rémunération variable pluriannuelle 0 0 0 0
Rémunération exceptionnelle 0 0 0 0
Rémunération a raison du mandat d’Administrateur 0 0 0 0
Avantages en nature 0 0 0 0
Total 0 0 0 0

M. Ludovic Dauphin, Montants au titre Montants au titre
Directeur Général Délégué de I'exercice 2019 de I'exercice 2020
Rémunération fixe (brute) 239 481 € 239 481 € 296 463 € 296 463 €
o i{gg’r"é’;’] Z?;nnf é’/‘gg%’g’e au titre du mandat de 30 000 € 30 000 € 60 000 € 60 000 €
pont remuneration fixe brute au ttre du contrat de 200 481 € 200 481 € 236 463 € 236 463 €
Rémunération variable 0 0 0 0
Rémunération variable pluriannuelle 0 0 0 0
Rémunération exceptionnelle 50 000 € 50 000 € 0 0
Rémuqération a raison du mar)dat 0 0 0 0
d'AdministrateurJetons de présence

Avantages en nature 0 0 0 0
Total 289 481 € 289 481 € 296 463 € 296 463 €

Tableau sur les remunérations (valeur brute) percues par les mandataires sociaux non dirigeants

Mandataires sociaux non dirigeants Montants Montants Montants Montants
attribués 2019 versés en 2019 attribués 2020 versés en 2020

Mme Valérie Gimond-Duménil, Administrateur

Rémunérations (fixe/variables) 45000 €

Autres rémunérations 0 0
Rémunérations (fixe/variable) 10000 € 8000 €
Autres rémunérations 0 0
rémunérations (fixe/variable) 45000 € 42000 €
Autres rémunérations 0 0
Total 100 000 € 50000 €
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Options de souscription ou d’achat d'actions attribuées durant l'exercice
a chaque dirigeant mandataire social par la Société et par toute société du Groupe

Nombre
d’options
attribuées

durant
I'exercice

Nature des Valorisation
Nom du dirigeant N° et date options (achat des options selon

Prix Période
mandataire social du plan ou la méthode retenue pour d’exercice d’'exercice

souscription) les comptes consolidés

Néant

Options de souscription ou d'achat d'actions levées durant l'exercice
par chaque dirigeant mandataire social

Nom du (_ilrlgeaflt N° et date du plan Nombre d ogtlons .Ievees durant Prix d'exercice
mandataire social I'exercice

Néant

Actions de performance attribuées a chaque mandataire social par la société
et toute société du groupe

Actions de performance Nombre
attribuées par I'Assemblée

Valorisation
des actions selon Date Date de Conditions de
la méthode retenue pour | d'acquisition disponibilité performance
les comptes consolidés

d’actions
Générale des actionnaires durant attribuées

I'exercice a chaque mandataire durant
social I'exercice

N° et date du
plan

Néant

Actions de performance attribuées devenues disponibles pour chaque dirigeant mandataire social

N° et date du plan N‘ombr‘e sl d?venugs Conditions d’acquisition
disponibles durant I'exercice

Néant

Historique des attributions d'options de souscription ou d'achat d'actions
Information sur les options de souscription ou d'achat

Date d'assemblée
Date du Conseil d’Administration

Nombre de total d'actions pouvant étre souscrites ou achetées, dont le nombre pouvant étre souscrit
ou acheté par :

Néant Néant
Point de départ d'exercice des options

Date d'expiration

Prix de souscription ou d’achat

Modalités d'exercice (lorsque le plan comporte plusieurs tranches)

Nombre cumulé d’options de souscription ou d’achat actions annulées ou caduques

Options de souscription ou d’achat d'actions restantes en fin d’exercice
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Options de souscription ou d’'achat d'actions consenties aux 10 premiers salariés non mandataires sociaux

Nombre total d’options
attribuées / d'actions
souscrites ou achetées

Options de souscription ou d'achat d’actions consenties aux 10 premiers salariés non

Prix moyen

mandataires sociaux attributaires et options levées par ces derniers pondéré

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

Néant

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

Historique des attributions d'actions de performance
Information sur les actions attribuées gratuitement

Enveloppe A Enveloppe B

Date d'assemblée

Date du Conseil d’Administration

Nombre total d'actions de performance attribuées, dont le nombre attribué a : Néant Néant
Date d'acquisition des actions

Date de fin de période de conservation

Condition de performance

Nombre d'actions acquises

Nombre cumulé d’actions annulées ou caduques

Actions de performance attribuées restant en fin d’exercice

Synthése des engagements liés a la cessation de fonctions des dirigeants et mandataires sociaux

Indemnités ou
avantages dus ou
susceptibles d'étre dus | Indemnités relatives a
a raison de une clause de non

. . la cessation ou concurrence
mandataires sociaux du changement

de fonctions

: | oui | Non [ Oui | MNon | Oui [ MNon | Oui_| Non
M. Alain DUMENIL

Président du Conseil d’Administration X X X X
et Directeur Général depuis le 31 juillet 2018

M. Ludovic DAUPHIN,
Directeur Général Délégué depuis X X X X
le 19 octobre 2018

M. Jean FOURNIER,

Dirigeants Contrat de travail Régime de retraire

et supplémentaire

Administrateur A 2 e e
Mmg \{alerie GIMOND-DUMENIL, X X X X
Administrateur

Melle Laurence DUMENIL, X X X X

Administrateur

Ratio « RMO » Rémunération totale Ratio « RME » Rémunération totale
. . du mandataire social / rémunération moyenne | du mandataire social / rémunération mediane des
Mandataire social s .
des salariés hors salariés
mandataires sociaux hors mandataires sociaux
Alain DUMENIL 0 0
Ludovic DAUPHIN 6,01 11,85
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Tableau d'évolution annuelle des rémunérations et de performances

Ce tableau est construit avec les salariés ne sont pas pris en compte. Pour le
remuneérations des  salariégs du  groupe salaire médian les salaires des salaries qui ont
travaillant en France. Les montants retenus quittés la societe sont retraités pour étre en
sont sur une base annuelle pour un equivalent base annuelle. Pour le calcul de la moyenne
temps plein. Les salaires des salariés a temps des salaires, leffectif retenu au déenominateur
partiel sont donc recalculés sur la base d'un est leffectif moyen présent au début de
temps plein pour étre comparables aux autres chaque mois. Les rémunérations retenues sont
salaires. Les élements de rémunération les réemunérations brutes versées au cours de
exceptionnels lies aux départs de certains l'exercice en question.

Exercice Exercice Exercice Exercice Exercice Exercice
2015 2016 2017 2018 2019 2020

1. Rémunération globale allouée par I'Assemblée Générale aux membres du Conseil d’Administration et répartie par le Conseil d’Administration

Alain DUMENIL 47000 40 000 40 000 0 0 0
Jean FOURNIER 0 10 000 10 000 10000 10000 8000
Laurence DUMENIL N/A N/A 7000 35000 45000 42000
Valérie GIMOND-DUMENIL 20 000 20000 20000 35000 45000 0
Patrick ENGLER 73 000 73000 73000 80 000 N/A N/A
Philippe MAMEZ 0 7000 N/A N/A N/A N/A
2. Rémunération du Président du Conseil d'Administration

Alain DUMENIL 0 0 0 0 0 0
Alain DUMENIL 0 0 0 0 0 0
Patrick ENGLER 180 000 180 000 180 000 105000 N/A N/A
Philippe MAMEZ 126 000 12 000 N/A N/A N/A N/A
Ludovic DAUPHIN N/A N/A N/A 35891 289 481 296 463

Résultat net consolidé

4. Performance de la société

~ part du groupe (en milliers d'euros) 44029 39955 9054 10 731 12 690 (3746)
ANR par action (en euros) 1,305 1,158 1,120 0,895 0,975 0,948
5. Rémunération moyenne et médiane sur une base équivalent temps plein des salariés du groupe hors dirigeants

Montant annuel moyen 60 516,18 59 334,75 62 812,45 59 315,58 56 656,29 49 342,86
Montant annuel médian 60 341,20 55 473,83 61 464,44 55497,00 33 402,50 2502779
Ratio RMO

Alain DUMENIL 0,78 0,67 0,64 0 0 0
Jean FOURNIER 0,00 0,17 0,16 0,17 0,18 0,16
Laurence DUMENIL N/A N/A 0,11 0,59 0,79 0,85
Valérie GIMOND-DUMENIL 0,33 0,34 0,32 0,59 0,79 N/A
Patrick ENGLER 418 4,26 4,03 3,12 N/A N/A
Philippe MAMEZ 2,08 0,32 N/A N/A N/A N/A
Ludovic DAUPHIN N/A N/A N/A 0,61 9,11 6,01
Ratio RME

Alain DUMENIL 0,78 0,72 0,65 0 0 0
Jean FOURNIER 0,00 0,18 0,76 0,18 0,30 0,32
Laurence DUMENIL N/A N/A 0,11 0,63 1,35 1,68
Valérie GIMOND-DUMENIL 0,33 0,36 0,33 0,63 1,35 N/A
Patrick ENGLER 419 4,56 412 33 N/A N/A
Philippe MAMEZ 2,09 0,22 N/A N/A N/A N/A
Ludovic DAUPHIN N/A N/A N/A 0,65 8,67 11,85
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Fixation de U'enveloppe des rémunérations des Administrateurs pour lU'exercice 2021 :

Nous vous proposons de verser une rémunération globale de vos Administrateurs, a répartir entre
eux, pour l'exercice en cours de la somme de 50 000 euros.

9. CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS REGLEMENTES

Les conventions visees a larticle L225-38 du En application de larticle L225-37-4 du Code
Code de commerce ont donnée lieu a de commerce, nNous VvousS précisons qu'au
l'établissement d'un rapport spéecial des cours de lexercice 2020, le Conseil
Commissaires aux Comptes. Nous vous d'Administration n'a autorisé aucune nouvelle
demandons d'approuver et/ou de ratifier les convention visée a larticle L 225-38 du code
conventions, visees a larticle L225-38 du Code de commerce.

de commerce.

10. TABLEAU RECAPITULATIF ET RAPPORT COMPLEMENTAIRE DU CONSEIL D'ADMINISTRATION
SUR L'UTILISATION DES DELEGATIONS RELATIVES AUX AUGMENTATIONS DE CAPITAL
(articles L.225-129-1 et L.225-129-2 du Code de commerce)

Les déléegations de compétence actuellement en cours de validité en matiere d'augmentation de
capital relevant des articles L.225-129-1 et L.225-129-2 du Code de commerce, données au Conseil
d'Administration par L'Assemblée Générale Ordinaire Annuelle et Extraordinaire du 7 juin 2019 et
arrivant a échéance le 6 aout 2021, sont les suivantes :

Augmentatio(s) Augmentatio(s) Montant résiduel au
Montant réalisée(s) réalisée(s) jour de
autorisé les années au cours de I'établissement du
précédentes I'exercice présent tableau

Date
d’expiration de

la délégation

En euros

Exercice 2020

Délégation de compétence a
I'effet d'augmenter le capital

par incorporation de 7juin2019 6 aolt 2021 Néant Néant Néant Néant
réserves, bénéfices ou

primes

Délégation de compétence a

I'effet d'augmenter le capital ~ 7juin 2019 6 aodt 2021 Néant Néant Néant Néant

avec maintien du DPS

Délégation de compétence a
I'effet d'augmenter le capital

. 7juin2019 6 aolt 2021 Néant Néant Néant Néant
avec suppression
du DPS
Autorisation d’augmenter le
capital en rémunérationd’'un  7juin 2019 6 ao(t 2021 Néant Néant Néant Néant
apport de titres

Le Conseil d'’Administration n'ayant pas usé au cours de lexercice clos le 31 décembre 2020
des délégations relatives aux augmentations de capital qui lui avait eté conferees par 'Assemblee
Genérale Ordinaire Annuelle et Extraordinaire du 7 juin 2019, le rapport compléementaire vise
a larticle L.225-129-5 du Code de commerce n'est pas requis.

Le Président du Conseil d'Administration
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ANNEXE 3 - TABLEAU DES RESULTATS DES 5 DERNIERS
EXERCICES

Résultats et autres éléments caractéristiques de la société au cours des cinq derniers exercices

31/12/2015 31/12/2016 31/12/2017 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2020

Capital en fin d’exercice

Capital social 19991 141 19991 141 19991 141 19991 141 19991 141 19991 141
Nombres d'actions ordinaires 147125260 147125260 147125260 147125260 147125260 147 125260
Nombres d'actions a dividende

prioritaire

Nombre maximums d’actions

acréer :

- par conversion d'obligations

— par droit de souscription

Opération et résultat

Chiffres d'affaires (HT) 2400 861 3168966 3065788 2873270 2 683935 2 541 892
Résultat av. impots, participation,

dotations aux amortissements et 53791 049 43971 227 1067 267 (3430 803) (5157 007) (6003 127)
provisions

Impots sur les bénéfices 1671526 - 173 385 146 451
Participation des salariés

Résultat ap. impots, participation,

dotations aux amortissements 44329 944 44338616 721717 591190 (4 465 366) (5119 720)
et provisions
Résultat distribué 57 378 851 44137 578 14712 526 1338840

Résultat par action

Résultat apres impots,
participation, avant dotations aux 0,35 0,30 0,01 -0,02 -0,04 -0,04
amortissements et provisions

Résultat apres impots,

participation, dotations aux 0,30 0,30 0,00 0,00 -0,03 -0,03
amortissements et provisions

Dividende attribué 0,39 0,30 0,10 0,0091 - -
Effectif moyen des salariés 4 B 4 4 3 2
Montant de la masse salariale 520879 589 043 529 702 447 587 471991 224 671
Montant des sommes versées

en avantages sociaux 244740 283918 267 061 226 801 237755 108 009

(sécu., soc., ceuvres
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31/12/2020 31/12/2019
- BILAN ACTIF n s ““
et dépréciations
(a déduire)

Actif immobilisé
Capital souscrit non appelé (1)
Immobilisations incorporelles
« Frais d'établissement

« Frais de développement

« Concessions, brevets et droits similaires 3650 3650

« Fonds commercial (1) 5319 567 4574 664 744903 955212 (210309) (22,02 %)
+ Autres immobilisations incorporelles

+ Avances et acomptes

Immobilisations corporelles

« Terrains 2 354 400 2354 400 2354 400

+ Constructions 2020 650 722217 1298 433 1810742 (512309) (28,29 %)
« Installations techniques, matériel et outillage

+ Autres immobilisations corporelles 67 994 59776 8218 3130 5088 162,55 %

+ Immobilisations en cours

+ Avances et acomptes

Immobilisations financiéres @

« Participations mises en équivalence

« Autres participations 228 140793 3742276 224398517 224622768  (224251) (0,10 %)
« Créances rattachées a des participations 63696 118 1162714 62 533404 61955575 577 829 0,93 %
+ Autres titres immobilisés

* Préts
« Autres immobilisations financiéres 13354 13354 13354
Total Il 301616525 10265296 291351229 291715181 (363952) (0,12 %)

Stocks et en cours

+ Matieres premieres, approvisionnements
+ En-cours de production de biens

+ En-cours de production de services

* Produits intermédiaires et finis

+ Marchandises

Avances et acomptes versés sur commandes

Créances ©
+ Clients et comptes rattachés 3025942 21760 3004 182 3751311 (747129) (19,92 %)
« Autres créances 2979 491 41740 2937 751 3725957 (788206) (21,15 %)

« Capital souscrit — appelé, non versé
Valeurs mobiliéres de placement

Disponibilités 11 561 858 11 567 858 2917307 8 644 5571 296,32 %
Charges constatées d'avance © 786 209 786 209 850 294 (64 085) (7,54 %)
Total lll 18 353 500 63 500 18290 000 11244 869 7045131 62,65%

Frais d’émission d’emprunt a étaler (1V)
Primes de remboursement des obligations (V)
Ecarts de conversion actif (VI)

Total Général (I+1I+111+IV+V+VI) 319970025 [ 10328796 | 309641229 [ 302960050 | 6681180

(1) Dont droit au bail 744 903 €. (2) Dont a moins d'un an 64 531 617 €. (3) Dont & plus d'un an.
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Euerice 1| ot

Capitaux propres

Capital (Dont versé : 19 991 141) 19991 141 19991 141
Primes d'émission, de fusion, d'apport 44 436 500 44 436 500
Ecarts de réévaluation

Réserves

* Réserve légale 1999114 1999114

* Réserves statutaires ou contractuelles

* Réserves réglementées

+ Autres réserves

Report a nouveau (4 465 366) (4 465 366)

Résultat de I'exercice (Bénéfice ou perte) (5119 720) (4 465 366) (654 354) 14,65 %
Subventions d'investissement

Provisions réglementées

Total | 56 841 669 61961 389 (5119 720) (8,26 %)
Autres fonds propres

Produit des émissions de titres participatifs
Avances conditionnées

Total Il

Provisions pour risques 442749 442 742 7 0,00 %
Provisions pour charges 5133333 5866 667 (733 334) (12,50 %)
Total Il 5576 082 6309 409 (733 327) (11,62 %)

Dettes "

Dettes financieres

+ Emprunts obligataires convertibles

+ Autres emprunts obligataires

+ Emprunts aupres d'établissements de crédit

+ Concours bancaires courants 7890 3517 4373 124,34 %
+ Emprunts et dettes financiéres diverses 241 580 815 228 607 790 12973 025 567 %
Avances et acomptes regus sur commandes en cours 6329 6329

Dettes d'exploitation

« Dettes fournisseurs et comptes rattachés 4877753 2815608 2062 145 73,24 %
- Dettes fiscales et sociales 590 648 759 694 (169 046) (22,25 %)
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés

Autres dettes 160 043 2496 314 (2336 271) (93,59 %)

Comptes de Régularisation

Produits constatés d’avance

Total IV 247223478 234 689 252 12 534 226 5,34 %
Ecarts de conversion passif (V)

Total Général (I+I1+111+1V+V) 309 641 229 302 960 049 6681180

(1) Dettes et produits constatés d’avance a moins d’un an : 5642663 60817 462
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3. COMPTE DE RESULTAT

Exercice N 31/12/2020 Exercice N-1 Ecart N/ N-1
| France | Exportation [ Total | 311212019 | Ewos | %

Produits d'exploitation

Ventes de marchandises

Production vendue de biens

Production vendue de services 2 541 892 2 541 892 2683935 (142 044) (5,29 %)
Chiffre d'affaires net 2541892 2541892 2683935 (142043) (5,29 %)
Production stockée

Production immobilisée

Subventions d'exploitation

Reprises sur dépréciations, provisions 0

(et amortissements), transferts de charges /39 482 1109642 () ] (e
Autres produits 2 83151 (83149) (100,00 %)
Total des Produits d’exploitation (1) 3281376 3876728 (595352) (15,36 %)

Charges d'exploitation @
Achats de marchandises
Variation de stock (marchandises)

Achats de matiéres premieres
et autres approvisionnements

Variation de stock (matiéres premiéres
et autres approvisionnements)

Autres achats et charges externes * 4592 029 4930002 (337 973) (6,86 %)
Impots, taxes et versements assimilés 280130 266 246 13 884 521 %
Salaires et traitements 223972 471991 (248019) (52,55 %)
Charges sociales 108 009 237 755 (129747) (54,57 %)
Dotations aux amortissements et dépréciations

dotatons aux amortsements %528 24058 U708 1027%
;Jgtuartilmnggzlllzaét[ﬁgsi;tions +90 5t +9l 8t

« Sur actif circulant : dotations aux dépréciations 41740 (41740) (100,00 %)
Dotations aux provisions

Autres charges 49785 134 439 (84 653) (62,97 %)
Total des Charges d'exploitation (1) 5980657 6322696 (342039) (541 %)
1. Résultat d'exploitation (I-I1) (2699 281) (2 445969) (253 312) 10,36 %

Quotes-parts de Résultat sur opération
faites en commun

Bénéfice attribué ou perte transférée (lll)
Perte supportée ou bénéfice transféré (IV) 117167 127972 (10 805) (8,44 %)

(1) Dont produits afférents a des exercices antérieurs.
(2) Dont charges afférentes a des exercices antérieurs.
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Produits financiers
Produits financiers de participations "

Produits des autres valeurs mobiliéres et créances de I'actif
immobilisé @

Autres intéréts et produits assimilés

Reprises sur dépréciations et provisions, transferts de charges
Différences positives de change

Produits nets sur cessions de valeurs mobilieres de placement
Total V

Charges financieres

Dotations aux amortissements, dépréciations et provisions
Intéréts et charges assimilées @

Différences négatives de change

Charges nettes sur cessions de valeurs mobilieres de placement

Total VI

2. Résultat financier (V-VI)

3. Résultat courant avant impats (I-I1+111-1V+V-VI)

Produits exceptionnels

Produits exceptionnels sur opérations de gestion

Produits exceptionnels sur opérations en capital

Reprises sur dépréciations et provisions, transferts de charges
Total VII

Charges exceptionnelles

Charges exceptionnelles sur opérations de gestion
Charges exceptionnelles sur opérations en capital
Dotations aux amortissements, dépréciations et provisions
Total VIII

4. Résultat exceptionnel (VII-VIII)

Participation des salariés aux résultats de I'entreprise (IX)
Impots sur les bénéfices (X)

Total des produits (1+111+V+VII)

Total des charges (I1+IV+VI+VII+IX+X)

Bénéfice ou perte (total des produits - total des charges)

*Y compris :

Redevance de crédit bail mobilier:

Redevance de crédit bail immobilier

(1) Dont produits concernant les entreprises liées :
(2) Dont intéréts concernant les entreprises liées :
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1750200
1119390

2869590
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4930 278
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(5119 720)

6150 966
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1750 200
4850574

85277

361029

115758

562 064

175875
2255865

22 850

2454 591
(1892 527)
(4 466 467)

30000

30000

28900
28900

1100

4 468 792
8934159

(4 465 366)

445535
2253642

Ecart N/ N-1

(85277)

1389171

1003 632

2307 525

66 709
2674412

(22 850)
2718 271
(410 746)
(653 253)

(30 000)

(30 000)

(28 900)

(28 900)
(1100)

1682173
2 336 527
(654 354)

%

(100,00 %)

384,78 %

867,01 %

410,54 %

37,93 %
118,55 %

(100,00 %)
110,74 %
21,70 %
14,63 %

(100,00 %)

(100,00 %)

(100,00 %)

(100,00 %)
(100,00 %)

37,64 %
26,15 %
14,65 %
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INFORMATIONS GENERALES

ACANTHE DEVELOPPEMENT est une Societé Européenne, au capital de 19 991 141 €, dont le
siége social est situé a Paris 16°™, 2 rue de Bassano, et immatriculée au Registre du Commerce
et des Sociétés de Paris sous le numeéro 735 620 205. Les actions ACANTHE DEVELOPPEMENT
sont cotées sur Euronext Paris de NYSE Euronext (compartiment C, ISIN FR 0000064602).

NOTE 1. EVENEMENTS PRINCIPAUX DE L'EXERCICE

1.1. AFFECTATION DU RESULTAT

L'Assembléee Générale du 10 juin 2020, a
affecte la perte de lexercice 2019 de
4 465 366 € en report a nouveau.

Il est précise que, dans le cadre du regime SIIC,
la Societé a des obligations de distribution de ses
résultats ; celles-ci s'élévent, au titre de lexercice
clos le 31 décembre 2019, a 5 259 198,22 euros
pour un résultat exonéré (résultat SIIC) dun
montant de 5 531 509,85 euros, compose de
5 446 232,62 euros de résultat de location et de
85 277.23 euros de dividendes SIIC recus d filiales.

L'obligation de distribution du régime SIIC est
donc reportée sur les exercices ultérieurs.

1.2, DISSOLUTION DE LA FILIALE FINPLAT

En date du 30 décembre 2020, il a été
procedé a la dissolution de la Societe
FINPLAT, sans activite, (RCS Luxembourg
B46611) domiciliée au Luxembourg, qui était
filiale a 100 % d'ACANTHE DEVELOPPMENT.
Cette dissolution a un eu impact négatif global
de 10 K€ dans les comptes d'ACANTHE
DEVELOPPEMENT.

1.3. PANDEMIE COVID

La situation sanitaire actuelle a des effets divers
sur le fonctionnement de la sociéte, et de
maniere modérée, sur la valorisation des actifs
quelle detient. Toutefois eu egard a la poursuite
de la pandémie du fait de labsence de
couverture vaccinale satisfaisante, les effets
peuvent encore se faire sentir sur les comptes a
lavenir. Néanmoins, la société constate la
bonne résistance de la valeurs de ses actifs
détenus, en particulier, au travers de ses filiales.

Du point de vue de son fonctionnement, la
societé a réagi assez rapidement au danger du
Covid-19. Des informations sur les gestes barriere
ont été placardées dans les bureaux, du gel
hydro-alcoolique a été distribué et une
communication a été faite par mail aux salariés.
Dés lannonce du confinement, le télétravail a éte
mis en place pour ceux des collaborateurs qui
etaient en mesure de fonctionner ainsi. Les autres
salaries ont pu bénéficier du dispositif dactivite
partielle. Les bureaux ont été fermeés totalement
du 17 mars au 1* juillet 2020, et seule une
personne était chargee de relever et diffuser le
courrier. Il en a été de méme en novembre 2020.

Actuellement, le teletravail est la regle et le
présentiel l'exception.

NOTE 2. PRINCIPES, REGLES ET METHODES COMPTABLES

2.1. GENERALITES

Les conventions générales comptables ont été

appliquées, dans le respect du principe de

prudence, conformément aux hypotheses de

base :

- continuité d'exploitation,

- permanence des meéthodes comptables d'un
exercice a lautre,

- indépendance des exercices,

- et conformément aux
d'etablissement et de
comptes annuels.

regles générales
présentation  des

Les comptes annuels de la société sont établis
en conformément aux dispositions du code
de commerce, et aux régles et principes
comptables généralement admis en France
selon les dispositions du plan comptable
général, tels que deécrits dans le reglement
ANC n°2014-03 mis a jour de l'ensemble des
reglements l'ayant modifie par la suite.
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La sociéte a également retenu les préconisations
de [Autorité des Normes Comptables dans le
cadre des arrétées de comptes ouverts a partir
du 1 janvier 2020 dans le cadre de la
pandémie liee au Covid-19.

En particulier, la societe a établi ses comptes
selon le principe de continuite d'exploitation.

2.2 BASES D'EVALUATION, JUGEMENT
ET UTILISATION D’ESTIMATIONS

Les principales estimations
l'évaluation de la valeur
immeubles de placement.

portent  sur
recouvrable des

Concernant l'évaluation des immeubles, les
criteres d'évaluation sont ceux définis dans la
Charte de l'Expertise en Evaluation immobiliere.

La valeur vénale représente le prix que Llon
peut espérer retirer de la vente de limmeuble
dans un délai de 6 mois environ, apres mise
sur le marché entouree de publicite, aupres
d'un acheteur nayant pas de lien particulier
avec le vendeur.

La situation locative des locaux a été prise en
compte, les regles generales éetant de :

- capitaliser la valeur locative des locaux libres
a un taux plus élevé que celui retenu pour
les locaux loués pour tenir compte du risque
de vacance,

- faire varier le taux de rendement des locaux
louées en fonction de la  situation
geographique, de la nature et de la qualité
des immeubles, du niveau des loyers par
rapport a la valeur locative et de la date des
renouvellements de baux.

Les clauses et conditions des baux ont éte
prises en compte dans lestimation et
notamment la charge pour les locataires des
éventuelles clauses exorbitantes du droit
commun  (taxe fonciére, assurance de
limmeuble, grosses réparations de larticle 606
du Code Civil et honoraires de gestion).

Enfin, les immeubles ont été considérées
comme en bon état dentretien, les budgets
de travaux a réaliser étant déduits.

Tout processus d'évaluation peut comporter
certaines incertitudes qui peuvent avoir un
impact sur le résultat futur des opérations.

Conformément au reglement CRC 02-10, un
test de depreciation a été effectue en fin
d'exercice. Ce test a pour but de s'assurer que
les valeurs issues des expertises décrites, ci-
dessus, sont bien supérieures aux valeurs
nettes comptables du bilan des actifs
concernés. Sinon, une dépréciation du montant
de la difference est comptabilisee.

Ces eévaluations immobilieres concourent a
l'évaluation des titres de participation.

2.3. DATE DE CLOTURE

Les comptes annuels couvrent la période du
1°" janvier 2020 au 31 décembre 2020.

2.4. REGIME S.l.I.C.

Pour rappel, la société ACANTHE DEVELOPPEMENT
SA a opté en date du 28 avril 2005, avec effet au
1 mai 2005 pour le régime des Societes
dInvestissement Immobilieres Cotées.

Le regime des Societées dInvestissement
Immobilier Cotées (SIIC) entraine l'exonération
d'impots sur les societés sur les benegfices
provenant de la location dimmeubles (ou de
sous-location dimmeubles pris en crédit-bail
par contrat conclu ou acquis depuis le 1* mai
2005), des plus-values realisees sur certaines
cessions dimmeubles ou de participations
dans des societés immobilieres et de la
distribution de dividendes par certaines
filiales ; cette exonération est subordonnée a
la distribution de :

- 95 % des profits provenant de la location de
biens immobiliers avant la fin de lexercice
suivant celui de leur realisation ;

- 70 % des plus-values degagees a l'occasion
de la cession de biens immobiliers et de la
cession de certaines participations dans des
societés immobilieres, avant la fin du
deuxieme exercice suivant celui de leur
réalisation ;

- 100 % des dividendes recus de filiales ayant
opté pour le réegime fiscal des SIIC avant la fin
de l'exercice suivant celui de leur réalisation.
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NOTE 3. METHODES D’EVALUATION

3.1 IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

Le droit au bail correspond au droit
d'emphyteose d'un immeuble a usage de
bureaux situé a Bruxelles apporté par la
société FINANCE CONSULTING en 2012 dans
le cadre d'une fusion. Une dépréciation serait
constatée si la valeur de marche de
lensemble immobilier porté par la societe
devenait inférieure a la valeur nette comptable
de lensemble immobilier inscrit a lactif du
bilan, incluant notamment le mali technique de
fusion, ci-dessous deécrit.

La fusion opéerée avec la sociéete FINANCE
CONSULTING ayant été comptabilisee sur la
base des valeurs comptables, le mali
technique de fusion enregistre la difféerence
entre la juste valeur des biens apportes et leur
valeur nette comptable dans les livres de la
sociéete apporteuse. Le mali technique de
fusion suit la valeur de son bien sous-jacent et
est amorti sur la durée restant a amortir du
droit au bail, soit 8 ans.

Une dépréciation est comptabilisée quand la
valeur cumulée de lactif sous-jacent et de la
quote-part du mali affecté a ce sous-jacent
est supérieure a la valeur de ce sous-jacent.

3.2. IMMOBILISATIONS CORPORELLES
Les immobilisations corporelles sont évaluees
a leur cout dacquisition ou a leur valeur

d'apport.

Les amortissements sont calculés selon la

methode linéaire sur les durées de vie
estimées suivantes

Constructions ..........ccoooviiiiii 30 ans
Facades Etanchéités........ccccvvveevvevei... 15 ans
Installations Générales Techniques ...... 20 ans
Agencements Intérieurs Décoration ..... 10 ans
Malis techniques .........ccoeeviiiiiniinn. 8 ans
LogiCiels ..o 3ans
Materiels de transport............ccoeein. 5ans
Mobiliers de bureau...................co..e. 3ans
Materiels de bureaux et informatiques.. 3ans

3.3. IMMOBILISATIONS FINANCIERES

Les titres de participation figurent au bilan
pour leur colt d'acquisition ; ils sont, le cas
écheéant, dépréciés lorsque leur valeur
d'inventaire, determinée a partir de lactif net
comptable, des plus ou moins-values latentes,
des perspectives de rentabilité ou du prix du
marche, s'avere inférieure a leur cout
d'acquisition. Lorsque cette valeur dinventaire
est négative, une provision pour dépréciation
des comptes courants est comptabilisée et le
cas échéant, si cela n'est pas suffisant, une
provision pour risques. Les créances rattachées
sont constituées des comptes courants avec
les filiales.

3.4. CREANCES

Les créances sont enregistrees pour leur
valeur nominale. Une provision pour
dépréciation est  pratiquée  lorsque  leur
recouvrement est compromis.

3.5. VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT

La valeur dinventaire des valeurs mobilieres
de placement est évaluée selon la meéthode
du cours moyen du dernier mois de l'exercice.
Une éventuelle dépreciation est comptabilisee
lorsque la valeur d'inventaire est inférieure a
leur cout d'acquisition.

3.6. CHIFFRE D'AFFAIRES

Le Chiffre d'affaires « Services » provient des
loyers percus auprés des sous-locataires des
biens immobiliers loués par la société ainsi
que des refacturations de prestations aux
filiales (frais de siege et salaires, travaux,
missions diverses..).

3.7 PROVISION POUR RISQUES & CHARGES

Des provisions pour risques et charges sont
comptabilisées lorsque, a la cloture de
'exercice, il existe une obligation de la societe
a l'égard d'un tiers dont il est probable ou
certain qu'elle donnera lieu a une sortie de
ressources au bénéfice de ce tiers, sans
contrepartie au moins équivalente attendue de
celui-ci.
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La société ACANTHE DEVELOPPEMENT ne divisant le résultat net revenant a la société
comptabilise pas le montant de ses par le nombre moyen pondérée d'actions en
engagements de départ en retraite, compte circulation au cours de l'exercice.

tenu du caractere non significatif des éelements

concernes. Le nombre moyen pondéré d'actions s'éleve a
147 125 260.
3.8. RESULTAT PAR ACTION Le résultat par action est donc de -0,03 €. Le

résultat dilué par action est identique au
Conformément a lavis n27 de [OEC le résultat de base par action.
résultat de base par action est obtenu en

NOTE 4. EXPLICATIONS DES POSTES DU BILAN
ET DU COMPTE DE RESULTAT ET DE LEURS VARIATIONS

4.1. IMMOBILISATIONS

Immobilisations Amortissements / provisions

Valeur Augm Variation Valeur Amort.au | Augm. Amort. au
brute y cpte a brute 31/12/20
(En milliers d’euros) 01/01/20 | APPOT | “onte | 31/12/20 | 91/01/20 | Apport Sl

Immobilisations incorporelles

Logiciel 4 - - 4 4 = - 4

Droit au bail 5320 = - 5320 4364 210 4575 745
Immobilisations corporelles

Terrains 2354 = = 2354 = > = = 2 354
Constructions 1732 - = 1732 = 485 - 485 1246
AAl construction 289 = = 289 210 29 = 236 79
Mat. de transport

Mat. bureau infor. 59 9 - 68 56 4 - 60 3
En cours

Immobilisations financieres

Titres de participation 228 141 = - 228 141 3518 224 - 3742 224623
Créances rattachées Part. 64219 - 523 63 696 2264 18 1120 1162 61955
Autres immo.fin., Préts 13 - = 13 = - = 13

Total 302 131 9 523 301617 10416 969 1120 10264 291353

(1) Dont mali de fusion (362 K€) liés a I'apport du terrain et du droit d’emphytéose d'un immeuble a usage de bureaux situé a Bruxelles apportés par la société
FINANCE CONSULTING en 2012 dans le cadre d'une fusion. A compter du 1¢ janvier 2016, I'’ANC a modifié la comptabilisation au bilan du mali technique de fusion
afin de I'affecter aux actifs sous-jacents. Il suivra également les regles d’amortissement et de dépréciation de I'actif sous-jacent auquel il est affecté.

Immobilisations corporelles

Les postes dimmobilisations corporelles comprennent un terrain et le droit d'emphytéose d'un
immeuble a usage de bureaux situé a Bruxelles apportés par la societé FINANCE CONSULTING
en 2012 dans le cadre dune fusion ainsi qu'un bien dhabitation de 143 m? acquis en
decembre 2019 pour 2 886 KE.

Immobilisations financiéres

Au 31 décembre 2020, les immobilisations financiéres sont provisionnees, le cas echéant, en tenant
compte de la situation nette réévaluee des plus-values latentes existantes des immeubles.
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Tableau des filiales et participations (en milliers d'euros)

Préts et Montant Chiffre Résultats | Dividende
avances des d'affaires | (bénéfice | encaissés
consentis par | cautions HT du ou perte par la
la sociéteé et et aval dernier | du dernier | société au
non encore | donnés par | exercice | exercice cours de
remboursés | lasociété | écoulé clos) I'exercice

Quote- Valeur Valeur
part du brute nette
capital comptab | comptab
détenue le des le des
(en %) titres titres

Capitaux
autres

que le
capital

A : filiales 50 % au moins

SA VELO 1 100,00 624 1163 (18)
SA BALDAVINE 131 100,00 4625 1718 (14)
SNC VENUS 224 811 97,34 217719 217719 25784 2037 3772
TRENUBEL 31 99,92 13201 (36)
ECHELLE

RIVOLI 1 99,90 1 1 803 (191)
TRENUBEL 31 99,92 12 478 (40)
ECHELLE

RIVOLI 1 99,90 1 1 862 (116)
B : filiales moins 50 %

[S)'\A‘/? Bkl 33301 15,10 5172 4961 2619 922 (523)
Total 228 141 224 399 42767 3762 2991 -

La filiale BASSANO DEVELOPPEMENT, détenue a 1501 %, détient les murs de LHétel Royal
Garden sis 218/220 rue du Faubourg Saint Honoré (Paris 8°).

La societé ACANTHE DEVELOPPEMENT a également consenti des avances en comptes courants
avec des sous-filiales, la societeé CEDRIANE pour 2 550 K€, la societé SC CHARRON pour
18 372 K€ et la societée SAUMAN FINANCE pour 7 K€,

4.2. ETAT DES CREANCES (BRUTES AVANT DEPRECIATIONS)

Evolution des créances (en milliers d'euros)

Créances immobilisées
Créances Rattachées a des Participations 63 696 64219 (523)
Autres immobilisations financiéres 13 13

Actif circulant

Clients 3025 3773 (747)
Avances et acomptes 0 3 (3)
Autres organismes 45 34 1
Etat et collectivités 807 1856 (1049)
Groupe & Associés 2127 - 2127
Débiteurs divers 786 1874 (1088)
Charges constatées d'avance 850 (850)
Total 70 501 72 623 (2122)

Les « Créances rattachées a des sont affectées entre les filiales en fonction de
Participations » sont constituées essentiellement leurs besoins.

d'avances en comptes courants consenties aux

filiales du Groupe. La diminution s'explique par La variation du poste « Clients » s'explique
des remboursements de celles-ci. Par ailleurs, essentiellement par la baisse du poste client
au cours de l'exercice, les avances de trésorerie courant.
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Le poste « Etat et collectivités » est composé
principalement de créances de TVA (804 K<€)
et d'un produit a recevoir sur le Trésor (2 K€).

opposant la Société a des anciens actionnaires
d'une filiale (note 6.2) et de diverses créances
(427 K€).

La variation est due a un remboursement de
credit de TVA sur l'exercice (1 400 K€). Le poste « charges constatées d'avance » est
constitué essentiellement du loyer du siege
social du 1 ftrimestre 2021 pour 730 K€

appelé au mois de décembre 2020.

Le poste « Débiteurs divers » est compose
d'un sequestre de 1 700 K€ suite au litige

Echéancier des créances (en milliers d'euros)

i Echéance aun | Echéance a plus
Créances :
an au plus d'un an

Créances immobilisées

Créances Rattachées a des Participations 63 696 62 533 62 533
Préts

Autres 13 13 = 13
Actif circulant

Clients 3026 3004 3005

Autres organismes 45 45 45

Etat et collectivités 807 807 807

Groupe & Associés

Débiteurs divers 2127 2085 2085

Charges constatées d'avance 786 786 786

Total 70 501 69 274 6728 62 546

4.3. VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT

La valeur diinventaire des valeurs mobilieres de placement est évaluée selon la méthode du
cours moyen de bourse du dernier mois de l'exercice pour les actions et le dernier cours connu
pour les SICAV.

La société n'a pas acquis de SICAV au cours de l'exercice.
4.4. CAPITAUX PROPRES

Primes Réserve Autres
Résultat net Total
d’émission légale Réserves

(En milliers d’euros)

Au 31/12/19 19991 44 436 1999 (4 465) 61961
Affectation résultat (4 465) 4 465

Dividendes

Résultat 2020 (5120) (5120)
Au 31/12/2020 19 991 44 436 1999 = (4 465) (5120) 56 842

Au cours de lexercice, comme mentionné dans
Au cours de lexercice, comme mentionné
dans les faits caractéristiques de lexercice,
nous relevons les principales variations
intervenant sur les postes de capitaux propres
avec le resultat de l'exercice qui se solde par
une perte de 5 120 K€.

Composition du capital social
Au 31 decembre 2020, le capital social est

composé de 147 125 260 actions ordinaires a
vote simple, entierement libérées.
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4.5. ETAT DES DETTES

Evolution des dettes (en milliers d’euros)

penes L 5 a0a0 | saians

Emprunts et dettes financiéres aupres des éts de crédit
Emprunts et dettes financiéres divers

Avances et acomptes regus

Dettes fournisseurs

Dettes fiscales et sociales

Comptes courants (dont SNC Venus 228 M¢€)

Autres dettes

Total

Le poste « Emprunts et dettes financieres
divers » est composé des dépdts de garantie
recus des sous-locataires.

Le poste « Avances et acomptes recus » est
composé de soldes de clients créditeurs suite
a des redditions de charges en faveur des
locataires.

Le poste « Fournisseurs » est composée des

dettes fournisseurs pour 3 787 K€ et des FNP
pour 1 091 K€,

Echéancier des dettes (en milliers d’euros)

250 245 5
6 6
4878 2816 2 062
591 760 (169)
241 331 228 362 12 969
160 2 496 (2 336)
247 223 234 689 12534

Le poste « Dettes fiscales et sociales » est
composé principalement de dettes de TVA
pour 480 K€ et de dettes sociales pour le
solde.

La variation du poste « comptes courants »
concerne principalement les avances de
trésorerie des filiales présentant des excéedents
de trésorerie.

Le poste « Autres dettes » est essentiellement
compose essentiellement des avoirs a établir
sur les redditions de charges 2020 pour
150 KE€.

Echéance a un an au Aplus d'1 an et
A plus de 5 ans
plus moins de 5 ans

Emprunts et dettes financiéres
aupres des établissements de crédit

Emprunts et dettes financiéres divers 250
Avances et acomptes regus 6
Dettes fournisseurs 4878
Dettes fiscales et sociales 591
Comptes courants 241 331
Autres dettes 160
Total 247 223

250
6
4878
591
241 331
160
5643 241 581 :
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4.6. DETTES A PAYER ET PRODUITS A RECEVOIR (en milliers d'euros)

Créances réalisables 31/12/20 | 3112719 | var. Jpetes | 31/12/20 | 31/12/19

Financieres Financieres
Intéréts courus/dettes c/cts 2315 2254 61
Intéréts courus/emprunt

Intéréts courus/créances c/ct 371 360 11
Intéréts courus/dépots a terme
Intéréts courus 8 = 8

D’exploitation D’exploitation

Clients 1443 1690 (247)  Fournisseurs 1091 1409 (318)
Int divers Dettes fiscales et sociales 47 42 5
Autres créances 2 2 RRR a accorder 150 171 21)
RRR a recevoir Divers charges a payer 17 (17)
Divers Pdts a recevoir 45 34 11

Total 1861 2086  (255) Total 3610 3892 (282)

4.7. PROVISIONS

(En milliers d'euros)

Montant Augmentation
au 31/12/2019 J

| piminwon | Montam
| vtiisée | Nonutilsée | _au31/12/20

Sur Redressement Fiscal

Sur Risques 443 443

Sur charges 5867 733 313

Sur Titres de Participation 3518 224 3742

Sur Comptes courants 2264 18 1119 1163

Sur VMP 42 42

Sur créances clients 22 22

Total 12 158 243 - 1853 10 545

- Pour rappel, la sociéte ACANTHE surfaces qu'elle occupe personnellement

DEVELOPPEMENT a signé un bail pour la sera supérieur au loyer précédemment

location de limmeuble du 2 rue de Bassano
a Paris. Cet immeuble qui était la propriete
des sociétés BASNO et FONCIERE DU
ROCHER, filiales du groupe, était pris a bail
par ACANTHE DEVELOPPEMENT et par
différentes entreprises liees. Il a eté cede en
déecembre 2015, moyennant la résiliation des
baux existants et la prise a bail de la
totalité de limmeuble par ACANTHE
DEVELOPPEMENT pendant 12 ans ferme et
moyennant un loyer de 2 699 K€
représentant un loyer au m? supérieur au
loyer au m? prévu par les baux qui étaient
en cours préalablement. Afin de permettre a
ses sous-filiales de ceder [Immeuble dans
les conditions souhaitées, ACANTHE
DEVELOPPEMENT a accepté de conclure
ledit Bail a la condition d'étre indemnisée a
hauteur de la charge financiére
supplementaire actualisee qu'elle supportera
sur la durée du Bail. En effet, dans le cadre
du nouveau Bail, le loyer qu'ACANTHE
DEVELOPPEMENT paiera au titre des

applique et d'autre part, les loyers qui seront
percus par elle au titre des sous-locations
(conclues avec les anciens locataires de
limmeuble, aux mémes conditions
financieres que  préecédemment) seront
inférieurs aux loyers qui seront payes par
elle au titre des mémes surfaces : Une
reprise de provision de 1/12°™ d'un montant
de 733 K€ pour charges pour la location de
limmeuble du 2 rue de Bassano a Paris a
été constatéee.

Une provision pour dépréciation a éte
constatée pour 13 K€ sur les titres
BALDAVINE et pour 211 K€ sur les titres
BASSANO DEVELOPPEMENT,

Une dotation aux provisions pour
depréciation des comptes courants a éte
constatés pour un montant total de 18 K€
sur la filiale VELO et une reprise de
provision de 1,1 M€ sur la filiale FINPLAT a
la suite de sa dissolution.
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4.8. CHARGES CONSTATEES D'AVANCE
Les charges constatées d'avance s'éléevent a 786 K€ au 31 décembre 2020. Il s'agit principalement

du loyer du 1 trimestre 2021 du siége social (730 K€), le solde étant principalement des charges
d'abonnements et d'assurances.

ENTREPRISES LIEES

Bilan Compte de résultat
(en milliers d'euros) 31/12/20 | 31/12/19 - (en milliers d'euros) 31/12/20 | 31/12/19 -
(200) (200) =

Participations 228141 228141 = Honoraires

Prov sur Titres de Part. (3742) (3518) (224)  Autres charges financieres (2 507) - (2507)
Charges d'intéréts /cptes (2336) (2254) (82)
courants
Refacturation de personnel (380) (490) 110

Locations immobiliéres
Créances rattachées a des Part. 63 325 63 859 (534)  Charges refacturables

Int. s/créances rattac, a des part. 371 360 1 Quote-part perte compta filiales  (117) (128) 11
Prov s/ Comptes courants (1163) (2264) 1107  Quote-part bénéfice compta filiales
Provision pour Risques (345) (345) - Reprise de Prov pour Risques 1119 - 1119
Compte courant créditeur (239016) (226109) (12908) Prov pour risques (113) 113
Intéréts sur comptes courants (2315) (2254) (61) Reprise de Prov Titres de Part - 51 (51)
Refacturation de frais de pers 150 125 25
Factures a établir 1443 1690 (247)  Revenus des comptes courants 372 360 12
Clients 1553 2054 (507)  Produits de participation - 85 (85)
Dépots regus (250) (245) (4) Autres produits financiers 1378 1378
Dépots versés - - - Frais de siege refacturés 1059 1214 (155)
Factures non parvenues (456) (588) 133 Loyers taxables et non taxables 1062 1045 17
Avoir a recevoir - - = Charges refacturable 269 297 (28)
Avoir a établir (182) (1771) (12) Provision s/comptes courants (18) (26) 8
Créditeurs divers (2) - 2) Provision s/titres de partic (224) (37) (187)
Débiteurs divers 13 13 - Refacturation TR 2) 2)
Total 47375 60623 (13249) Total (375 (72) (302

Les transactions entre les parties liees ont eté conclues a des conditions normales de marche, a
ce titre elles ne nécessitent pas d'informations complémentaires visées a larticle R.123-198 11° du
Code de Commerce.

4.10. NOTES SUR LE COMPTE DE RESULTAT

4.10.1. Evolution du chiffre d'affaires

progus T | hesaos

Produits de locations 1064 1047

Produits liés aux charges refacturables 269 297 (28)
Produits des activités annexes 1209 1341 (132)
Chiffres d'affaires 2542 2684 (142)

La societée ACANTHE DEVELOPPEMENT a une activité mixte holding et immobiliere. Son chiffre
d'affaires est constitué des produits de location des immeubles ainsi que des produits lies aux
charges refacturables mais également des frais de siege refacturés aux filiales.
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La variation des produits de location et des
charges refacturables des locaux du 2 Rue de
Bassano s'expliquent notamment par la re-
indexation des baux en cours.

Les produits des activités annexes sont de
1 209 K€ contre 1 341 K€ en 20190.

Une reprise d'un montant de 733 K€ de la
provision pour charges supplémentaires de
location de limmeuble du 2 rue de Bassano a
Paris a eté constatée (cf. note 4.7).

4.10.2. Le résultat financier

Les charges dexploitation représentent pour
l'exercice 5 981 K€ contre 6 323 K€ l'an passe.

Elles sont constituées principalement :

- des Autres achats et charges externes pour
4 592 K€ dont 2 875 K€ de charges de
loyers, 380 K€ de personnel extérieur et
816 K€ d'honoraires,

- d'impdts et taxes pour 280 K€,

- de salaires et charges sociales pour 332 K€,

- de dotations aux amortissements des
immobilisations et de  dotations  aux
provisions pour 727 K€ (dont 462 K€ de
provision sur limmeuble Quai Malaquais).

Quotes-parts de résultat sur
opérations faites en commun

4.10.3.

Les pertes issues des sociétés transparentes
transférés s'élevent a 117 K€,

4.10.4. Le résultat financier

Le résultat financier de l'exercice est une
perte de 2 303 K€ et se déecompose de la
maniéere suivante

- des produits d'intéréts sur comptes courants
d'un montant de +372 K€,

- des charges dintéréts sur comptes courants
d'un montant de -2 335 K€,

- de la provision pour dépréciation du compte
courant VELO pour -18 K€,

- de la provision pour dépréciation sur titres
BALDAVINE pour -13 K€,

- de la provision sur titres
DEVELOPPEMENT pour -211 K€,

- des produits et charges lies a la dissolution
de FINPLAT pour un net de -10 K€,

- et les autres produits et charges financieres
qui représentent en net pour -88 K€,

BASSANO

Au 31 décembre 2019, le résultat financier était
une perte de 1 893 K€. Il se décomposait de
la maniere suivante :

- des dividendes recus pour +85 K€ de la
societe BASSANO DEVELOPPEMENT
résultant de son obligation de distribution de
résultat SIIC,

- des produits d'intéréts sur comptes courants
d'un montant de +360 K€,

- des charges dintéréts sur comptes courants
d'un montant de -2 254 K€,

- de la provision pour dépréciation du compte
courant VELO pour -17 K€,

- de la provision pour dépréciation du compte
courant FINPLAT pour -9 K€,

- de la provision pour dépréciation sur titres
BALDAVINE pour -37 K€,

- de la reprise de provision sur titres
BASSANO DEVELOPPEMENT pour +51 K€,

- de la provision pour risques et charges sur
les titres VELO pour -113 K€,

- et les autres produits et charges financieres
qui représentent en net pour +41 K€.

4.10.5. Lerésultat exceptionnel
Cette année, le résultat exceptionnel est nul.

Le résultat de l'exercice se solde par une
perte de 5 120 K€,

ACANTHE DEVELOPPEMENT @ RAPPORT FINANCIER 2020



NOTE 5. ENGAGEMENTS HORS BILAN

5.1. ENGAGEMENTS DONNES

Comme suite a la vente du bien sis rue Bizet a Paris par la SCI Bizet 24 en 2020, La societe
ACANTHE DEVELOPPEMENT n'a plus de caution aupres des banques qui ont finance des

immeubles détenus par ses filiales.

Nantissements, garanties et siretés

Société dont les Propriétaires Bénéficiaires du Date Nombre de % du capital
Date d'effet .
titres sont nantis des titres nantissement d’échéances titres nantis nanti

SCI ECHELLE
RIVOLI

ACANTHE
DEVELOPPEMENT

MUNCHENER

5.2. ENGAGEMENTS RECUS

Neant.

HYPOTHEKEN BANK

18/11/2013 17/11/2020 99,90 %

5.3. LOCATIONS FACTUREES PAR LES FOURNISSEURS

La société ACANTHE DEVELOPPEMENT a
conclu un bail ferme sur une durée de 12 ans
pour louer limmeuble situé 2 rue Bassano a
Paris 16° qui a été vendu par le Groupe fin
déecembre 2015 (cf. Note 4.7).

Les montants des paiements futurs minimaux a
verser au titre de ce contrat de location
signé, non résiliables en cumul et pour
chacune des  périodes  suivantes  sont
présentés, ci-dessous :

(En milliers d’euros)

Loyers a verser 20209

Le  tableau regroupe  des  écheances
previsionnelles de décaissement des loyers
fondées sur la continuation du bail jusqu'a son
terme.

Le Groupe n'utilise pas toute la surface de cet
immeuble. Des baux de sous-locations ont
ete conclus.

11 548 5774

Le Groupe a cependant decidée de quitter ces
locaux devenus excessivement oneéreux, avec
un taux d'utilisation physique faible et des
sous locataires connaissant des difficultés de
paiement, en particulier dans leurs activités
touchées par la pandémie actuelle.
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NOTE 6. LITIGES

6.1. AUTRES LITIGES : FRANCE IMMOBILIER
GROUP (FIG)

a) L'arrét de la Cour de cassation du 26 avril 2017

Par un arrét du 26 avrii 2017, la Cour de
cassation a cassé et annulé en toutes ses
dispositions l'arrét rendu par la Cour dappel
de Paris du 27 février 2014 qui avait decide :

- d'annuler un acte dapports en date du
24 novembre 2009 par lequel la societe FIG
(ancienne sous-filiale d'’ACANTHE
DEVELOPPEMENT cédée le 19 mars 2010)
avait apporté a la SNC VENUS la totalité de
ses actifs a caractére immobilier (immeubles
et parts de SCI) évalués par un commissaire
aux apports a 138 755 688 € en echange de
95 496 parts sociales de la SNC VENUS,

- d'annuler une décision en date du
9 déecembre 2009 de distribution de
lintégraliteé des actifs de la sociéeté FIG (dont
notamment les titres VENUS) a la societe
TAMPICO,

- d'annuler une décision en date du 11 juin
2010 d'augmentation de capital de la societe
FIG pour le porter de 1 43950 € a
10 221 03583 € et de modification de la
répartition du capital social de la sociéte.

La Cour dappel de Paris avait egalement
condamné ACANTHE DEVELOPPEMENT & payer,
solidairement avec les sociétés FIG et VENUS, en
indemnisation de leur préjudice subi en raison de la
privation de leurs droits d'actionnaires les sommes
de 129 552 € a Monsieur BARTHES et de 89 597 €
a Monsieur NOYER alors quils réeclamaient
respectivement 158 M€ et 19 M€,

La Cour dappel avait ainsi repris les
conclusions de Monsieur KLING, expert
judiciaire  nommé par les jugements du

14 janvier 2011 du Tribunal de commerce de
Paris avec pour mission d'évaluer les droits
que les minoritaires de FIG détenaient dans les
capitaux propres de FIG et dans les
distributions de  dividendes et reserves
effectuees en tenant compte de l'évolution de
leur  participation  lors  des  differentes
opérations ayant affecté lactif net de FIG
depuis ['Assemblée Générale ordinaire et
extraordinaire du 24 février 2004.

La Cour dappel avait également condamne
solidairement ACANTHE DEVELOPPEMENT et
VENUS a payer 100 K€ chacune au titre de
l'article 700 du CPC.

Compte tenu de lannulation de ces
condamnations,  lintégralité des sommes
versees a M. BARTHES et NOYER en vertu de
larrét du 27 février 2014 ont été recouvrées
par le Groupe.

La Cour dappel navait pas annulé la décision
en date du 23 février 2010, par laquelle la
societe TAMPICO avait distribué 235 064 565,09 €
a titre de dividendes (essentiellement par la
distribution de titres VENUS) a la societe
ACANTHE DEVELOPPEMENT,

Dans son arrét du 26 avril 2017, la Cour de
cassation a remis la cause et les parties dans
l'état ou elles se trouvaient avant ledit arrét,
c'est-a-dire dans celui des deux jugements du
tribunal de commerce de Paris du 14 janvier
2011 qui avaient indiqué qu'il n'y avait pas lieu
de remettre en cause ces distributions
réalisées en décembre 2009 et avaient
débouté les anciens actionnaires minoritaires
de la sociéeté FIG de leurs demandes de nullité
des opérations postérieures a l'assembléee
annulée de FIG du 24 février 2004, et pour les
mémes motifs de leurs demandes formeées a
lencontre dACANTHE DEVELOPPEMENT.

La Cour de cassation a renvoye la cause et
les parties devant la cour dappel de Paris
autrement composee.

Par un arrét du 7 juillet 2020, la cour d'appel a
confirmé le jugement de premiere instance du
14 janvier 2011 et a débouté Barthes de sa
demande de nullité des opérations postérieures
a U'AG du 24 février 2004. Les apports ne sont
donc pas annulés. Toutefois, la cour a fait droit a
la demande de Barthes lequel se préevaut d'un
préjudice resultant de la perte de chance de
recouvrer avec certitude, danciennes créances
exécutoires de 2008 et de 2009. La cour d'appel
reconnait ce préjudice et lui accorde 1 575 K€.
A ce titre, elle fixe la créance au passif de
Tampico et condamne ACANTHE a lui verser
cette somme de 1 575 K€ ainsi que 15 K€
darticle 700 du CPC. Pour Noyer, la cour
dappel le déboute également de sa demande
de nullité des opérations postérieures a 'AG du
24 février 2004. La cour lui octroie la somme de
50 K€ a titre de dommages et intéréts. A ce
titre, elle fixe la créance de 50 K€ au passif de
Tampico et de FIG, et condamne Acanthe a lui
verser cette somme ainsi que 10 K€ darticle
700 du CPC. Les sociétés Acanthe et Venus ont
formé un pourvoi en cassation. La procédure est
en cours.

ACANTHE DEVELOPPEMENT RAPPORT FINANCIER 2020



Cependant, une difficulté  d'interprétation
oppose les parties, au sujet de la
condamnation de la société ACANTHE au
paiement de dommages et intéréts. Barthes
soutient que la condamnation crée une
créance s'additionnant a sa créance déclarée
de 3 097 135,21 euros et de 54 044,31 euros
arrétées au 6 janvier 2011 alors que la sociéte
ACANTHE considére que s'agissant d'une perte
de chance, cette somme vient désintéresser
Monsieur Barthes a hauteur de 50 % des
sommes qui n'a pas percues.

Une requéte en interprétation de larrét du
7 juillet 2020 a donc été déposeée pour que la
cour dappel interprete sa décision. L'affaire
sera examinée a laudience du 4 mai 2021

En parallele, M. Barthes a cru bon d'assigner la
societé ACANTHE en liquidation judiciaire
compte tenu de labsence de reglement de
cette condamnation de 1 575 K€, contestée.
La prochaine audience a lieu le 6 avril 2021.

A noter également qu'un autre arrét de la
Cour de cassation du 26 avril 2017 a cassé un
arrét de la cour d'appel de Paris du 20 février
2014 qui avait condamné notamment Monsieur
Alain DUMENIL, Président  du Conseil
d'administration de la societée ACANTHE
DEVELOPPEMENT, a payer 2 851 615 € a
M. BARTHES et 429 703 € a Monsieur NOYER.
Par arrét du 24 septembre 2019, la cour
d'appel de renvoi a réduit considérablement la
condamnation de Monsieur Alain DUMENIL,
en la portant a la somme de 159 552 € et a
déebouté Monsieur NOYER de ses demandes
indemnitaires.

Pour calculer le montant de la condamnation,
la Cour d'appel a repris le rapport de Monsieur
KLING, expert judiciaire nommeé par les
jugements du 14 janvier 2011 du Tribunal de
commerce de Paris lequel avait pour mission
d'évaluer les droits que les minoritaires de FIG
détenaient dans les capitaux propres de FIG
et dans les distributions de dividendes.

b) Sequestres

Par une ordonnance de référé du 15 juin 2010
prononcee a la demande de MM. BARTHES et
CEUZIN, le Président du Tribunal de
Commerce de Paris a ordonné le séquestre de
05 496 parts sociales de la SNC VENUS
représentant  une valeur de plus de
138 millions d'euros, appartenant a ACANTHE
DEVELOPPEMENT, entre les mains dun
Huissier de justice.

Par ordonnance du 16 septembre 2010
prononceée a la demande de MM BARTHES et
CEUZIN, le Président du Tribunal de
Commerce de Paris a ordonne le sequestre de
la somme de 15 179 894,85 € (correspondant a
lintegralite du dividende voté par Assemblée
Géneérale des Actionnaires d'ACANTHE
DEVELOPPEMENT du 18 juin 2010) entre les
mains d'un Huissier de justice.

Un arrét de la Cour dappel de Paris du
8 déecembre 2010 a confirmé l'ordonnance de
réeferé du 8 octobre 2010 qui avait cantonné le
montant de ce séquestre a la somme de
1 700 000 €.

Une ordonnance de référé du 29 mars 2011 a
débouté ACANTHE DEVELOPPEMENT de sa
demande relative a lordonnance du 15 juin
2010 et l'a déclarée irrecevable s'agissant de
sa demande relative aux ordonnances des
16 septembre et 8 octobre 2010.

Par un arrét du 30 mars 2012, la Cour d'appel de
Paris a confirmeé lordonnance du 29 mars 2011
pour la partie relative a l'ordonnance du 15 juin
2010. La Cour dappel a notamment estimé que
les jugements du 14 janvier 2011 étant frappés
d'appel, n'étaient pas déefinitifs de sorte qu’il na
pas eté mis fin au litige entre les parties.

S'agissant de lappel de lordonnance du
29 mars 2011 pour sa partie relative aux
ordonnances des 16 septembre et 8 octobre
2010, un arrét de la Cour dappel de Paris du
25 octobre 2012 a declaré irrecevable lappel
d'’ACANTHE DEVELOPPEMENT.

Consecutivement a larrét du 27 février 2014
precité statuant sur les appels des jugements
du 14 janvier 2011, la sociéeté ACANTHE
DEVELOPPEMENT a saisi les juridictions
compétentes en vue dobtenir la mainlevee
des sequestres.

Dans un arrét du 24 septembre 2015, la cour
dappel de Paris a débouté la sociéte
ACANTHE DEVELOPPEMENT de l'ensemble de
ses prétentions, estimant qu'elle avait forme
un pourvoi en cassation contre Llarrét du
27 février 2014.

La Cour de cassation, dans un arrét du 26 avril
2017, a rejeté le pourvoi en cassation formé
par la societé ACANTHE DEVELOPPEMENT.

Par ailleurs, la societe ACANTHE
DEVELOPPEMENT a délivré une assignation en
mainlevée des séquestres de Barthes. La
procédure est en cours.
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c) Procédure en annulation des opérations
effectuées durant la période suspecte de
FRANCE IMMOBILIER GROUP (FIG)

Le 2 mai 2012, les societes ACANTHE
DEVELOPPEMENT, VENUS et TAMPICO ont été
assignées par le liquidateur de la sociéte
FRANCE IMMOBILIER GROUP (FIG), la SCP
BECHERET SENECHAL GORRIAS en vue
d'obtenir notamment lannulation de lapport
par FIG de limmeuble du 15 rue de la Banque
a Paris 2° et des titres de participation realise
le 24 novembre 2009 au profit de VENUS ainsi
que lannulation des distributions de l'acompte
sur dividendes et des distributions de la
prime d'émission réalisees en déecembre 2009.

Le liquidateur de FIG demande par
consequent a VENUS de restituer la propriéte
de limmeuble du 15 rue de la Banque - 75002
Paris et des titres de participation, le tout
sous astreinte de 10 000 euros par jour.

Il demande egalement la condamnation de
VENUS a rembourser a la societe FIG les
loyers percus, dividendes et fruits de quelque
nature que ce soit, accessoires aux contrats de
bail afferents au bien immobilier sis 15 rue de
la Banque a Paris 2° et aux titres de
participation susvises ayant couru depuis le
24 novembre 2009 ; la restitution par
ACANTHE DEVELOPPEMENT a FIG des 95 496
parts sociales de la société VENUS en vue de
leur annulation, sous astreinte de 10 000 €
par jour de retard a compter de la notification
qui lui sera faite du jugement a intervenir ;
l'annulation des 95 496 parts sociales de la
societé VENUS une fois que celles-ci et
lensemble immobilier sis 15 rue de la Banque
a Paris 2° les contrats de bail y afférents et
les titres de participation auront éeté restituées a
la societe FIG et la condamnation solidaire
des sociétés ACANTHE DEVELOPPEMENT et
TAMPICO a rembourser a FIG la somme de
4 047 97550 € provenant des distributions
payees en numeéraire, augmentée des intéréts
au taux legal a compter du 31 décembre 2009.
Ces demandes ont ete contestees.

Par deécision du Tribunal de commerce de
Paris du 6 février 2015, un sursis a statuer dans
lattente de la deécision de la Cour de
cassation a la suite du pourvoi contre larrét
du 27 février 2014 précité a été prononcé dans
cette procédure. L'arrét de cassation du
26 avril 2017 ayant été rendu ; l'évenement
dans lattente duquel le tribunal avait decide
de surseoir a statuer est donc survenu. La
procédure se poursuit mais aucune date
d'audience n'est fixée a ce jour.

d) Transaction

Par requéte du 7 septembre 2015, Maitre
GORRIAS, és qualitée de liquidateur de la SAS
FRANCE IMMOBILIER GROUP (FIG) a saisi le
juge-commissaire d'une demande d'autorisation
d'une transaction, selon les dispositions des
articles L642-24 et R642-41 du code de
commerce et des articles 2044 et suivants du
code civil.

Aux termes de ce projet de transaction il serait
mis fin aux procédures civiles en cours
concernant cette procédure collective (notamment
action en nullité de la période suspecte de FIG ;
arrét du 27 février 2014) en contrepartie dune
contribution volontaire au passif de la liquidation
judiciaire de la société FIG.

Le projet de Protocole d'Accord Transactionnel
soumis a lautorisation du Juge Commissaire
prévoit le désintéressement des créanciers,
autres que les créanciers intra-groupe, a
hauteur d'environ 40 % de leurs créances
admises.

Ce projet de protocole est indivisible avec un
autre protocole conclu concomitamment dans le
cadre de la liquidation judiciaire de la sociéte
ALLIANCE DESIGNERS, également soumis a
lautorisation du  juge commissaire et a
'homologation du tribunal de commerce de Paris.

Le liquidateur a en effet été saisi par les
societes ACANTHE DEVELOPPEMENT,
TAMPICO et VENUS, et par Messieurs MAMEZ
et BENSIMON d'une proposition de paiement
d'une somme de 3 825 172 euros a titre
d'indemnite forfaitaire, globale et définitive.

Les frais de justice qui seront inclus en partie
dans le montant de la proposition, n'ont pas
ete definitivement arrétés, mais ACANTHE
DEVELOPPEMENT a accepté de participer aux
frais de la procédure et aux honoraires
d'avocats et s'est engagé a verser au
liquidateur une somme de 500 000 euros en
reglement partiel de ces frais.

Une ordonnance du juge-commissaire du
26 février 2016 notifiee le 1 mars 2016 a
autorise la SCP BTSG es-qualites de liquidateur
judiciaire de la société FIG a signer un
protocole d'accord prévoyant le reglement par
Messieurs MAMEZ et BENSIMON et par les
sociétés ACANTHE DEVELOPPEMENT, TAMPICO
et VENUS d'une somme totale de 4 325 172 €
permettant, aprés paiement des frais de
procédure et du montant provisionnel des
honoraires du sequestre, daffecter le solde
restant, a une répartition immédiate au profit
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des créanciers admis hors une créance
sequestrée et a titre de sequestre dans lattente
de lissue définitive de la procedure portant
sur lidentité du titulaire de ladite créeance
séquestrée, dans le respect de légalité des
créanciers entre eux.

Le Ministere Public et Monsieur BARTHES ont fait
opposition a la décision du Juge Commissaire et
les sociétés FINANCIERE MEDICIS, SOZAN Holding
et Portugal Luxembourg ont fait un recours.

Par des jugements en date du 18 octobre
2016, le Tribunal a déclaré Monsieur BARTHES,
la société FINANCIERE MEDICIS, la société
SOZAN Holding et la societe Portugal
Luxembourg irrecevables en leur recours et le
Ministere Public recevable en son recours et
a décidée de rouvrir les débats lors de
laudience en date du 7 novembre 2016.

Monsieur BARTHES, la société FINANCIERE
MEDICIS, la société SOZAN Holding, et la
societé Portugal Luxembourg ont interjeté
appel de ces jugements du 18 octobre 2016.

Par ordonnance du 28 juillet 2017, la cour
dappel de Paris a accueilli la requéte
préesentee  par les  societes = ACANTHE
DEVELOPPEMENT, VENUS et CADANOR,

Messieurs DUMENIL, ENGLER et BENSIMON
tendant a la récusation de Monsieur FRANCHI,
Président de chambre de la cour dappel en
charge de ce dossier. L'ordonnance a releve
que les propos utilises par Monsieur FRANCHI
au sujet de Monsieur DUMENIL dans une note
a lattention du médiateur nommeé dans ce
dossier par ordonnance du 23 février 2017 : « Si
la teneur de cet écrit a l'égard d'un des intimes
n'est pas revelatrice d'une inimitie notoire entre le
Jjuge et lune des parties, le fait d'avoir
mentionné des faits a l'attention du meédiateur, en
les qualifiant de fautifs, est de nature a laisser
penser a la personne concernée que le juge a
une certaine prévention & son égard et a susciter,
dans son esprit, un doute sur son impartialite,
Justifiant la demande de recusation ».

Monsieur FRANCHI est le magistrat qui avait
rendu les arréts des 20 et 27 fevrier 2014
precités (au paragraphe a) cassés et annulés
en toutes leurs dispositions par des arréts de
la Cour de cassation du 26 avril 2017.

Le 29 mars 2018, la cour dappel de Paris a
confirme les jugements du 18 octobre 2016 ayant
déclare  Monsieur  BARTHES, la  sociéte
FINANCIERE MEDICIS, la société SOZAN Holding
et la societé Portugal Luxembourg irrecevables
en leur recours. M. Barthes a formé un pourvoi

en cassation contre cet arrét du 29 mars 2018
mais celui -ci a été rejeté par un arrét de la
Cour de cassation du 22 janvier 2020.

Les sociétés FINANCIERE MEDICIS, Portugal
Luxembourg et SOZAN Holding ont éte
condamnees in solidum a payer 2 000 € au titre
de larticle 700 CPC a Messieurs DUMENIL et
BENSIMON chacun, et 1 000 € au titre de
larticle 700 CPC aux societées ACANTHE
DEVELOPPEMENT, VENUS, TAMPICO et CADANOR
chacune. Monsieur Francois BARTHES a quant a
lui été condamné a payer 1 000 € au titre de
larticle 700 CPC a Messieurs DUMENIL, ENGLER et
BENSIMON ainsi qua la societe CADANOR
chacun.

Le tribunal de commerce qui avait décidé de

rouvrir les débats s'agissant du recours du
Ministere  Public  contre  lordonnance du
26 février 2016 déclaré recevable, avait

prononce le 13 décembre 2016 un sursis a
statuer en attendant larrét de la cour d'appel
sur la recevabilité de Monsieur Barthes et des
sociétés du Groupe SOZAN.

Par jugement 28 mai 2019, les juges ont
infirmé l'ordonnance du 26 février 2016 et ont
invité les parties a amender le protocole, en
précisant la contribution numéraire de chaque
dirigeant au remboursement du passif de FIG.
Le tribunal a estimé qu'une clarification de
lengagement  pécuniaire  personnel  des
dirigeants au remboursement du passif devait
y figurer expressement.

Une requéte a donc été déposée devant le
juge commissaire dans laquelle figurent les
précisions sur les contributions numéraires de
chaque dirigeant.

Par arrét du 2 mars 2021, la cour dappel a
jugé que le recours du Ministére publique était
caduque rendant executoire l'ordonnance du
21 novembre 2019 et le jugement du 2 juin
2020 lesquels autorisent le liquidateur a signer
les protocoles et avenants.)

En parallele, il convient de préeciser que le
liquidateur, Me Courtoux avait interjeté appel du
jugement du 28 mai 2019 pour éviter un recours
de Barthes sur lavenant. Par décision de la cour
dappel du 2 mars 2021, la cour dappel a estime
en substance que le liquidateur devait ressaisir le
juge commissaire pour faire valider @ les
protocoles incluant notamment les contributions
de chaque personne physique dirigeante.

Hormis les litiges, le groupe n'a pas identifié
d'autres passifs éventuels.
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NOTE 7. AUTRES INFORMATIONS

La societé emploie deux salariés au 31 decembre 2020.
Aucune avance ni credit alloue aux dirigeants individuels n'a été observe sur l'exercice.

L'Assemblée Générale a fixé le montant des jetons de présence a répartir entre les
Administrateurs pour l'exercice en cours a la somme de 50 K€ (brut).

Les engagements en matiere de retraite ne sont pas significatifs et ne font pas lobjet de
provision dans les comptes sociaux.

Les déficits fiscaux et leurs variations se décomposent de la maniere suivante :

(En milliers d’euros) Déficits
Libellés Au 31/12/19 de 'année Imputation sur I'année Au 31/12/20

Déficits ordinaires 27 375 26 841
Moins values a LT
Total 27 375 - - 26 841

Ventilation du résultat de l'exercice entre résultat courant et résultat exceptionnel

Résultat d’exploitation (2 699) (2 699)
Opérations en commun (117) (117)
Résultat financier (2303) (2303)
Résultat exceptionnel

IS

Total (5 120) - - - (5 120)

L'activité de la société ACANTHE DEVELOPPEMENT lors de lexercice 2020 est affectable en
partie au régime des sociétés dinvestissements immobiliers cotées (SIIC) et lautre partie de son
résultat est soumis au régime de droit commun de limpot sur les sociétés.

NOTE 8. EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE

ACANTHE DEVELOPPEMENT a notifieé son intention de quitter les locaux du 2 rue de Bassano au
gestionnaire de limmeuble. Dans ce cadre, le compte bloqué au titre de la garantie a premiere
demande, a été debloquée au profit du bailleur, venant ainsi s'imputer sur la dette de loyer,
ramenant celle-ci a un trimestre de loyer échu.
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1. BILAN CONSOLIDE

(En millers deuros) | 20 | 29

Immeubles de placement 143 667 163 244
Immobilisations en cours 0 0
Actifs corporels 8236 9335
Ecart d'acquisition 0 0
Actifs incorporels 0 0
Actifs financiers 13 311 14089
Total actifs non courants 165 214 186 668
Stocks d'immeubles 0 0
Clients et comptes rattachés 4898 4527
Autres créances 7429 8704
Autres actifs courants 70 147
Actifs financiers courants 706 706
Trésorerie et équivalents de trésorerie 11080 1966
Actifs destinés a la vente 0 0
Total actifs courants 24184 16 050

Total actif 189 397 202718

Capital 19 991 19 991
Réserves 123190 110 811
Résultat net consolidé (3746) 12 690
Capitaux Propres attribuables aux propriétaires 139 436 143 492
Réserves attribuables aux participations ne donnant pas le controle 8690 8280
Résultat attribuable aux participations ne donnant pas le contréle 64 410
Total des Capitaux Propres 148 190 152 182
Passifs financiers non courants 16 699 24 849
Provisions pour risques et charges 4616 4652
Impots différés passifs 0 0
Total des dettes non courantes 21315 29 501
Passifs financiers courants 14108 13 043
Dépots et Cautionnements 1263 1643
Fournisseurs 2 446 1088
Dette fiscales et sociales 1479 1 5728
Autres dettes 411 2642
Autres passifs courants 185 196
Total des dettes courantes 19 892 21035
Total dettes 41207 50 536

Total passif 189 397 202718
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2. ETAT DU RESULTAT NET
(En milliers d'euros) mm

Loyers 3967 4602
Charges locatives refacturées 508 883
Produit de remise en état des locaux 360 0
Charges locatives globales (1127) (1173)
Revenus nets de nos immeubles 3708 4312
Revenus des autres activités 0 0
Frais de personnel (774) (880)
Autres frais généraux (1659) (2133)
Autres produits et autres charges (82) (106)
Variation de valeur des immeubles de placement (3303) 13755
Dotation aux amortissement des immeubles de placement 0 0
Perte de valeur des immeubles de placement (dépréciation) 0 0
Dotations aux amortissements et provisions (1190) (1213)
Reprises aux amortissements et provisions 47 58
Résultat opérationnel avant cession (3 253) 13789
Résultat de cession d'immeubles de placement 471 0
Résultat de cession des filiales cédées 0 0
Résultat opérationnel (2781) 13789
- Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 20 62

- Co0t de I'endettement financier brut (878) 669
Coit de I'endettement financier net (857) (607)
Autres produits et charges financiers (29) (69)
Résultat avant impots (3667) 13113
Impot sur les résultats (14) (13)
Résultat net d'impot des activités cédées 0 0
Résultat net de I'exercice (3 681) 13 100
Attribuable aux :

- Participations ne donnant pas le contréle 64 410

- Propriétaires du groupe (3746) 12 690
Résultat par action

Résultat de base par action (en euros) (0,03) 0,09
Résultat dilué par action (en euros) (0,03) (0,09)
Résultat par action des activités poursuivies

Résultat de base par action (en euros) (0,03) 0,09
Résultat dilué par action (en euros) (0,03) 0,09
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3. ETAT DU RESULTAT GLOBAL
(En milliers d'euros) m

Résultat net de l'exercice (3681) 13100
Autres éléments du résultat global
Eléments recyclables ultérieurement en résultat net

Réévaluation des actifs financiers disponibles a la vente 0 0
Impots afférent aux éléments reclassables 0 0
Eléments non recyclables ultérieurement en résultat net 0 0
Réévaluations des immobilisations (299) 139
Ecarts actuariels sur les indemnités de départ a la retraite (11) 25
Impots afférent aux éléments non reclassables 0 0
T TR
Résultat global total de I'exercice (3992) 13 264
Attribuable aux :
- Propriétaires du Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT (4 056) 12 854
- Participations ne donnant pas le controle 64 410
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4. TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES

Part du groupe Capitaux Total
Réserves Titres Réserves Capitaux propres capitaux
liées au auto etrésultats | proprespart | Ppartdes propres
(En milliers d'euros) capital détenus | consolidés groupe minoritaires
Capitaux propres au 31/12/2018 [ 19991 | 83426 | o [ 28254 [ 131671 8280 | 139951 |
Dividendes (1334) (1334) 0 (1334)
Application IFRS 16 301 301 0 301
Résultat net de I'exercice 12 690 12 690 410 13100

Gains et pertes comptabilisés directement

: 165 165 0 165
en capitaux propres
Résultat net et gains et pertes comptabilisés 12854 12 854 410 13264
directement en capitaux propres
Variation de périmétre 0

mnmm

Dividendes 0 0
Résultat net de I'exercice 3 745) (3745) 64 (3 681)
Gains et pertes comptabilisés directement (310) (310) 0 (310)
en capitaux propres
Résultat net et gains et pertes comptabilisés (4.055) (4.055) 64 (3991)

directement en capitaux propres
Variation de périmetre

e o [ (] e ]
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5. TABLEAU DE VARIATION DE TRESORERIE

(En milliers d'euros) mm
Flux de trésorerie liés a I'activité _—_

Résultat net consolidé (3687) 13100
Elimination des charges et des produits sans incidence sur la trésorerie 88 0
Amortissements et provisions 1143 859
Variation de juste valeur sur les immeubles 3303 (13 755)
Autres retraitements IFRS 76 884
Plus values/moins values de cession (471) 0
Incidence des variations de périmétre 0 0
Quote-part dans le résultat des sociétés mises en équivalence 0 0
Capacité d'autofinancement apres coiit de I'endettement financier net et impot

Codt de I'endettement net 878 669
Charge d'imp6t (y compris impots différés) 0 0
Capacité d'autofinancement avant coiit de I'endettement financier net et impot “m
Impots versés B 0 0
Variation du BFR liée a |'activité ® (685) 1969
Variation du BFR liée aux activités cédées D 0 0

Flux net de trésorerie généré par l'activité E=A+B+C+D “ 3726

Flux de trésorerie liés aux opérations d'investissement

Acquisitions d'immobilisations (107) (31671)
Cessions d'immobilisations 17 000 30
Acquisitions d'immobilisations financiéres (390) (0)
Remboursement d'immobilisations financieres 20 1263
Incidence des variations de périmétre (autres que les activité abandonnées) 0 0
Variation des préts et des avances consentis 0 0
Autres flux liés aux opérations d'investissement 0 0
Variation de trésorerie d'investissement des activités cédées 0 0

Flux nets de trésorerie liés aux opérations d'investissement _ (16 523) (1868)

Flux de trésorerie liés aux opérations de financement

Augmentation de capital 0 0

- Versées par les actionnaires de la société mére 0 0

- Versées par les minoritaires des sociétés intégrées 0 0
Dividendes versés 0 (1334)
Acquisition ou cession de titres d'autocontrole 0 0
Encaissements lieés aux nouveaux emprunts 0 0
Remboursements d'emprunts (7 180) (4163)
Intéréts nets versés (878) (669)
Incidence des variations de périméetre 0 0
Autres flux liés aux opérations de financement (5) (5)

Variation de trésorerie de financement des activités cédées

Flux net de trésorerie liés aux opérations de financement “ (8 063) (6 171)
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(En milliers d'euros)

Variation de trésorerie nette m (4314)

Variation de trésorerie nette 9110 (4314)
Trésorerie d'ouverture

Disponibilités a I'actif 1966 6277
Découverts bancaires (3)

VMP 0 0
Total trésorerie d'ouverture 1963 6277
Trésorerie de cloture

Disponibilités a I'actif 11080 1966
Découverts bancaires (7) (3)
VMP 0 0
Total trésorerie de cloture 11073 1963
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NOTE 1. FAITS CARACTERISTIQUES DE L'EXERCICE

Informations générales

ACANTHE DEVELOPPEMENT est une Société
Européenne, au capital de 19 991 141 €, dont le
siege social est situé a Paris 16° 2 rue de
Bassano, et immatriculée au Registre du
Commerce et des Societées de Paris sous le
numeéro 735 620 205. Les actions ACANTHE
DEVELOPPEMENT sont cotées sur EURONEXT
Paris de NYSE EURONEXT (compartiment C,
ISIN FR 0000064602).

Les societées FINPLAT, FONCIERE DU ROCHER,
ont bénéficiees d'une Transmission Universelle de
Patrimoine au profit de leurs sociétés méres
respectives, a savoir ACANTHE DEVELOPPEMENT
et BASNO.

1.1, AFFECTATION DU RESULTAT

L'Assemblée Geénérale du 10 juin 2020, a
affecte la perte de Llexercice 2019 de
4 465 366 € en report a nouveau.

Il est precise que, dans le cadre du regime SIIC, la
Societé a des obligations de distribution de ses
résultats ; celles-ci s¢élevent, au titre de lexercice
clos le 31 decembre 2019, a 5 259 198,22 euros
pour un résultat exonéré (résultat SIIC) dun
montant de 5 531 50985 euros, compose de
5 446 232,62 euros de résultat de location et de
85 277.23 euros de dividendes SIIC recus de filiales.

1.2, PANDEMIE DE COVID-19

La situation sanitaire actuelle a des effets
divers sur le fonctionnement de la societe, et
de maniere moderee, sur la valorisation des
actifs qu'elle détient.

Du point de vue de son fonctionnement, la
sociétée a réagi assez rapidement au danger du
Covid-19. Des informations sur les gestes
barriere ont été placardées dans les bureaux,
du gel hydroalcoolique a éte distribuée et une
communication a étée faite par mail aux
salariées. Des lannonce du confinement, le
télétravail a été mis en place pour ceux des
collaborateurs qui étaient en mesure de
fonctionner ainsi. Les autres salaries ont pu
béneficier du dispositif d'activite partielle. Les
bureaux ont eté fermés du 17 mars au
1* juillet 2020, et seule une personne était
chargée de relever et diffuser le courrier.

Du point de vue de la valorisation des actifs
détenus, ceux-ci étant constitués presque
uniquement d'immeubles, une variation majeure
n'est a priori pas a craindre a moyen et long
terme. Cette information donnee lors de larréte
des comptes 2019 est confirméee par la
variation de la valorisation du patrimoine
effectuee par les experts au 31 décembre 2020,
qui s'établit a -2,16 %. Les seules variations
importantes en pourcentage, concernent Le
bien situe a Bruxelles (-14,9 %) et lacquisition
fin 2019 rue quai Malaquais (-16,8 %), dont la
baisse de wvaleur a dire dexpert était
représentée au 3/5°™ du montant des droits
d'acquisitions, le patrimoine devant étre exprimé
Hors droits.

Le taux de wvacance a Paris est en
augmentation s'établissant a 4,3 %" malgré un
quatrieme trimestre 2020 en net redressement
concernant les placements de surface.
Toutefois l'étude notre une stabiliteé des loyers
voire une légére augmentation des loyers
prime sur Paris, moyennant un
accompagnement de la part du propriétaire
(+0,5 %). Concernant les acquisitions, Le QCA a
connu une année 2020  historique. Le
positionnement des  biens du  Groupe
ACANTHE, majoritairement au sein de la
capitale Francaise laisse a penser que le choix
d'investissement initial était le bon pour
résister a un évenement exceptionnel que
constitue la Pandémie de Covid-19.

Les OAT a 10 ans — qui donnent la direction
des taux dintérét des credits immobiliers —
sont egalement descendus a des niveaux
inconnus, avec des taux negatifs (-0,34 % fin
décembre). Et ni la politique de la BCE, ni la
fuite vers les placements les plus surs qui
s'étaleront bien apres la fin du Covid-19
permettent d'entrevoir un veritable
retournement. La concentration des risques sur
les Etats peut les faire  remonter
transitoirement.  Mais ils devraient rester
durablement bas.

Néanmoins, la société reste attentive aux
effets négatifs que pourraient avoir les
mesures prolongees de confinement sur son
activité de portefeuille et ses investissements
immobiliers.

Concernant son activiteé locative, comme de
nombreux proprietaires-bailleurs, la societé a recgu
quelques demandes de suspension temporaire ou
détalement des paiements de loyers pour les

1. https.//www.jlLfr/fr/espace-presse/chiffres-marche-immobilier-bureaux-2020
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locaux commerciaux au nom de la situation
exceptionnelle, face a la fermeture des activites
« non essentielles» En effet, la situation
exceptionnelle, si elle est retenue, n'exonére que
les dommages et intéréts lies a un
retard de paiement de loyer et non le paiement du
loyer, qui reste du. Seuls deux locataires ont
manifeste leur intention ferme de voir leurs loyers
revus a la baisse pour la période de confinement
et post-confinement. Les efforts demandés aux
foncieres par le ministre de [Economie, Mr Le

Maire, ne concernent que les loyers dus par les
tres petites entreprises en difficulte, ce qui n'est le
cas d'aucun des locataires de la sociéte.

De plus, les charges locatives refacturees aux
locataires ne sont pas concernées et restent dues.

La societée porte cependant un regard
particulier a sa trésorerie et au suivi de ses
éventuels impayés. A ce stade, aucune
inquietude majeure n'est de mise.

NOTE 2. PRINCIPES ET METHODES COMPTABLES

La societe europeenne ACANTHE
DEVELOPPEMENT, dont le siége social est au 2
rue Bassano a Paris 16° est lentité consolidante
du groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT. Elle est
cotée a Paris (EURONEXT) et a pour monnaie
fonctionnelle l'euro.

Les comptes consolidés du Groupe sont
exprimés en milliers d'euros, sauf indication
contraire.

La date de cloéture des comptes consolidés est
fixée au 31 décembre de chaque année. Les
comptes individuels incorporés dans les
comptes consolidés sont établis a la date de
cloture des comptes consolidés, soit le
31 décembre, et portent sur un méme exercice
de 12 mois.

Les comptes consolidés ont été arrétés le
28 avril 2021 par le Conseil d'administration.

2.1. PRINCIPES DE PREPARATION
DES ETATS FINANCIERS

En application du reglement européen n"1606/
2002 du 19 juillet 2002, les états financiers
consolides du Groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT au 31 décembre 2020 (qui
peuvent étre consultés sur le site Internet du
Groupe : www.acanthedeveloppementfr) ont éte
etablis en conformité avec les normes comptables
internationales telles quapprouvees par ['Union
Européenne a la date de cléture de ces états
financiers et qui sont dapplication obligatoire a
cette date (réferentiel disponible sur http.//
ec.europa.eu/internal_market/accounting/ias_fr.htm).

Les normes internationales comprennent les
IFRS (International Financial Reporting Standards),
les IAS (International Accounting Standards) et
les interprétations de lIFRIC (International
Financial Reporting Interpretations Committee) et
de la SIC (Standing Interpretations Committee).

Les comptes consolidés sont éetablis selon les
mémes principes et meéthodes comptables
appliques par le Groupe aux etats financiers
de l'exercice 2019, a l'exception des normes et
amendements de normes applicables a
compter du 1% janvier 2020, de maniere
obligatoire ou par anticipation :

-IFRS 16 : <« Contrats de
amendement,

location »

Le Groupe n'a pas opté pour une application
anticipée des normes et interprétations, celle-ci
n'étant pas obligatoire au 1° janvier 2020.

Les comptes consolidés du Groupe sont

exprimeés, sauf indication contraire, en milliers
d'euros.

2.2, RECOURS A DES ESTIMATIONS

Pour établir ses comptes le Groupe doit
procéder a des estimations et faire des
hypothéses concernant la valeur comptable

des élements d'actif et de passif, des produits
et des charges, ainsi que les informations
données en notes annexes.

Les principales estimations significatives faites
par le Groupe portent notamment sur :

- ['évaluation de la juste valeur des immeubles
de placement pour lesquels des expertises,

ou des mises a jour d'expertises sont
effectuées par des experts independants
selon une approche multicritere, puis

controlées par les dirigeants du Groupe ; de
facon générale, ces évaluations reflétent les
evolutions des differents parametres utilises
les loyers reels ou potentiels, le taux de
rendement, le taux de vacance, la valeur de
comparaison si disponible, les travaux a
réaliser, et,

- de facon génerale, ces evaluations refletent
les evolutions des difféerents parametres
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utilisés : les loyers reels ou potentiels, le taux
de rendement, le taux de vacance, la valeur
de comparaison si disponible, les travaux a
réaliser, etc.

Des appréeciations particulieres sont portées
pour tenir compte des specificités de certains
biens d'exception.

- les engagements de retraite envers les
salaries qui sont evalués conformément a la
meéthode des Unités de Crédit Projetées tels
que requis par la norme IAS 19 selon un
modeéle développé par le Groupe,

- l'estimation des pertes de crédit attendues
(cf. ci-dessus),

- lestimation des provisions basée sur la
nature des litiges, ainsi que de l'expérience
du Groupe. Ces provisions refletent la
meilleure estimation des risques encourus
par le Groupe dans ces litiges.

Le Groupe procéde a des appréciations de
facon continue sur la base de son expérience
passee ainsi que de divers autres facteurs jugeés
raisonnables qui constituent le fondement de
ces appreciations. Les montants qui figureront
dans ses futurs etats financiers  sont
susceptibles de differer de ces estimations en
fonction de lévolution de ces hypotheses ou
de conditions economiques differentes.

2.3. METHODES DE CONSOLIDATION

Les filiales placées sous le controle exclusif,
au sens d'IFRS 10, du Groupe sont consolidées
selon la méthode de lintégration globale.

Au 31 décembre 2020, l'ensemble des entités
incluses dans le périmétre de consolidation du
Groupe est controlé exclusivement par ce
dernier.

Toutes les sociétés du Groupe étant établies
dans la zone Euro, leur intégration ne genére
donc aucun écart de conversion.

Les comptes consolidés couvrent l'exercice du
1°" janvier au 31 décembre 2020 L'ensemble
des sociétes consolidees cloture leurs comptes
annuels a la date du 31 décembre.

24. IMMEUBLES DE PLACEMENT

Selon la norme IAS 40 et ses amendements,
un immeuble de placement est défini comme
un bien immobilier détenu par le propriétaire
ou par le preneur (dans le cadre d'un contrat
de location-financement) pour en retirer des
loyers ou pour valoriser le capital ou pour les
deux a la fois par opposition a :

- lutilisation de limmeuble dans la production,
la fourniture de biens ou de services ou a
des fins administratives,

-la vente dans le cadre dune activité
ordinaire de transaction (marchands de
biens).

La totalité du patrimoine du Groupe au
31 décembre 2020 entre dans la catégorie
« immeubles de placement », Aprés leur
comptabilisation initiale et selon la norme IAS
40, les immeubles de placement sont évalués :

- soit a la juste valeur,

- soit au cout selon les modalités prescrites
par la norme IAS 16.

Le Groupe ayant une politique de sélection
exigeante de ses investissements, consistant a
acquérir ou a garder uniquement des
immeubles offrant une rentabilité securisee, et
ayant un potentiel de revalorisation, a décidé
conformément a la norme IAS 40, d'évaluer les
immeubles de placement en juste valeur a
compter du 1° janvier 2006. Cette option a
pour objet de refleter dans les comptes
consolidées les évolutions du marchée des
« immeubles de placement » et de donner au
patrimoine sa valeur de marché. Cette option
a pour impact lenregistrement des variations
de juste valeur en résultat.

La juste valeur est définie comme le « prix qui
serait recu pour la vente d'un actif ou paye
pour le transfert d'un passif lors d'une
transaction normale entre des participants de
marché a la date d'évaluation » (IFRS 13 § 15).

Dans la pratique, pour les immeubles de
placement, elle est assimilée a la valeur
vénale.

Pour la détermination de la juste valeur au
31 décembre 2020, le Groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT a confié a deux cabinets
externes reconnus (GALTIER  EXPERTISES
IMMOBILIERES ET FINANCIERES et JONES
LANG LASALLE) le soin dactualiser les
expertises de son patrimoine immobilier.
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Ces évaluations ont étée menées a la date
d'évaluation du 31 déecembre 2020, compte tenu
des travaux restant a réaliser, de la
commercialité a céder et de la situation locative
des immeubles, et du contexte de la Covid-19.

L'évaluation immobiliere a été realisée selon

les standards suivants :

- la Charte de [|Expertise en
Immobiliere,

- les normes d'évaluation de la « Royal
Institution of Chartered Surveyors » (Red book),

- le Rapport COB de février 2000 (rapport
BARTHES DE RUYTHER).

Evaluation

Les critéres dévaluation définis dans la « Charte
de lExpertise en Evaluation immobiliere » sont
destinés a déterminer la valeur vénale hors frais
et droits de mutation. La valeur vénale étant
définie  comme  indiquée  ci-dessus,  son
appreciation se fait dans les conditions suivantes :

- la libre wvolonté du vendeur et de
l'acquéreur,

- la disposition d'un délai raisonnable de
negociation compte-tenu de la nature du
bien et de la situation du marche,

- des conditions de mise en vente considérees
comme normales, sans réserve et avec des
moyens adequats,

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

La valeur vénale est déterminée en prenant en
compte les travaux restant a réaliser, la
commercialité a céder, la situation locative des
locaux et des hypotheses raisonnables de revenus
locatifs compte tenu des conditions de marche
actuelles. Elle tient compte de la situation
géographique, de la nature et de la qualité des
immeubles, de la situation locative, notamment le
taux doccupation, la date de renouvellement des
baux, et le niveau de charges relatif aux
eventuelles clauses derogatoires au droit commun :

- taxe fonciere,
- assurance de limmeuble,

- grosses réparations de larticle 606 du Code
Civil et honoraires de gestion.

Pour déterminer la valeur vénale des
immeubles dans le cadre des hypotheses
retenues pour la mission, les cabinets
d'expertises ont utilisé des approches distinctes
selon la nature ou l'usage des locaux.

Ces approches sont basées sur deux
methodes principales (méethode par le revenu
et méthode par comparaison directe), dont les

declinaisons ou variations permettent de
valoriser la plupart des immeubles.

Parmi ces deéclinaisons ou variations des deux
methodes principales, deux approches ont éte
plus  particuliecrement  utilisees  pour la
valorisation des immeubles : une méthode par
capitalisation du revenu et une méthode par
comparaison directe.

Les methodes par le revenu :

Ces méthodes consistent a appliquer un taux de
rendement a un revenu (donc a le capitaliser),
que ce revenu soit un revenu constaté ou
existant, ou, un revenu théorique ou potentiel
(loyer de marché ou valeur locative de marché).
Les méthodes peuvent étre déclinees de
difféerentes facons selon lassiette des revenus
consideres (loyer effectif, loyer de marche,
revenu net), auxquels correspondent des taux de
rendements distincts. Les taux de rendement
retenus dependent de plusieurs parametres :

- le colt des ressources a long terme (lindice
le plus souvent retenu par les investisseurs
etant 'OAT TEC 10),

- la situation geographique du bien,

- sa nature et son état d'entretien,

- sa liquidité sur le marche, qui depend de
son adaptation aux besoins locaux et de sa
modularité

- la qualité du locataire,

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

- le risque de vacance des locaux.

Les méthodes par le revenu peuvent connaitre
des applications trés diverses. Certaines
methodes se fondent sur des revenus nets ou
projetés que lon actualise sur une période
future.

Les methodes par comparaison directe :

une analyse des transactions sur des biens les
plus similaires possibles (nature, localisation..)
et ayant eu lieu a une date la plus proche
possible de la date d'expertise est effectuee.

Conformément aux prescriptions du rapport du
groupe de travail mis en place par la COB
(devenue LAMF), sous la presidence de
Monsieur Georges BARTHES DE RUYTHER, les
expertises réalisees ont fait lobjet dune
approche multicriteres, sachant toutefois que
les méthodes par le revenu sont generalement
considerées par les experts comme étant les
plus  pertinentes  pour les immeubles
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d'investissement qui constituent la majeure
partie du patrimoine du groupe, les methodes
par comparaison étant plus usitées pour la
valorisation des biens a usage résidentiel.

valeur des

['etablissement de la juste

immeubles de placement constitue le principal
champ d'estimations nécessaire a larrété des
comptes consolidés (cf. § 2.2).

Eu éegard a la typologie des niveaux de juste
valeur définie par la norme IFRS 13, le groupe
considére que la juste valeur des immeubles
d’habitation établie majoritairement par
comparaison releve du niveau 2 alors que la
juste valeur des autres biens immobiliers
(bureaux, commerces, surfaces diverses..)
ressort du niveau 3.

Juste val Méthod Variation Variation
. Niveau de uste valeur ethode Taux de Taux de de -0,25 de-10 %
Type de biens . (CES propriétaire oo <
juste valeur , W . capitalisation | rendement net du taux de des données
d'euros) d’'évaluation Tt p
capitalisation du marché
Terrain / : Habitation :
Habitation / 2 34248 Eﬂoe%hoaizigg; 2,5% 3440
Dépendance P a27%
Bureaux / 3 109 419 Meﬁhode par Qe 314 7 489
Commerces capitalisation a548
Aucun bien immobilier, n'a fait lobjet d'un 2.6. CONTRATS DE LOCATION

changement de niveau de juste valeur au
cours de l'exercice.

Le Groupe procéde a des appréeciations de
facon continue sur la base de son expérience
passee ainsi que de divers autres facteurs
jugeés raisonnables qui constituent le
fondement de ces appréciations. Les montants
qui figureront dans ses futurs etats financiers
sont susceptibles de difféerer de ces
estimations en fonction de l'évolution de ces
hypotheéses ou de conditions difféerentes.

Les données chiffrées de taux et de valeurs au m?
par categorie d'actif sont indiquees dans la note 9.1

2.5. ACTIFS CORPORELS ET INCORPORELS

Les actifs corporels et incorporels a duree de
vie deéfinie sont comptabilises a leur cout
d'acquisition, diminué du cumul damortissements
et des éventuelles pertes de valeur.

Les amortissements sont calculés selon le
mode lineaire sur les durees d'utilite estimees
des actifs suivants :

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

2.6.1. Contrats de location financement

Les biens acquis en location-financement sont
immobilisés lorsque les contrats de location ont
pour effet de transférer au GCroupe la quasi-
totaliteé des risques et avantages inhérents a la
proprieté de ces biens. Les criteres d'appreéciation
de ces contrats sont fondés notamment sur :

- le rapport entre la durée de location des
actifs et leur durée de vie,

- le total des paiements futurs rapporte a la
juste valeur de l'actif finance,

- lexistence d'un transfert de proprieté a
lissue du contrat de location,

- l'existence d'une option d'achat favorable,

- la nature specifique de lactif loue.

Les actifs détenus en vertu de contrats de
location-financement sont amortis sur leur
durée d'utilisation ou bien, sur la duree du
contrat de location si celle-ci est plus courte
et s'il n'existe pas de certitude raisonnable que
le preneur devienne propriétaire.

De tels contrats n'existent pas dans le Groupe.
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2.6.2. Contrats de location simple
L'application de la norme IFRS 16 traitant des
contrats de location, d'une  application
obligatoire depuis janvier 2019. La norme
impose differents traitements, que lon se situe
du cété du bailleur ou du preneur.

Un exercice d'identification des biens pris en
location d'une valeur supérieure a 5 K€ a éte
mene, seule une location d'une durée fixe de
douze années a été identifiee.

2.6.3. Contrats de location chez le bailleur
Dans le cadre de son activité, le Groupe a une
activitée de de Bailleur, pour les immeubles
donnés en location. A ce titre, il est nécessaire
d'identifier les contrats de location selon deux
classifications, soit en contrat de location
financement, soit en location simple.

Au regard des § 63 et 64 de la norme IFRS 16
permettant de classer les contrats en location
financement, il est clairement établi que les
immeubles donnés en sous-location par le Groupe
pour le 2 rue de Bassano a Paris 16° rentrent
dans cette catégorie pour la raison suivante :

- La durée des baux couvre la majeure partie
a la durée de vie économique des actifs;

Les contrats de sous-location accordes par le
Groupe étant qualifiables de « contrats de
location financement », la partie occupée par les
sous-locataires est reclassee en créance pour la
partie des loyers futurs actualisés. Concernant la
partie occupée par le Groupe de limmeuble sis 2
rue de Bassano a Paris 16° cette derniére ne
peut étre classée en immeuble de placement, et
est de fait éligible a IAS16.

Les Contrats de locations sur les immeubles
de placement du Groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT ont quant & eux la
qualification de location simple, Les conditions
IFRS 16 § 63 a 64 n'étant pas remplies, IAS 40
s'applique donc.

2.6.4. Contrats de location chez le preneur

A la conclusion dun contrat, lentité doit
apprécier, si celui-ci contient un contrat de
location. Un contrat de location confere le
droit de contrdler l'utilisation d'un actif sur une
periode determinée moyennant le paiement
d'une contrepartie.

Les contrats de faible valeur ne seront pas
retraités par le Groupe (inférieurs a 5 K€ annuel),
conformément a la possibilite laissee par la norme.

La location du siege social du 2 rue de Bassano
a Paris 16° répond aux criteres du contrat de
location, le Groupe pouvant tirer des avantages
economiques en utilisant et/ou sous-louant
lactif, conformément aux dispositions du bail
ferme de 12 annees, signe fin 2015.

A la date deffet du contrat de location, le
preneur doit comptabiliser un actif au titre du
droit d'utilisation, et un passif locatif pour les
composantes  locatives du contrat.  Les
composantes non  locatives n'étant pas
affectées par la norme IFRS 16.

A la date deffet du contrat de location, le
preneur doit comptabiliser a l'actif et au passif
du bilan, respectivement pour un montant
égal lors de leur premiére comptabilisation :

- un droit d'utilisation de l'actif sous-jacent.

2.7. DEPRECIATION D'ACTIFS

Les autres actifs immobilisés sont soumis a un
test de deépreciation a chaque fois qu'un
indice de perte de valeur interne ou externe
est identifie.

Le test de dépréciation consiste a comparer la
valeur nette comptable de lactif a sa valeur
recouvrable, qui est la valeur la plus élevee
entre sa juste valeur diminuée des coults de
cession et sa valeur d'utilite.

La valeur dutilité correspond a la valeur
actualisée des flux de trésorerie attendus de
l'utilisation de lactif (ou groupe d'actifs) et de
son eventuelle cession.

La juste valeur diminuée des couts de cession
equivaut au montant qui pourrait étre obtenu
de la vente de lactif (ou groupe d'actifs), dans

des conditions de concurrence normale,
diminué des couts directement lies a la
cession.

Lorsque les tests effectués mettent en
evidence une perte de valeur, celle-ci est
comptabilisee afin  que la valeur nette

comptable de ces actifs n'excéde pas leur
valeur recouvrable.
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2.8. ACTIFS FINANCIERS

La norme IFRS 9, applicable depuis 1° janvier
2018, definit la classification, la comptabilisation
et l'évaluation des actifs et passifs financiers.

2.8.1. Classification

Si la norme IFRS 9 conserve pour une large
part les dispositions de la norme |IAS 39 en
matiére de classement et d'évaluation des
passifs financiers, elle supprime en revanche
les catégories des actifs financiers détenus
jusqu'a leur eéchéance, des préts et des
creances et des actifs disponibles a la vente.

Les nouvelles catégories dactifs financiers
s'établissent selon le modele économique que
suit lentreprise pour la gestion des actifs
financiers et selon les caractéeristiques des flux de
trésorerie contractuels de lactif financier, et sont :

- les actifs financiers au colt amorti,

- les actifs financiers évalués a la juste valeur par le
biais dautres éléments du résultat global (OCI),

- les actifs financiers evalués a la juste valeur
par le biais du resultat net.

2.8.2. Mode d'évaluation
Un actif financier doit étre évalué au cout
amorti si deux conditions sont réunies

- Sa détention s'inscrit dans un modéle
economique dont lobjectif est de détenir
des actifs financiers afin d'en percevoir les
flux de trésorerie contractuels ;

- Les conditions contractuelles de sa détention,
donnent lieu, a des dates spécifiees, a des flux
de trésorerie qui correspondent uniquement a

2.8.3. Comptabilisations ultérieures

Actifs financiers au co(t amorti
en résultat.

des remboursements de principal et a des
versements dintéréts sur le principal restant
da.

Un actif financier doit étre évalue a la juste
valeur par le biais des autres élements du
résultat global a la double condition :

- Sa détention slinscrit  dans  un  modéle
economique dont l'objectif est atteint a la fois
par la perception de flux de trésorerie
contractuels et par la vente d'actifs financiers ;

- Les conditions contractuelles de sa détention,
donnent lieu, a des dates speécifiees, a des
flux de trésorerie  qui  correspondent
uniquement a des remboursements de
principal et a des versements diintéréts sur le
principal restant du.

Un actif financier doit étre évalué a la juste
valeur par le biais du résultat net, s'il ne
releve pas des deux catégories precedentes.

Par ailleurs, lors de sa comptabilisation initiale,
lentité peut désigner de maniere irrévocable un
actif financier qui autrement remplirait les
conditions pour étre évalués au cout amorti ou a
la juste valeur par le biais des autres elements
du résultat global, comme étant évalue a la
juste valeur par le biais du résultat net, si cette
désignation élimine ou réduit significativement
une non-concordance comptable qui serait
autrement survenue.

Les instruments de capitaux propres détenus
(actions) sont toujours évalués a la juste valeur
par résultat, a l'exception de ceux qui ne sont
pas détenus a des fins de transaction qui
peuvent sur option lors de leur comptabilisation
initiale et de facon irrévocable étre évalués a
la juste valeur en contrepartie des autres
élements de résultat global.

Les produits d'intéréts, les profits et pertes de change et les dépréciations sont comptabilisés

Les profits et pertes issus de la décomptabilisation des actifs sont enregistrés en résultat

Instruments de dette a la juste valeur par Les produits d'intéréts, les profits et pertes de change et les dépréciations sont comptabilisés

le biais des autres éléments du résultat  en résultat.

global

Les autres profits et pertes nets sont enregistrés dans les autres éléments du résultat global.

Lors de la décomptabilisation, les profits et pertes cumulés en autres éléments du résultat
global sont reclassés en résultat.

Instruments de capitaux propres
a la juste valeur par le biais des autres
éléments du résultat global

Les dividendes sont comptabilisés en produit dans le résultat sauf s'ils représentent un
remboursement du co(t de l'investissement.
Les autres profits et pertes sont comptabilisés en autres éléments du résultat global et ne

sont jamais recyclés en résultat.

Actifs financiers a la juste valeur par le

biais du compte de résultat résultat.

Les profits et pertes nets, y compris les intéréts ou dividendes pergus, sont comptabilisés en
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2.8.4. Deépréciation d'actifs financiers
Le modele de dépréciation, basée sur les pertes
attendues

La norme IFRS 9 définit une méthode
simplifiee pour les créances commerciales et
les créances locatives qui est retenue par
notre groupe.

Suivant cette meéthode, le risque de credit est
évaluée au montant des pertes de credit
attendues sur la durée de vie de la créance
client ou de la créance locative.

A défaut dinformations prospectives raisonnables et
justifiables sans devoir engager des couts et des
efforts excessifs, le groupe utilise les informations
sur les comptes en souffrance pour déterminer les
augmentations importantes du risque de credit

Aussi  le groupe s'appuie sur la matrice
suivante pour déterminer les pertes de credit
en fonction du temps depuis lequel la créance
est en souffrance.

Durée de la souffrance Taux de dépréciation

Inférieur a 90 jours 0%

100 % sauf exceptions
en fonction d'informations
justifiables

Supérieur a 90 jours

L'expérience montre qu'en deca de QO jours
de retard dans le réglement de la créance,
aucun risque de crédit n'existe en raison de
lexistence d'un dépdt de garantie couvrant
généralement 3 mois de loyers ou d'une
garantie  par signature  d'une  solvabilite
incontestable  (cet  argument eécarte la
presomption réfutable, deéfinie par la norme,
d'une augmentation importante du risque de
crédit dés le délai de 30 jours de souffrance
de la créance) au-dela de QO jours, une
grave altération du credit attendue est avérée
sauf pour des exceptions relevant de situations
particulieres  documentees  (par  exemple
retenue de garantie de 6 mois de loyers,
garantie particuliere, analyse approfondie de la
situation financiere du debiteur).

Une grille d'analyse plus fine nécessiterait un
panel de clients plus large, qui autoriserait la
définition de classes de risque de crédit en
fonction de caractéristiques propres.

Or le nombre de locataires est limite et
chacun dentre eux fait lobjet d'un suivi
individuel qui s'exerce de la signature de tout
nouveau bail ou tous les candidats locataires
sont examinés quant a leur stabilité et leur
solvabilité financiere et tout au long du
déroulement du bail quant a la ponctualite des
encaissements.

2.8.5. Actions propres

Conformément a la norme IAS 32, tous les
titres d'autocontrole détenus par le Groupe
sont enregistrés en diminution des capitaux
propres pour leur cout dacquisition. Les
cessions ultérieures sont imputées directement
en capitaux propres et ne donnent lieu a
'enregistrement d'aucun résultat.

2.9. PASSIFS FINANCIERS

Les passifs financiers non dérives ou non
désignés comme étant a la juste valeur par le
compte de résultat, ou non détenus a des fins
de transaction sont évalués au cout amorti selon
la méthode du Taux dintérét Effectif (TIE). Les
frais de souscription d'emprunts viennent en
déduction des montants empruntés lors de la
comptabilisation  du  passif  financier, ils
constituent ensuite une charge d'intérét au fur et
a mesure des remboursements.

2.10. PROVISIONS

La norme IAS 37 précise quune provision est
comptabilisée lorsque le Groupe a une obligation
actuelle (uridique ou implicite) résultant d'un
evénement passe, et quil est probable qu'une
sortie de ressource sans contrepartie au moins
equivalente (au profit dun tiers) representative
davantages economiques sera nécessaire pour
éteindre lobligation et que le montant de
lobligation peut étre estimé de maniere fiable. La
provision est estimée en prenant en
considération les hypothéses les plus probables a
la date d'arrété des comptes.

Si leffet de la valeur temps est significatif, la
provision est actualisee. Le taux dactualisation
utilise pour determiner la valeur actualisee reflete
les appreciations actuelles par le marche de la
valeur temps de largent et les risques inhérents a
lobligation. L'augmentation du montant de la
provision  résultant de  lactualisation  est
comptabilisee en charges financieres.
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2.11. IMPOT SUR LES RESULTATS

La société ACANTHE DEVELOPPEMENT et
certaines de ses filiales ont opté en 2005 pour
le regime fiscal des SIIC. De ce fait, le
réesultat relatif au secteur immobilier est
exonéré dimpot sur les sociétés, les autres
éléments du résultat y demeurant soumis.

La charge dimpdt est égale a la somme de
limpot courant et de limpdt différée. L'impdt
courant est l'impdét du au titre de l'exercice.

212, AVANTAGES AU PERSONNEL

Conformément a la norme IAS 19 revisée, les
avantages a court terme au personnel (salaires
et congés annuels) sont comptabilises en
charges les avantages a long terme (les
indemnités de deépart a la retraite) font l'objet
d'une provision qui est déterminée par un
calcul actuariel selon la méthode des unités
de credit projetées.

Ces calculs integrent
hypothéses suivantes :

- un taux d'actualisation,

- un taux d'inflation,

- une table de mortalité,

- un taux d'augmentation de salaires, et
- un taux de rotation du personnel.

principalement  les

Des gains et pertes actuariels sont enregistrés
en autres éléments du résultat global sans
recyclage ultérieur en résultat alors que le
colt des services rendus est enregistre en
résultat net.

Les salaries du groupe relevent de la
Convention Collective de llmmobilier qui ne
prévoit pas d'indemnités de retraite
spécifiques, Aussi son calcul est identique a
celui de lindemnité de licenciement définie
par la loi.

2.13. RESULTAT PAR ACTION

Conformément a la norme IAS 33, le résultat
de base par action est obtenu en divisant le
« Reésultat - part du Groupe » par le nombre
moyen pondére dactions en circulation au
cours de l'exercice.

Le nombre moyen pondéré dactions en
circulation est calculée sur la base des
difféerentes  évolutions du capital  social,
corrigées, le cas échéant, des détentions par
le Groupe de ses propres actions.

Le résultat dilué par action est calculé en
divisant le « Résultat - Part du Groupe » par
le nombre moyen pondéré d'actions ordinaires
en circulation majoré de toutes les actions
ordinaires potentiellement dilutives.

214. REVENUS DES IMMEUBLES

Les revenus locatifs sont comptabilises en
produits de facon linéaire sur toute la duree
du bail, ainsi, lincidence des franchises de
loyers ou des clauses de progressivite de
loyers est répartie sur la durée du bail quand
elles satisfont a l'application de la norme.

Les charges locatives refacturées et les
charges locatives globales sont comptabilisees
au fur et a mesure de leur engagement.

Les contrats de baux signés entre le groupe et
ses locataires sont des contrats de location
simple au sens de la norme IAS 17. De maniere
géneérale, les baux incluent des clauses de
renouvellement de la période de location et
dindexation des loyers ainsi que les clauses
généralement stipulées dans ce type de contrat.

Les informations complémentaires a la norme
IFRS 7 sont présentées dans la note 9.9.

Les revenus nets des immeubles comprennent
lensemble des produits et des charges
directement rattachés a lexploitation des
immeubles.

2.15. RESULTAT DE CESSION
DES IMMEUBLES DE PLACEMENT

Le résultat de cession dimmeubles de placement
est obtenu par difféerence entre, dune part, le
prix de vente et les reprises de depréciation, et
dautre part, la derniere juste valeur (celle-ci
correspondant a la valeur nette comptable
consolidée), augmentee des frais de cessions.
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2.16. SECTEURS OPERATIONNELS

La norme IFRS 8 « Secteurs opeérationnels »
precise que linformation sectorielle présentee
est établie sur la base des données de gestion
internes  utilisées pour lanalyse de la
performance des activités et lallocation des
ressources par le « Principal Décideur
Opérationnel » qui est en loccurrence le
Comité de Direction de la Societe.

Un secteur opeérationnel est une composante
distincte du Groupe qui est engagee dans la
fourniture de produits ou services distincts et
qui est exposée a des risques et une
rentabilité differente des risques et de la
rentabilité des autres secteurs opérationnels.

Les secteurs opérationnels ont été les suivants
(sans changement par rapport a lexercice
precedent) :

- bureau,

- commerce,

- hotellerie,

- habitation.

Un résultat sectoriel est présenté pour chaque
secteur. Les immeubles de placement, les
stocks dimmeubles ainsi que les passifs
financiers courants et non courants sont
également présentés par secteur.
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NOTE 3. PERIMETRE DE CONSOLIDATION

3.1. LISTE DES SOCIETES CONSOLIDEES

31 décembre 2020 31 décembre 2019

% % de Méthode de % % de Méthode de
NEES controle consolidation d'interéts controle consolidation

Société Mere

SE ACANTHE DEVELOPPEMENTT

Société en intégration globale

SARL ATREE (M 97,34 % 100 % |G 97,34 % 100 % |G
SA BALDAVINE 100 % 100 % |G 100 % 100 % |G
SC BASNO (M 97,34 % 100 % |G 97,34 % 100 % |G
SCI BIZET 24 (M 97,34% 100 % |G 97,34 % 100 % |G
SAS CEDRIANE (M 97,34% 100 % |G 97,34 % 100 % |G
SC CHARRON (M 97,34 % 100 % |G 97,34 % 100 % |G
SCI ECHELLE RIVOLI 100 % 100 % |G 100 % 100 % |G
SCI FONCIERE du 17 rue Frangois 1 (M 97,34 % 100 % |G 97,34 % 100 % |G
SCI FONCIERE DU ROCHER (M 97,34% 100 % |G 97,34 % 100 % |G
SC HOTEL AMELOT 100 % 100 % |G 100 % 100 % |G
SCI LA PLANCHE BRULEE 100 % 100 % |G 100 % 100 % |G
SA SAUMAN FINANCE (M 97,34 % 100 % |G 97,34 % 100 % |G
EURL SURBAK (M 97,34% 100 % |G 97,34 % 100 % |G
SA TRENUBEL 100 % 100 % |G 100 % 100 % |G
SAS VELO 100 % 100 % |G 100 % 100 % |G
SNC VENUS (M 97,34 % 97,34 % |G 97,34 % 97,34 % |G
Sociétés sorties du périmetre de consolidation

SA FINPLAT TUP 100 % 100 % |G
SCI FONCIERE DU ROCHER TUP 97,34 % 100 % |G

IG = Consolidation par intégration globale.
TUP = Transmission Universelle de Patrimoine.
(1) Les pourcentages d'intérét égaux a 97,34 % sont toutes les filiales de la société VENUS dans laquelle existent des intéréts minoritaires.

Le périmétre de consolidation comprend, au  3.2. EVOLUTION DU PERIMETRE

présent  arréte, 16 sociétés intégrées

globalement dont 7 sociétés civiles. Les sociétés FINPLAT, FONCIERE DU ROCHER
ont bénéficié d'une Transmission Universelle

Aucune société controlée n'est exclue de la de Patrimoine (TUP). Ces dissolutions ont eu

consolidation. lieu par confusion de patrimoine dans
ACANTHE DEVELOPPEMENT pour la sociéete

Par ailleurs, ACANTHE DEVELOPPEMENT FINPLAT, et au sein de BASNO pour

détient une participation de 15,01 % du capital FONCIERE DU ROCHE. Les TUP étaient

de la société BASSANO DEVELOPPEMENT, effectives  respectivement en date du

SAS sise au 2, rue de Bassano, Paris 16° RCS 31 déecembre et 25 decembre 2020.

PARIS 523 145 878 (cf. § 4.3.1).
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3.3 ORGANIGRAMME

Le pourcentage mentionné pour chaque filiale exprime le taux de deétention

ACANTHE DEVELOPPEMENT
SE ; 2 rue de Bassano 75116 PARIS
RCS 735 620 205

09.90 % SCI ECHELLE RIVOLI
SCI ; 2 rue de Bassano 75116 PARIS
RCS 792 898 876

0,10 %

100 % BALDAVINE SA
SA; 55 rue Pierre Charron 75008 PARIS
RCS 414 781 443

SCI PLANCHE BRULEE
SCI ; 26 rue Georges Bizet 75116 PARIS
RCS 415 254 945

100 %

100 % SCI DE L'HOTEL AMELOT
SCI ; 2 rue de Bassano 75016 PARIS
RCS 775 670 177

100 % VELO
SAS ; 2 rue de Bassano 75116 Paris
RCS 581 750 809

100 % TRENUBEL
SA; 11 Nicolas Simmer L2538 Luxembourg
B 48444 RC Luxembourg

97.34 % VENUS
SNC ; 2 rue de Bassano 75116 PARIS
RCS 334 284 890

Voir ci-apres lorganigramme du
sous groupe VENUS
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VENUS
SNC ; 2 rue de Bassano 75116 PARIS

RCS 334 284 890

100 % SURBAK
EURL ; 26 rue Georges Bizet 75116 PARIS
RCS 428 634 802
100 % CEDRIANE
SAS ; 2 rue de Bassano 75116 PARIS
RCS 414 767 046
100 % SAUMAN FINANCE
SA; 9 av. de [Astronomie 1210 BRUXELLES
0479 068 944
100 % ATREE
SARL ; 2 rue de Bassano 75116 PARIS

RCS 789 536 174

100 % BASNO
SC ; 2 rue de Bassano 75116 PARIS
RCS 399 349 984
99.99 %
0.01% SCI BIZET 24
SCI'; 2 rue de Bassano - 75116 PARIS
0,001 % RCS 802 381 681
100 % SOCIETE CIVILE CHARRON
SC ; 2 rue de Bassano 75116 PARIS

RCS 410 384 879

90.9 % 010 % FONCIERE DE 17 RUE FRANCOIS 15%

SC; 16 place du Gal de Gaulle 59000 LILLE
RCS 447 746 371

ACANTHE DEVELOPPEMENT @ RAPPORT FINANCIER 2020




NOTE 4. NOTES ANNEXES : BILAN

4.1. ACTIFS NON COURANTS NON FINANCIERS
4.11. Variation de la valeur des immeubles de placement
Au 31 décembre 2020 :

La valeur d'expertise hors droits au 31 décembre 2020 des immeubles de placement s'éléeve a
143 767 KE€.

Entrées Variation

(En milliers Valeur au (nouvelles Entrées (dépenses Cessions de juste Variation Valeur au
deuros) 31/12/2019 —slECT immobilisées) valeur @ de périmetre | 31/12/2020
Immeubles

de placement 163 244 86 (16 360) (3202) 143 767
(1AS 40)

(1) Les dépenses immobilisées concernent des travaux sur I'immeubles rue de Rivoli pour 86 K€.
(2) L'intégralité du patrimoine a eu une évolution défavorable. Rue Charron & Paris 8éme pour -1,03 M€, Iimmeuble de la rue de la Banque a Paris 2¢ pour -0,1 M¥,
I'immeuble du quai Malaquais pour -0,7 M€, I'immeuble de la rue de Rivoli a Paris 1% pour -0,4 M€, Iimmeuble de la I'Astronomie & Bruxelles pour -1 M€.

Au 31 décembre 2019 :

La valeur d'expertise hors droits au 31 décembre 2019 des immeubles de placement s'éleve a
163 243 K€,

Variation

Entrées

(En milliers Valeur au (nouvelles Eptrées _(qé!)enses de juste Var’ia.tio‘n Valeur au
deuros) 31/12/2018 acquisitions) immobilisées) valeur @ de périmetre 31/12/2019
Immeubles

de placement 146 336 2 886 328 13 694 163 244
(IAS 40)

(1) Les dépenses immobilisées concernent des travaux sur l'immeubles rue de Rivoli pour 313 K€ et rue de la Banque pour 15 K€.

(2) Les évolutions favorables de juste valeur concernent principalement I'immeuble situé rue Charron a Paris 8° pour 4,4 M€, I'immeuble de la rue de la Banque a
Paris 2° pour 3,4 M€, I'immeuble du quai Malaquais pour 2,7 M€, Iimmeuble de la rue de Rivoli a Paris 1% pour 1,9 M€, Iimmeuble de la rue Bizet a Paris 16° pour
1,3 ME.

4.1.2. Variation de la valeur brute des actifs corporels hors immeubles de placement

Au 31 décembre 2020 :

(En milliers Valeur brute Acquisitions Variations Ecart \éi‘:en;:t':: Valeur brute
, 31/12/2019 q de périmétre | de réévaluation °P 31/12/2020
d'euros) a poste

Terrains - - - - - - -
Constructions & 55 ) 55
Agencements

Constructions

droit d'utilisation e o » _ _ _ ey
Actifs corporels 165 21 - - - - 187
Total 10 600 81 - - - - 10 682

Le poste « Constructions - droit d'utilisation » concernent la location de limmeuble du 2 rue de
Bassano a Paris 16° Les acquisitions concernant ce poste sont les augmentations indiciaires de
loyer actualiseées.

L'accroissement des « Actifs corporels » correspond a l'acquisition de matériel informatique et de
mobilier.
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Au 31 décembre 2019 :

(En milliers Valeur brute | Application Acaquisitions Variations Ecart \é:ez‘:{: Valeur brute
, 31/12/2018 | IFRS16 q de périmétre | de réévaluation | 5P 31/12/2019
d'euros) a poste

Terrains

Constructions & BE i i ) i ) i BE
Agencements

Constructions

droit d'utilisation ] s 821 : : : - 10 380
Actifs corporels 239 - 8 (82) - - - 165
Total 294 10 059 329 (82) - - - 10 600

Le poste « Constructions — droit d'utilisation » concernent la location de limmeuble du 2 rue de
Bassano a Paris 16° La colonne Application IFRS16 correspond a l'ouverture au 1* janvier 2019. Les
acquisitions concernant ce poste sont les augmentations indiciaires de loyer actualisées.

Les Cessions concernent un vehicule 72 K€ et du matériel informatique 10 K€,

4.1.3. Variation des amortissements et dépréciations sur les actifs corporels hors immeubles de
placement

Au 31 décembre 2020 :

. . VELEUTT . Rgprlse' Ecart de Virement de
(En milliers 31/12/2019 Dotations R suite a cession By 5 5 31/12/2020
. périmetre . réévaluation poste a poste
d'euros) et mise au rebut
2 8 = = = = 10

Constructions &
Agencements

Constructions

droit d'utilisation L U 1s7 _ i i _ L2y
Actifs corporels 144 17 - = = - 161
Total 1265 1182 - - - - 2 446

L'amortissement « Constructions droit d'utilisation » concerne limmeuble du 2 rue de Bassano pris
en location, selon l'application d'IFRS 16.

Au 31 décembre 2019 :

o Reprise suite - .
(En milliers 31/12/2018 Dotations Ver‘lat‘lon a cession et mise ,Eca:t dg V|remfant o 31/12/2019
d'euros) perimetre S réévaluation poste a poste
i : ) - - 2 2

Constructions &

Agencements

Constructions

droit d'utilisation ' Ul ' i i ' (UL
Actifs corporels 189 9 - (53) - (2) 144
Total 189 1127 - (53) - - 1265

L'amortissement « Constructions droit d'utilisation » concerne limmeuble du 2 rue de Bassano pris
en location, selon l'application.
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4.1.4.
Au 31 décembre 2020 :

(En milliers
d'euros)

Immobilisations
incorporelles

Total 0 0

Au 31 décembre 2019 :

(En milliers
d'euros)

Immobilisations
incorporelles

Total 0 0

4.2, ACTIFS FINANCIERS

Variation des valeurs nettes d'immobilisations incorporelles

Valeur nette Acauisitions Variation Amortissement Cession Valeur nette
31/12/2019 q périmétre et dépréciation 31/12/2020

Valeur nette Acauisitions Variation Amortissement Cession Valeur nette
31/12/2018 q périmetre et dépréciation 31/12/2019

Les actifs financiers répartis suivant les différentes catégories définies par IFRS 9 se présentent

ainsi :

Gl ULE Classement 31/12/2020 31/12/2019 ARG
(en milliers d'euros) juste valeur

Actifs financiers non courants Colt amorti

Actifs financiers non courants

Clients et comptes rattachés Colt amorti
Autres créances Colt amorti
Autres actifs courants Colt amorti
Actifs financiers courants CoUt amorti

Actifs financiers courants

Trésorerie et équivalents Colt amorti

Total des actifs financiers

La norme IFRS 13 définit trois niveaux de juste
valeur :

- le niveau 1 qui est une juste valeur issue
d'un marché actif pour des actifs ou des
passifs identiques,

- le niveau 2 qui est une évaluation basée sur
des parametres observables, directement ou
indirectement,

-le niveau 3 qui est une évaluation
déterminée intégralement ou en partie sur
des estimations non fondées sur des

Juste valeur par le biais des autres
éléments du résultat global

Instruments de capitaux a la juste
valeur par le biais du résultat

8350 8829
49671 5260 3
4898 4 527 N/A
7429 8704 N/A
70 147 N/A
706 706 3
- - 1
11080 1966 N/A
37 494 30139
parametres observables directement ou

indirectement.

La valeur des creéances clients, des autres
créeances et des autres actifs courants est
représentative de leur juste valeur. Toutefois,
lors de lidentification d'indices de pertes de
valeur (impayés clients, autres créances non
recouvrables), une dépréciation est constatee,
afin d'ajuster le montant de la créance a
lentrée de ressources potentiellement
envisageable
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4.2.1. Actifs financiers non courants

Au 31 décembre 2020 :

Actifs financiers 31/12/2019 | Augmentations Variation de 31/12/2020 Al1an | De1a |Plusde
(en milliers d'euros) périmetre auplus | 5ans 5 ans

Dépots a terme nantis ¢ 2699 3089 3089 -

Actifs financiers a la juste

valeur par les autres éléments 5260 - 299 - 49671 - 49671 -
du résultat @

Dépdts (fonds de roulement) @ 22 - 6 - 16 16 - -
Créance IFRS16 @ 6 096 - 869 5227 - 3444 1783
Prét - - - - - - - -
Actif financier de transaction - - - - = - - -
Autres 12 = = = > 18 - =
Total 14 089 396 1174 - 13311 3123 8405 1783

(1) La société ACANTHE DEVELOPPEMENT a constitué un gage en espéce auprés de la SOCIETE GENERALE d’un montant de 2 699 K€. Ce gage est la contre-valeur
de la « garantie & premiére demande » consentie par la banque au profit du bailleur du siége social du 2 rue de Bassano a Paris 16°, en garantie des loyers et des
charges locatives a payer. Son montant est égal a 12 mois de loyer. Un second gage en espéce de 390 K€ a été effectué au profit de la Miinchener
Hypothekenbank afin de garantir les intéréts pour la période du 18 novembre au 17 mai 2021, période de prolongement du contrat de prét initial.

(2) Les actifs financiers disponibles & la vente ne concernent que les titres de la société BASSANO DEVELOPPEMENT (cette derniére détient les murs de I'hétel Royal
Garden sis 218/220 rue du Faubourg Saint Honoré) pour 4 961 K€ qui se sont dépréciés de 299 K€ (contre une appréciation de 139 K€ I'exercice précédent)
selon la quote-part de situation nette réévaluée de cette société. La contrepartie de cette appréciation est comptabilisée en capitaux propres.

(3) Les dépdts (fonds de roulement) concernent les sommes versées aux syndics des immeubles exploités.

(4) Les créances IFRS 16 correspondent a la part actualisée des actifs en contrat de location financement, pour lesquels le preneur supporte la quasi-totalité des
risques et avantages sur I'actif sous-jacent. Pour le bien sis 2 rue de Bassano, les sous-locataires ont eux aussi un engagement ferme de 12 années au méme
titre que la société ACANTHE DEVELOPPEMENT.

Au 31 décembre 2019 :

Actlfg f!nancllers 31/12/2018 | Augmentations Variation de 31/12/2019 Atlan | De1a |Plusde
(en milliers d'euros) périmetre auplus | 5ans 5 ans

Dépots a terme nantis 2699 2 699 - - 2699
Actifs financiers a la juste

valeur par les autres éléments 5121 139 - = 5260 - 5260 -
du résultat @

Dépots (fonds de roulement) © 22 - - - 22 22 - -
Créance IFRS16 @ = 6 096 = - 6096 = 3422 2674
Prét . - - - 0 . .

Actif financier de transaction - - - = - - - -
Autres 14 - - - - - - -
Total 7 856 6235 (2) - 14 089 34 8682 5373

(1) La société ACANTHE DEVELOPPEMENT a constitué un gage en espéce auprés de la SOCIETE GENERALE d’un montant de 2 699 K€. Ce gage est la contre-valeur
de la « garantie a premiére demande » consentie par la banque au profit du bailleur du siége social du 2 rue de Bassano a Paris 16°, en garantie des loyers et des
charges locatives & payer. Son montant est égal & 12 mois de loyer.

(2) Les actifs financiers disponibles a la vente ne concernent que les titres de la société BASSANO DEVELOPPEMENT (cette derniére détient les murs de I'hétel
Royal Garden sis 218/220 rue du Faubourg Saint Honoré) pour 5 260 K€ qui se sont appréciés de 139 K€ (contre 174 K€ I'exercice précédent) selon la quote-part
de situation nette réévaluée de cette société. La contrepartie de cette appréciation est comptabilisée en capitaux propres.

(3) Les dépdts (fonds de roulement) concernent les sommes versées aux syndics des immeubles exploités.

(4) Les créances IFRS 16 correspondent a la part actualisée des actifs en contrat de location financement, pour lesquels le preneur supporte la quasi-totalité des
risques et avantages sur l'actif sous-jacent. Pour le bien sis 2 rue de Bassano, les sous-locataires ont eux aussi un engagement ferme de 12 années au méme
titre que la société ACANTHE DEVELOPPEMENT.

31/12/2020 31/12/2019

Produit/perte transféré

Produit/perte transféré
des Capitaux Propres
en Résultat

Produit/perte inscrit en
Capitaux Propres

Produit/perte inscrit en

des Capitaux Propres Capitaux Propres

(En milliers d'euros) en Résultat

Actifs financiers a la juste
valeur par les autres éléments (299) 139
du résultat

Le Groupe ne possede aucun instrument dérive au 31 décembre 2020.
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4.2.2.

Au 31 décembre 2020 :

(En milliers d'euros)

Clients et comptes rattachés 4969
Autres créances 7429
Total 12 398 71

Clients et comptes rattachés et autres créances

Valeur Brute Dépréciation Valeur nette Aun an L2l A plus
au plus a5ans de 5 ans

4898 4898
7429 2643 4786
12 327 7541 4786 =

Les Clients et comptes rattachés regroupent les comptes clients nets (4 060 K€) et les comptes
clients a moins d'un an dans le cadre de la norme IFRS 16 (836 K€).

Les autres créances au 31 décembre 2020,
sont composées principalement de :

créances de TVA pour 1 374 K€ dont 327 K€
de crédits de TVA,

gestionnaires d'immeubles pour 434 K€,

des fonds avancés aux notaires pour 422 K€
pour des actes notaries faisant lobjet de
factures non parvenues pour un montant de
355 K€,

créance sur la prévoyance pour remboursement
absence maladie : 46 K€,

Au 31 décembre 2019 :

(En milliers d'euros)

Clients et comptes rattachés 4588
Autres créances 8704
Total 13292 61

- etalement des

- séquestre sur un

loyers pour 141 K€ : ce
compte de régularisation permet d'étaler
linéairement conformement aux normes IFRS
sur la totalité de la duree des baux les
decalages de loyers issus de période de
franchise de loyer ou de progressivité du
montant du loyer annuel,

- sequestre auprés de la BNP pour 1 700 K€

ce sequestre est du aux litiges mentionnés
dans la Note 9.3.3,

compte CARPA pour
3 086 K€ : ce sequestre est du aux litiges
mentionneés dans la Note 9.3.3 (e).

Valeur Brute Dépréciation Valeur nette Aun an e A plus
au plus ab5ans de 5 ans

4527 4527
8704 3918 4786
13 231 8 445 4786 =

Les Clients et comptes rattachés regroupent les comptes clients nets (3 296 K€) et les comptes
clients a moins d'un an dans le cadre de la norme IFRS 16 (832 K€).

Les autres creances au 31 decembre 2019, sont
composeées principalement de :

créances de TVA pour 2 505 K€ dont
1 766 K€ de crédits de TVA,

gestionnaires d'immeubles pour 656 K€,

des fonds avancés aux notaires pour 134 K€
pour des actes notaries faisant lobjet de
factures non parvenues pour un montant de
67 K€,

créance sur la prévoyance pour remboursement
absence maladie : 34 K€,

- etalement des

loyers pour 388 K€ : ce
compte de régularisation permet d'étaler
linéairement conformément aux normes IFRS
sur la totalité de la durée des baux les
décalages de loyers issus de peériode de
franchise de loyer ou de progressivité du
montant du loyer annuel,

- séquestre auprés de la BNP pour 1 700 K€

ce séquestre est du aux litiges mentionnés
dans la Note 9.3.3,
séquestre sur un compte CARPA pour

3 086 K€ : ce séquestre est du aux litiges
mentionnés dans la Note 9.3.3 (e).
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Les produits et charges nets enregistrés en
resultat sur les creances courantes au cout
amorti sont les suivants :

31/12/2020 31/12/2019

Créances (10) 1

Le signe négatif est une charge.

Charge nette enregistrée
en résultat
(en milliers d'euros)

Le produit ou la charge net sur les créances
courantes resulte de la perte sur créances
irrecouvrables, des rentrées sur créances
amorties, des dotations et reprises de
dépréciation sur créances.

4.2.3. Actifs financiers courants

Les actifs financiers courants sont constitues,
au 31 décembre 2020, des obligations émises
par la société SMALTO pour un montant total
de 676 K€ auxquelles s'ajoutent les intéréts
courus pour 30 K€,

Le taux de rémunération de ces obligations est
de 3 % et la date d'écheance est le 24 juillet 2023

4.2.4. Evaluation des actifs financiers

La valeur au bilan des créances clients, des
autres creances et des autres actifs courants
correspond a leur juste valeur qui est egale a
leur valeur comptable. En effet, lors de la
perception d'indices de dépréciations (impayés
clients, autres créances non recouvrables), une
dépréciation est constatée, afin d'ajuster le
montant de la créance a lentree de
ressources potentiellement envisageable.

Trésorerie et équivalents de trésorerie

31/12/2020 31/12/2019

11080 1966

4.2.5.

(En milliers d'euros)

SICAV monétaires
Disponibilités

Total des actifs financiers

de transaction 11080 1966

La variation de Besoins en Fonds de
Roulement s'articule de la facon suivante :

Variation du BFR
31/12/2020 31/12/2019

Variation brute des Actifs

Courants (1805) e
Variation des Dettes (2 489) 9 465
Courantes

Variation du BFR (685) 1970

(1) Besoin en Fonds de Roulement.

4.3. CAPITAUX PROPRES

Au 31 décembre 2020, le capital social est
compose de 147 125 260 actions pour un
montant global de 19 991 141 €, entierement
libéré. Les actions sont nominatives ou au
porteur.

Au cours de lexercice 2020, le capital social
n'a connu aucune variation.

A la cléture il n'existe aucun instrument dilutif
en cours.
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4.3.1. Description de la structure du capital
La structure du capital est la suivante :

31/12/2020

S ] o "
Actionariat % de Capital b de droits
de vote

Monsieur Alain DUMENIL 945 237 0,64 %
ARDOR CAPITAL 5453 032 371 %
RODRA INVESTISSEMENT 71887619 48,86 %
FONCIERE 7 INVESTISSEMENT 855000 0,58 %
KENTANA 303 165 0,21 %
COFINFO 2000000 1,36 %
Autocontrole ACANTHE 0.00 %
DEVELOPPEMENT ’
Groupe Alain DUMENIL 81444053 55,36 %
Public 65 681 207 44,64 %
Total 147 125 260 100,00 %

o . % de droits
0,64 % 945237 0,64 % 0,64 %
371 % 5453032 3,71 % 3,71 %
48,86 % 71887619 48,86 % 48,86 %
0,58 % 855000 0,58 % 0,58 %
0,21 % 303165 0,21 % 0,21 %
1,36 % 2000000 1,36 % 1,36 %
0,00 % 0,00 % 0,00 %
55,36 % 81444 053 55,36 % 55,36 %
44,64 % 65681 207 44,64 % 44,64 %

100,00 % 147 125 260 100,00 % 100,00 %

A la connaissance de la Société, il n'existe aucun autre actionnaire détenant plus de 5 % du

capital ou des droits de vote.

4.3.2. L'information sur les pactes

d'actionnaires

Les obligations de declaration et de publicite
des pactes et conventions d'actionnaires sont
encadrées par les dispositions de larticle
L. 23311 du code de commerce et
larticle 223-18 du reéglement général de 'AMF.

La Société n'a pas connaissance de tels pactes
ou conventions entre les actionnaires connus
et declarés a la date de cléture de l'exercice.

4.3.5. Participations ne donnant pas le contréle

4.3.3. L'information spécifique lorsque

la Société est controlée

La Sociéte est controléee comme deécrit
ci-dessus ; toutefois, la Société estime qu'il n'y
a pas de risque que le contrdole soit exercé
de maniere abusive.

4.3.4. Distributions

Aucune distribution
'exercice 2020.

na été effectuée sur

Les participations ne donnant pas le contréle concernent la société VENUS.

Nom de la filiale ou existent des titres de participation ne donnant pas le controle
Siege social

Pourcentage de détention par les détenteurs de titres ne donnant pas le contréle
Résultat net attribué aux détenteurs de participations ne donnant pas le controle

(en milliers d'euros)

Total des participations ne donnant pas le contrdle (en milliers d'euros)

Informations complémentaires

VENUS

2, rue de Bassano 75116 Paris
2.66 %

64

8754

Les filiales controlées par la société VENUS
apparaissent sur 'organigramme de la Note 3.3
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4.4. PROVISION POUR RISQUES ET CHARGES

(En milliers d'euros) 31/12/2020 31/12/2019

Provision pour risques fiscaux 0
Provision pour litiges ™ 4392 4434
Provision pour charges @ 42 0
Provision d'indemnités de départ a la retraite © 182 218
Total 4616 4 652

Les provisions pour risques et charges se composent de :

(1) Les provisions pour litiges sont constituées a la cléture de deux provisions d’'un montant total de 4 434 K€. Les provisions sont liges aux litiges avec les
minoritaires de la société FIG (cf. § 9.3.3) a hauteur de 4 325 K€, a des litiges avec d’anciens salariés a hauteur de 67 K€.

(2) La provision pour charges de 42 K€ correspond a une provision a I'égard d'un organisme social.

(3) Les variables constituant cette provision sont exposées au § 9.7.

4.5. PASSIFS FINANCIERS

4.5.1. Détail des passifs financiers courants et non courants

Variations de la période

Dettes Variation Variation de | Juste Poste a ation de
(en milliers d’euros) S o périmetre change valeur poste BFR S22l
Passtsnoncowrans ||| [ | [ |

Emprunts et dettes > 1 an
aupres des éts. de crédit

Autres emprunts et dettes > 1 an 19 277 95 (2 673) 16 699

5572 (5572)

Total des passifs financiers

Hon Courants 24849  (5572) - - 535 (2 673) - 16 699
passfocoans || || [
Empruntslet.dettes aupres des 9985 (634) 97 9378
éts. de crédit< 1 an
Autres emprunts et dettes < 1 an 2964 (975) 8 2673 4670
Découverts bancaires 4 3 7
Intéréts courus 90 (90) 53 53
I::?L:f: passifs financiers 13043 (1696) - - 8 2673 64 14108
[Totl des passfs inanciers | 37892 | (7268) | - | - | w03 | - | 6 | 0807
Trésorerie 1966 9114 11080
Endettement net 35926 (16 482) - - 103 - 64 19711

Les découverts de trésorerie sont présentés au poste Passifs financiers courants.

Le tableau, ci-dessous, présente les cash-flows nécessaires a l'extinction des emprunts auprés des
etablissements financiers (remboursement des échéances de capital et dintéréts futurs), les
natures de taux d'intérét, leur périodicite et le terme de ces emprunts.

Décaissements restants dus sur emprunts
(En milliers d'euros) (Capital + intéréts

)
Nature Date fin Taux > 3 mois A+ Total Juste
du taux d’emprunt et<1an 5 ans Valeur

Munchener Taux

Rue de Rivoli ; NA  Mai-2021 489% 116 9600 9716 9716
Hypotenkenbank fixe

Sous Total Taux Fixe 116 9600 - - 9716 9716

e Loyer IFRS 16 718 4157 11548 5774 22197 22197

Bassano

Sous Total IFRS 16 718 4157 11548 5774 22197 22197

Total Général 834 ] 13757 | 115e8 [ 5774 | 31913 | 31913 |

ACANTHE DEVELOPPEMENT @ RAPPORT FINANCIER 2020



dettes IFRS 16 pour le 2 rue de Bassano 75116
Paris. L'emprunt aupres de la Munchenner
Hypothekenbank a été remboursé suite a la
vente du bien sis 24 rue de Bizet Paris.

Les passifs financiers detailles dans le tableau,
ci-dessus, ont été évalués au cout amorti
selon la meéthode du Taux dInterét Effectif
(TIE). En cas d'évaluation a la juste valeur, le
montant bilanciel des passifs financiers non
courants aurait été peu difféerent pour les
emprunts a taux fixes, eu egard a la faible
durée de temps restant a courir jusqu'a leur
écheance finale. Le tableau integre aussi les

L'exposition au risque de variation des taux
diintéréts variables est inexistante, le seul
emprunt & taux  variable ayant @ été
intégralement rembourse sur l'exercice.

Juste valeur des passifs financiers

juste valeur
= 3

4.5.2.

(En milliers d'euros)
Emprunts et dettes financieres

diverses 30807 30807 30807

Dépots et cautionnements 1263 1263 - 1263 N/A
Dettes fournisseurs 2446 2446 - 2446 N/A
Dettes fiscales et sociales 1479 1479 - 1479 N/A
Autres dettes 411 411 - 411 N/A
Autres passifs courants 185 185 - 185 N/A
Total 36 591 5784 30 807 36 591

Les decouverts, dettes fournisseurs, depots et cautionnements et dettes fiscales et sociales qui
sont pour lessentiel des dettes courantes, ont une valeur bilancielle qui est exprimée au cout, et

qui est assimilable a leur juste valeur.

4.6. ECHEANCIER DES DETTES

Au 31 décembre 2020 :

(En milliers d'euros)

Emprunts et dettes financieres

diverses ey
Dépots et cautionnements 1263
Dettes fournisseurs 2 446
Dettes fiscales et sociales 1479
Autres dettes 411

Autres passifs courants 185

Total 36 591

(1) Dont dette de loyer IFRS 16 (21 368 K¢€) et intéréts courus (53 K€).

Le poste « Dettes fiscales et sociales » se
compose de :

- charges de personnel pour 385 K€,
- prélevement a la source pour 54 K€,

- dettes de TVA (a payer ou calculées) pour
052 K€,

- taxes diverses pour 74 K€,

14100 11 008 5699

1263
2446
1479
41
185
19 884

11008 5699

Le poste « Autres dettes »
principalement de :

- clients créditeurs pour 122 K€ (ce poste
enregistre  principalement les réglements
anticipés des clients et les avances de
charges locatives dues aux clients suite a la
fin de leur bail),

- avoirs a établir pour 266 K€ correspondant a
la reddition des comptes de charges de
locataires,

- créditeurs divers pour 22 K€,

se compose
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Au 31 décembre 2019 :

Emprunts et dettes financiéres

diverses 0 37 892 13 042 16 395 8454
Dépots et cautionnements 1643 1643
Dettes fournisseurs 1988 1988
Dettes fiscales et sociales 1 523 1523
Autres dettes 2642 2642
Autres passifs courants 196 196
Total 45 884 21034 16 395 8 454

(1) Dont dette de loyer IFRS 16 (21 937 K¥€) et intéréts courus (90 K€).

Le poste « Dettes fiscales et sociales » se Le poste « Autres dettes » se compose

compose de : principalement de :

- charges de personnel pour 419 K€, - clients créditeurs pour 125 K€,

- prélevement a la source pour 69 K€, - (ce poste enregistre principalement les

- dettes de TVA (a payer ou calculées) pour reglements anticipes des clients et les
1 001 KE, avances de charges locatives dues aux

clients suite a la fin de leur bail),

- avoirs a etablir pour 229 K€ correspondant a
la reddition des comptes de charges de
locataires.

taxes diverses pour 30 K€.

NOTE 5. NOTES ANNEXES : COMPTE DE RESULTAT
51.  REVENUS NETS DES IMMEUBLES

Les revenus nets des immeubles comprennent lensemble des produits et des charges
directement rattachés a l'exploitation des immeubles.

(En milliers d'euros) 31/12/2020 31/12/2019

Loyers 3967 4602
Charges locatives refacturées 508 883
Produit de remise en état des locaux 360

Charges locatives globales (1127) (1173)
Revenus nets des immeubles 3708 4312

Le chiffre d'affaires de l'exercice 2020 baisse de 650 K€ soit -11,9 % par rapport a l'exercice 2019.

L'évolution du chiffre d'affaires a périmetre constant, relatif aux immeubles déja détenus par le
groupe a la cléture précédente, est de .

Evolution du chiffre d'affaires 4498 4835 (337) 70%

a périmetre constant
(1) Sans les loyers du 24 Bizet pour 2020 et 2019, le bien ayant été cédé au 3eme trimestre 2020.
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La baisse du chiffre daffaires a péerimetre
constant  (immeubles deéja  détenus) est
essentiellement due a :

- sur limmeuble situé rue Charron, le congeé
donné par Ekimetrics a la fin de la période
triennale pour juin 2020 a un impact de
-46 K€, soit -406 K€ de loyer (reprise
d'étalement de la franchise de loyer sur la
période restante), et +360 K€ de remise en
etat des locaux,

- sur limmeuble situé rue de la Banque, les
départs et arrivées ont une incidence de
23 K€,

5.2. RESULTAT OPERATIONNEL

- sur limmeuble situé rue de Rivoli, un depart
de locataire impacte les loyers de -56 K€,

- Une évolution de -328 K€ des charges
refacturées sur les biens a périmetre
constant,

- L'effet de lindexation globale des loyers a
périmétre constant (c'est-a-dire en retenant
uniquement les locataires présents au
31 décembre N-1 et au 31 décembre N) au
31 décembre 2020 est de 72 K€ soit 1,8 %.

Le résultat opérationnel est défini comme la difféerence de l'ensemble des charges et produits ne
résultant pas des activités financieres, des écarts d'acquisitions negatifs, des activites cedees et de
limpot, conformément a la recommandation CNC 2009-R03.

(En milliers d’euros)

Frais de personnel

Autres frais généraux

Autres produits et autres charges

Variation de valeur des immeubles de placement
Dotations aux amortissements et provisions
Reprises aux amortissements et provisions
Charges d'Exploitation

Résultat opérationnel avant cession

Résultat de cession d'immeubles de placement
Résultat de cession des filiales cédées
Résultat Opérationnel

Le Résultat Opérationnel avant cession ressort
a -2 781 K€. Les principales composantes du
résultat opeérationnel sont :

Le poste « Frais de personnel » diminue de
106 KE€. Ce poste enregistre les couts salariaux
directs augmenté des facturations de
personnels extérieurs au Groupe et diminue
des frais de personnels facturés a des sociéetés
en dehors du Groupe. Les couts salariaux
directs du groupe sont en baisse. L'évolution
favorable provient du départ de personnel sur
2019 et 2020, les refacturations nettes aux
sociétes hors du Groupe étant en hausse de
2.4 % (18 K€).

Le poste « Autres frais géenéraux » s'éleve a
1 659 K€ au 31 décembre 2020. Il comprend
principalement :

- le montant net des opérations du siege
social du 2 rue de Bassano a Paris 16° pour

31/12/2020 31/12/2019

(774) (880)
(1 659) (2133)
(82) (106)
(3303) 13755
(1190) (1213)
47 53
(6 961) 9 476
(3253) 13789
471 0
0 0
(2781) 13789

180 K€ (les loyers payé et recus étant a
présent traités en contrat IFRS 16),

- honoraires des differents intervenants
exterieurs (avocats, Commissaires aux
Comptes, experts immobiliers, etc) pour
953 K€,

- assurances pour 21 K€,

- sous-traitance pour 69 K€,

- consommables pour 58 K€,

- documentation 38 K€,

- Annonces et publications pour 83 K€,

- charges d'entretien hors immeubles 88 K€,
- taxes pour 51 K€,

- commissions bancaires pour 44 KE€.
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Les « Autres produits et autres charges » pour

-82 K€ se composent principalement :

- Desjetons de présence .................... -50 K€
- Autres produits et charges................. -42 K€
- Actualisation IFRS 16 en charge......... -77 K€
- Produits des activitées annexes .......... 87 KE

La variation de la juste valeur des immeubles
de placement de -3 303 K€ en 2020 contre
13 755 K€ en 2019, soit une variation relative
négative de -17 058 K€, Les principales
variations de juste valeur sont deétaillees dans
la Note 4.11.

5.3. RESULTAT NET

(En milliers d'euros)

Résultat opérationnel

Produits de trésorerie et d’équivalents de trésorerie
Codt de I'endettement financier brut
Coit de I'endettement financier net
Autres produits et charges financiers
Résultat avant impots

Ecart d'acquisition négatif

Charge d'impot

Résultat net des activités cédées
Résultat net

Propriétaires du groupe

Participations ne donnant pas le controle

Le « Colt de lendettement financier brut »
comprend les charges d'intéréts des emprunts
souscrits, y compris les emprunts obligataires.
Les charges d'intéréts des emprunts sont de
636 K€ et ceux des obligations s'etablissent a
2 K€ sur lexercice 2020, et les intéréts des
dettes de location (IFRS 16 et retard de
paiement) de 240 K€ soit un cout
d'endettement financier brut de 878 K€ Les

Les dotations aux amortissements et provisions
s'élevent a -1 190 K€ au 31 décembre 2020 et
se décomposent ainsi :

Amortissements et dépréciations

dactif .o 7 K€
- Amortissement du droit d'usage

IFRS 16 .o 1158 K€
- Amortissements autres

immobilisations............................. 15 K€
- Provision clients douteux................ 10 K€

Les reprises de provisions s'élevent en 2020 a
47 K€ et concerne principalement la provision
retraite.

31/12/2020 31/12/2019

(2781) 13789
20 62
(878) (669)
(857) (607)
(29) (69)
(3 667) 13112
(14) (13)
(3 681) 13100
(3746) 12 690
64 410

gains sur les instruments de trésorerie et
équivalents de trésorerie s'établissent a 20 K€,
soit un produit des obligations Smalto de
20 K€,

Les « Autres produits et charges financiers »,
soit une perte de 29 K€ sont constitues
dinteréts (+7 K€) et intéréts sur compte
courant (+21K€).
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5.4. VERIFICATION DE LA CHARGE D'IMPOT

(En milliers d’euros)

Résultat net consolidé

Imp6ts sur les sociétés

Résultat avant impots

Taux d’imposition frangais

Charge ou produit d’impot théorique
Retraitement des sociétés étrangéres
Autres retraitements et décalages

Résultats non imposés (régime SIIC)
Imputation : création de déficits reportables
Charge (-) ou produit (+) d'impét dans le résultat

L'impdt sur les societés est genéralement quasi
nul de par loption pour le regime SIIC souscrite
courant 2005, qui permet une exonération totale,
sous réserve dune redistribution, des plus-
values et des revenus lies a lactivité immobiliere

31/12/2020 31/12/2019

(3 681) 13100
14 12
(3 667) 13112
28 % 31%
1027 (4 065)
(145) (147)
(697) 113
(369) 4982
170 (895)
(14) (12)

pour lintegralité des societés  francaises

consolidées transparentes ou ayant opte.

Les résultats imposables sont ceux sortant du
cadre de cette activite.

NOTE 6. SECTEURS OPERATIONNELS

Le Groupe realise lintégraliteé de son chiffre
d'affaires dans la zone Euro, dans le secteur
de limmobilier.

Le patrimoine immobilier (immeubles de
placement et stocks) du Groupe représente au

31 décembre 2020 une surface totale de
11 7746 m?, surface en baisse de 1 042 m? par
rapport a lexercice précédent eu égard a la
cession d'u bien a usage de bureaux sis 24 rue
de Bizet a Paris. Les surfaces sont réparties
de la maniere suivante :

[Enm | 31/12/2020 | 31/12/2019 | % établi en fonction des m? 31/12/2020 | 31/12/2019

Bureaux 8328 m? 9370 m?
Habitations 1945 m? 1945 m?
Surfaces commerciales 1473 m? 1473 m?
Divers 0 m2 0m2

Total 11 746 m? 12 788 m?

Paris 72% 75 %
Région Parisienne (hors Paris)

Province

Etranger 28% 25%
Total 100 % 100 %

(1) Le seul bien situé a I'étranger (3 255 m?) est I'immeuble sis au 9 avenue de I'’Astronomie a Bruxelles.

Décomposition des actifs (En milliers d'euros)

Patrimoine immobilier (" par secteur géographique
Paris

Région Parisienne

Province

Etranger

137 667

6000

Actifs immobiliers 143 667

Autres actifs non affectables @
Total des actifs

(1) Détail du patrimoine immobilier :
Immeuble de placement

143 667
Immeuble en actif corporel 45
Immeuble en stock 0

143712

(2) I sagit des actifs non immobiliers.

45730
189 397
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Au 31 décembre 2020

Informations bilantielles par secteur d'activité au 31 décembre 2020

Immeubles de placement 83932 25166 - 34501 67 143 667

Actifs corporels Parking Bureaux

administratifs . e

Stock d'immeubles
Immeubles destinés a la vente

Passifs financiers non courants - - - - 16 707 16 707
Passifs financiers courants 1823 2 504 - 50571 4722 14100

Acquisitions d'actifs sectoriels évalués au 31 décembre 2020

Immeubles de placement

Cessions d'actifs sectoriels en 2020

Immeubles de placement (16 360) (16 360)

Compte de résultat par secteur d'activité au 31 décembre 2020

Loyers 711 2277 3967
Charges locatives refacturées 120 58 286 45 508
Produit de remise en état des locaux 360 - 360
Charges locatives globales (220) (169) (687) (57) (1127)
Revenus nets des immeubles 611 582 2236 279 - 3708
Frais de personnel @ (110) (90) (574) (774)
Autres frais généraux @ (237) (193) (1221) (8) (1659)
Autres produits et charges (104) (80) 50 53 (82)
Variation de valeur des immeubles de placement (1858) (688) (757) (3303)
Dotations aux autres amortissements et provisions © (3) (5) (4) 0 (1178) (1190)
Reprise des autres amortissements et provisions ¢ 47 47
Résultat de cession immeubles de placement 471 471
Résultat de cession des filiales cédées

Produits de trésorerie 20 20
Colt de I'endettement financier brut (189) (94) (68) (287) (240) (878)
Autres produits et charges financiers (29) (29)
Résultat avant impot (1891) (569) (337) 456 (1326) (3 667)
Impots sur les sociétés (14) (14)
Résultat net (1891) (569) (337) 456 (1341) (3681)

(1) Les frais de personnel et les autres frais généraux sont répartis en fonction des m>2.
(2) Les autres frais généraux sont constitués essentiellement des codts de gestion générale du Groupe.
(3) Les dotations aux amortissements et provisions non affectables concernent principalement les dotations IFRS16 pour 1 158 K€.
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Informations du compte de résultat par zone géographique au 31 décembre 2020

Région
Parisienne Non affectable Total
(En milliers d'euros) hors Paris
- - 93 -

Loyers 3873 3967
Charges locatives refacturées 468 - - 40 - 508
Produit de remise en état des locaux 360 = = - = 360
Charges locatives globales (895) - - (232) - (1127)
Revenus nets des immeubles 3 806 - - (98) - 3708

Variation de valeur des immeubles

de placement (2253) : . (1050) - (3 303)

Informations bilantielles par zones géographiques au 31 décembre 2020

Région
parisienne Non affectable Total
(En milliers d'euros) (hors Paris)

Actif

Immeubles de placement 137 667 - - 6 000 - 143 667
Actlfs .corpc.)rels Parking bureaux 15 i ) i ) 45
administratifs

Stock d'immeubles

Immeubles destinés a la vente

Passifs financiers non courants 16 699 - - - - 16 699
Passifs financiers courants 14108 - - - - 14108

Acquisitions d'actifs par zones géographiques évalués au 31 décembre 2020

Région
parisienne Non affectable Total
(En milliers d'euros) (hors Paris)

Immeubles de placement

Cessions d'actifs par zones géographiques en 2020

Région
parisienne Non affectable Total
(En milliers d'euros) (hors Paris)

Immeubles de placement (16 360) (16 360)
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Au 31 décembre 2019 :

Informations bilantielles par secteur d'activité au 31 décembre 2019

Immeubles de placement 102 248 25 556 - 35372 67 163 243
Actifs .corpo.rels Parking Bureaux 5 59
administratifs

Stock d'immeubles - - - - - 0
Immeubles destinés a la vente - - - - - 0

pasit

Passifs financiers non courants 5572 - 19278 24 850
Passifs financiers courants 2113 2679 - 5194 3057 13 043

Acquisitions d’'actifs sectoriels évalués au 31 décembre 2019

Immeubles de placement 2886 2 886

Compte de résultat par secteur d'activité au 31 décembre 2019

Loyers 2960 1075 567 4602
Charges locatives refacturées 633 116 134 - 883
Charges locatives globales (823) (144) (205) - (1173)
Revenus nets des immeubles 2770 1047 496 - 4312
Frais de personnel @ (645) (101) (134) - (880)
Autres frais généraux @ (1563) (246) (324) - (2133)
Autres produits et charges 14 (72) (106) 58 (106)
Variation de valeur des immeubles de placement 7508 2987 3260 - 13755
Dotations aux autres amortissements et provisions © (4) (1) - (1208) (1213)
Reprise des autres amortissements et provisions ¢ 1 = = 52 58

Résultat de cession immeubles de placement
Résultat de cession des filiales cédées

Produits de trésorerie 45 7 9 - 62
Colt de I'endettement financier brut (239) (95) (185) (150) (669)
Autres produits et charges financiers = - = (69) (69)
Résultat avant impot 7888 3526 3016 (1317) 13114
Impots sur les sociétés - - - (13) (13)
Résultat net 7888 3526 3016 (1330) 13100

(1) Les frais de personnel et les autres frais généraux sont répartis en fonction des m>2.

(2) Les autres frais généraux sont constitués essentiellement des codts de gestion générale du Groupe.

(3) Les dotations aux amortissements et provisions non affectables concernent principalement les dotations IFRS16 pour 1 118 K€.

(4) Les reprises aux provisions non affectables est la reprise de provision dans I'affaire DUTHEIL, qui concernait de la promotion immobiliére.
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Informations du compte de résultat par zone géographique au 31 décembre 2019

Région
Parisienne Non affectable Total
(En milliers d'euros) hors Paris
- - 92 -

Loyers 4510 4602
Charges locatives refacturées 846 - - 37 - 883

Charges locatives globales (959) = = (214) - (1173)
Revenus nets des immeubles 4398 - - (86) - 4313

Variation de valeur

des immeubles de placement 13785 : . - - 13755

Informations bilantielles par zones géographiques au 31 décembre 2019

Région
parisienne Non affectable Total
(En milliers d'euros) (hors Paris)

Actif

Immeubles de placement 156 193 - - 7050 = 163 243
Actlfs .corpc.)rels Parking bureaux 5 i i ) ) 59
administratifs

Stock d'immeubles = - - = = 0
Immeubles destinés a la vente - - - - - 0
Passifs financiers non courants 24 849 - - - - 24 849
Passifs financiers courants 13 043 - - - - 13 043

Acquisitions d'actifs par zones géographiques évalués au 31 décembre 2019

Région
parisienne Non affectable Total
(En milliers d'euros) (hors Paris)

Immeubles de placement 2 886 2 886

NOTE 7. ENGAGEMENTS HORS BILAN

Les engagements, internes ou externes au Groupe, sont les suivants :

7.1. ENGAGEMENTS HORS BILAN LIES AU PERIMETRE DU GROUPE CONSOLIDE

Aucun engagement donné ou recu lieé au périmetre du groupe n'existe a la cloture de l'exercice.

7.2. ENGAGEMENTS HORS BILAN LIES AUX OPERATIONS DE FINANCEMENT
7.21. Engagements donnés

Les engagements ne sont exercables qu'a pour le Groupe a la date de cléture des
hauteur des sommes restant réellement a comptes de l'exercice figure ci-dessous. Les
rembourser au jour de Llexercice de la engagements listés, ci-dessous, concernent
garantie, majorees des frais, droits et des passifs inclus dans le bilan consolide, et
accessoires dans la limite de 20 % de ce ne viennent pas en complément de ceux-ci.
montant. L'impact réel de ces engagements
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(En milliers d’euros)

Cautions et garanties autonomes consenties aux
établissements financiers

Inscriptions hypothécaires sur les immeubles achetés
Montant de I'emprunt restant dii majoré d'un coefficient 1,2

Nantissements des loyers commerciaux

18 698

16 655
Gage especes 2699

A moins De un

5749

9488 9488
11385 11385
2699 2699

Les durées des engagements sont liees a celles des emprunts.

Nantissements Garanties et Siretés :

Nombre

Société dont les Nom - e s % du
. i as . A Date de Date Condition d’'actions ou de "

actions ou parts de I'actionnaire Bénéficiaire . I 2 . capital
. " o départ d’échéance de levée parts sociales "

sont nanties ou de I'associé . nanti

nanties
SCl Echelle Rivoli  DEVELOPPEMENT ~, Munchener 18117 17105/ permboursement 1000 100 %
ot Baldavine Hypothekenbank 2021

Les nantissements de titres sont donnés a hauteur du capital restant du sur les emprunts

concernes.
Autres engagements

Les contrats d'emprunts stipulent 'engagement
pour les sociétés emprunteuses de respecter
un certain nombre de ratios :

Echelle Rivoli

ICR = Ratio de couverture des intéréts.
LTV = Ratio de I'emprunt par rapport a la valeur de I'immeuble.

L'absence de respect des ratios, ci-dessus,
entraine  généralement une obligation de
remboursement partiel anticipé.

Enfin, le groupe n'a accordé a des tiers ni
ligne de crédit non encore utilisee (lettres de
tirages,.) ni engagement de rachat de valeurs
prétées ou déposeées en garantie.

7.3. ENGAGEMENTS HORS BILAN LIES
AUX ACTIVITES OPERATIONNELLES
DU GROUPE

7.3.1. Engagements donnés

L'hypothéque suivante a été prise a titre

conservatoire par le Trésor Public. Elle

concerne un immeuble qui était la proprieté

de la société FRANCE IMMOBILIER GROUP

(FIG) qui est devenu, suite au traitée d'apport

publié, la proprieté de la SNC VENUS qui n'a

aucune dette envers ['Administration Fiscale.

Munchener Hypothekenbank

>140 % <60 %

Cette hypotheque n'était pas inscrite a la date
de lapport sur le releve fourni par notre
notaire. Cette opération est liee aux différents
litiges avec la société FIG qui sont detailles
dans la note 9.3.1.

31/12/2020 31/12/2019

12 425 12 425

(En milliers d’euros)

Inscriptions hypothécaires
sur les immeubles

La répartition des montants d'’hypotheques est

la suivante :
(En milliers Total au A moins De 1 +de5 ans
d’euros) 31/12/20 d'1an a5ans
Hypotheques 12 425 0 0 12 425

7.3.2. Engagements recus

Neant.
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NOTE 8. EXPOSITION AUX RISQUES

L'exposition aux risques et aux facteurs dincertitude et la gestion de ceux-ci sont explicités en
notes 2.3 et 24 du rapport de gestion sur les comptes de l'exercice 2020.

NOTE 9. AUTRES INFORMATIONS

91. ACTIF NET REEVALUE

Le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMMENT a
decide d'adopter l'option d'évaluation a la juste
valeur de la norme IAS 40, afin d'évaluer les
immeubles de placement en juste valeur a
compter du 1% janvier 2006. Cette option a
pour objet de refléeter dans les comptes
consolidés les variations du marche des
« immeubles de placement », et de donner au
patrimoine sa valeur de marche.

L'évaluation des immeubles du Groupe est une
des préoccupations majeures de la Direction.
Toute son attention est particulierement
centrée sur la valorisation a la juste valeur de
son patrimoine, composante principale de
lactivité du groupe et de son résultat. Ces
évaluations sont menees avec une grande
rigueur.

Le Groupe reste eégalement tres vigilant a
'évolution macroéconomique internationale et
nationale ainsi qu'a la fiscalité toujours
mouvante de limmobilier d'entreprises, qui est
toujours lun des actifs les plus rentables et
une valeur refuge pour les investisseurs.

Contexte économique*

En 2020, la France était la septiéeme puissance
économique  mondiale, juste derriere le
Royaume-Uni et linde. La reprise du pays
apres la crise économique de 2008 est
intervenue plus tard que dans dautres pays
europeens et est restée fragile en raison de
désequilibres structurels. En 2020, en raison de
la pandémie Covid-19, la France a subi l'une
des contractions économiques les plus fortes
parmi les pays de L'UE. Selon les estimations
du FMI, la croissance du PIB s'est contractéee
de pres de -19 % (en glissement annuel au
deuxiéme trimestre 2020.

Pendant toute lannée 2020, la production a
reculée de -98 % alors que lactivite
économique a rebondi au troisieme trimestre.
Selon les prévisions d'octobre 2020 du FMI, la
croissance du PIB est estimée a 6 % en 2021

1. Trade Solutions BNP Paribas 2 avril 2021.

2. BNP Paribas Real Estate - At a glance ‘Investissement en France” 4T 2020.

avant de ralentir a 2,9 % en 2022, sous reserve
de la reprise économique mondiale post-
pandémique.

La consommation privee et lactivite
d'investissement  devraient  bénéficier des
mesures de relance budgétaire, tandis que le
raffermissement de la demande mondiale
devrait stimuler les exportations. Cependant,
une prolongation de la crise sanitaire jusqu'en
2021 pourrait retarder la reprise économique.
Dans sa derniere mise a jour de janvier 2021
des Perspectives de l'économie mondiale, le
FMI a révisé ses projections de croissance du
PIB de la France a 55 % en 2021 et 41 % en
2022 (soit une différence par rapport aux
projections des PEM d'octobre 2020 de -05 %
et +1.2 % , respectivement).

Le marché immobilier de l'investissement*

Au 4eme trimestre 2020, les investissements
en immobilier d'entreprise ont représente un
total de 10 milliards d'euros en France, portant
le volume global annuel a 282 milliards
d'euros, soit une diminution de 35 % par
rapport a 2019.

Aprées plusieurs années de records successifs,
les placements ont retrouvé en 2020 un
niveau plus proche de la moyenne long terme.
Dans un contexte sanitaire et economique
encore tres incertain, il est difficile de prévoir
l'évolution sur les années a venir. Cependant, il
est peu probable que le marché retrouve un
tres fort dynamisme dés 2021 L'activité
actuelle laisse présager une année 2021 stable
ou en legere hausse comparativement a
l'année inattendue que nous venons de vivre.

Suite a la crise sanitaire qui a touche tous les
secteurs economiques, l'ensemble des classes
d'actifs affichent des résultats en baisse
comparativement a l'année 2019.

En Bureau, 18,6 milliards d'euros ont été investis
en France en 2020, soit une baisse de 29 %
par rapport a lan dernier. En lle-de-France, le
marché a beénéficie de 4  transactions
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supeérieures a 400 millions d'euros, soit environ
2,4 milliards d'euros, dont la vente du futur
siege dENGIE a La Garenne-Colombes pour
environ 1 milliard d'euros ou encore l'acquisition
par Allianz de Llopération Citylights situee a
Boulogne-Billancourt. Cependant, ces opeérations
de trés grande envergure ont eté rares par
rapport a 2019 qui en avait comptabilisées 9
pour un total de plus de 7 milliards d'euros.

Avec 4,4 milliards d'euros, les montants investis
en Commerce affichent une baisse de 37 % par
rapport a 2019. Méme si le marché a bénéficie
de la vente du portefeuille Crossroads pour
plus d1 milliard deuros, le fort retrait du
nombre de transactions a fait drastiquement
chuter les montants investis : 152 transactions
se sont signées en 2020 contre plus de 220 en
2019. Au cours du dernier trimestre 2020, deux
transactions significatives se sont actées dans
le 8éme arrondissement parisien : la vente des
boutiques Prada et Loro Piana, acquises par
Invesco pour 288 millions d'euros, ainsi que
lacquisition par BMO du 71/73 avenue des
Champs Elysées.

Avec un marché locatif fortement impacte par
la crise et qui fait face a quelques incertitudes,
les investisseurs ont fait preuve de prudence,
se retirant parfois de projets jugeés trop risqueés.
A contrario, les actifs « Core », offrant un
rendement  securise, ont étée fortement
plébiscités. Ainsi dans le contexte actuel, les
ecarts entre les profils de risque devraient se
creuser davantage, créant une nouvelle
hiérarchisation des valeurs en fonction de la
qualité intrinseque des actifs et de l'appréeciation
du risque de leur situation locative.

Les transactions signées cette année nous
permettent dafficher un taux de rendement
« prime » de 315 % pour les Commerces en
pied dimmeuble dans Paris. Ainsi le taux
« prime » sur cette classe dactif s'est
décompressé de 65 pdb en un an. A contrario,
sur les actifs tertiaires et logistiques, les taux
« prime » ont continué de se contracter, avec
une baisse de 10 pdb enregistrée en un an.

Dans le secteur de Paris QCA, le taux
« prime » en Bureaux s'éleve a présent a
2,70 %. En Logistique, il est passé en dessous
de la barre des 4,00 %, grace a une opération
signée en Régions.

Avec un OAT negatif qui devrait se maintenir
autour de 0 dans les mois a venir, le secteur
immobilier offre une prime de risque toujours
avantageuse ; les taux « prime » devraient

donc se maintenir, voire se compresser encore
davantage.

Le marché locatif de bureaux*

Avec 1,3 million de m? Qlacés, le marché
locatif des bureaux en Ile-de-France finit
l'anneée 2020 en retrait de 45 % sur un an.

Le créneau des grandes surfaces (>5 000 m?)
est particulierement impacté avec un niveau
de volume placé historiquement faible
(400 000 M?).

Malgré Llenregistrement de deux transactions
exceptionnelles cette année (Total sur The Link
a La Défense pour 126 000 m? et Engie sur
son futur Eco-Campus a la Garenne Colombes,
83 000 m?), le repli est marqué : -55 % sur
un an avec seulement 21 transactions en 2020
(contre 73 en 2019).

Le retrait est legerement moins prononce sur
le créneau des petites et moyennes surfaces
(<5 000 M3 : -39 % sur un an.

Face a la raréfaction des transactions, l'offre a
un an augmente mecaniquement (+22 % sur un
an) et atteint 51 millions de m? au 1* janvier
2021. La part des locaux neufs et restructurés
poursuit sa hausse et représente pres de 30 %
de l'offre disponible.

L'offre future augmente légerement au T4
2020 avec notamment 1,8 million de m? en
chantier. La situation déséquilibrée en lle-de-
France se maintient avec une concentration
des chantiers sur certains secteurs : la
1°¢ Couronne Nord (24 %), la Péri-Défense
(17 %) et La Défense (15 %).

A la fin du 4°™ trimestre 2020, le taux de
vacance immédiat des bureaux en ile-de-France
continue sa progression et saffiche a 6,8 %. La
encore, les  secteurs  geéographiques  se
distinguent, revélant une évolution des taux de
vacance a deux vitesses. Ainsi, la Péri-Défense
atteint 18 % de vacance alors que Paris QCA,
malgré une hausse, reste a un niveau faible
(3,8 %), inférieur a sa moyenne décennale (4,1 %).

Cette hausse de la vacance aura certainement un
impact sur les valeurs locatives. La correction des
loyers touchera en premier lieu les actifs qui ne
répondent que partiellement a la révolution des
usages, amorcee par les utilisateurs. A linverse, le
segment « prime » est pour le moment, peu
affecté par la crise sanitaire. En 2020, Paris QCA
affiche ainsi un loyer prime de 900 €/m?/an.

1. BNP Paribas Real Estate - At a glance “Les bureaux en lle-de-France” 4T 2020.
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Le marché résidentiel immobilier*

A la suite du confinement décidé pour lutter
contre l'épidemie de Covid-19, le marché
immobilier a été presque a larrét durant pres
de deux mois.

Le marché du logement avait connu
une année 2019 exceptionnelle et s'était
caractérisé par une évolution assez hétérogene
des prix pour lesquels dimportantes disparités
geographiques étaient observeées.

Jusqu'a mi-mars (avant la crise sanitaire), les
volumes de ventes étaient tres dynamiques
(1 068 000 a fin février 2020) et en hausse
pour la cinquieme anneée consecutive, l'offre se
raréfiait tandis que la demande restait
importante et les prix avaient méme
légerement accéléré a +4 % sur 12 mois.

Compte tenu du caractére totalement inédit de
la crise actuelle qui provient d'un événement
« exogéne » au systéme économique, les
consequences economiques et le profil de la
poursuite de la reprise dactivite dans les
prochains mois sont difficiles a anticiper avec
précision. L'impact sur le marché du logement
dépendra de lévolution de lépidemie qui
perturbera encore vraisemblablement l'économie
durant de nombreux mois.

virus, le
pour le

Sauf résurgence importante du
scénario qui semble se dessiner
marché immobilier est un scénario en
« U asymeétrique », avec un redémarrage
progressif de lactivité qui est observe.

Pour ce qui est du marche residentiel haut de
gamme, celui-ci est un segment immobilier a
part, dont les ressorts économiques se
rapprochent de ceux du luxe. A linstar des
grands crus ou des ceuvres dart, le résidentiel
haut de gamme a continué de beénéficier d'un
desequilibre structurel entre une offre par
nature limitée et une demande qui a continue
de croitre avec la progression de la population
mondiale a hauts revenus et Paris est un
terrain de jeu ouvert mondialement.

Les perspectives 2020*

Les perspectives pour 2021 restent incertaines :
les liquidités disponibles a linvestissement
immobilier sont bien présentes et le maintien
des taux obligataires en territoire negatif
accroit la capacite d'attraction de limmobilier
d'entreprise grace a une prime de risque
restéee intacte. Le marché locatif et les

changements structurels vont quand méme
impacter certaines classes d'actifs (bureaux et
commerces principalement)..

Les résultats du 4°™ trimestre 2020 se sont
réevelés encourageants sur la capacité du
marché a résister a un environnement
économique chahuté pour encore quelques
mois/trimestres. Mais la question aujourd'hui
est d'identifier les opportunités a acquerir, alors
que les investisseurs finalisent leurs strategies
d'investissement, qui sont plus diversifiees en
termes de classe d'actifs, avec un intérét
croissant pour la logistique et le résidentiel, et
tournée vers des actifs value-add dont le prix
peut étre revu selon la localisation.

Le début 2021 est assez calme mais les
acteurs de Llimmobilier restent confiants sur
un volume de transactions de 26-29 milliards
d'euros, projection qui ne pourra se realiser
que si des immeubles ou des opérations de
développement sont mises sur le marché.

Le patrimoine du Groupe

Le patrimoine du groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT affiche un taux d'occupation
de 53 %. Sur ces méemes critéres, ce taux
augmente a 67 % pour le seul patrimoine
parisien.

Les expertises au 31 décembre 2020 ont éte
réalisées, comme pour les exercices
préecedents, selon des criteres définis dans la
Charte de Expertise en Evaluation Immobiliere
et appliquées par lensemble des societes
foncieres cotees.

Les biens qui font lobjet de promesses de
vente sans conditions suspensives importantes
sont eévalués quant a eux, au prix net de
cession.

Le patrimoine du groupe est estimé a
143 712 K€ (immeubles de placement plus les
parkings en immobilisation). Il est compose a
hauteur de 83 932 K€ de bureaux, 25 166 K€ de
commerces, 34 501 K€ dimmeubles residentiels,
auxquels se rajoutent des parkings pour 122 K€.

En  surfaces, les bureaux représentent
8 328 m? les commerces 1 473 m3 et le
résidentiel 1 946 m?2

Les expertises sur le patrimoine du groupe
ACANTHE DEVELOPPEMENT ont dégagé, par
rapport au 31 décembre 2020, et a périmetre
constant, une augmentation de 2,2 %.

1. Galivel & Associeés - Etudes - Note de conjoncture FNAIM Juillet 2020 - Le marché résidentiel au sortir du confinement.
2. www.decision-achats.fr/ Thematique/category-management-1229/Breves/Marche-immobilier-entreprise-Bilan-2020-Perspectives-2021-357494.html
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Les valeurs moyennes au m? suivantes ressortent de ces expertises

Valeur en m?

1

17 500

T

15 000

16 217 €

12 500 -

T

10 000

T

7 500

T

5000

T

2 500

1843 €
Paris Etranger

Répartition nature (%) Répartition nature (%)
Patrimoine en m? Patrimoine en valeur

0% 0,08 %

24,01 %

Répartition géographique (%) Répartition géographique (%)
Patrimoine en m? Patrimoine en valeur

72,29 %
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La situation nette du Groupe ressort de ce fait a 139 436 K€. Pour le calcul de lActif Net
Réévalue (ANR). L'Actif Net Réévalué hors droits se détermine ainsi au 31 décembre 2020 :

(En milliers d'euros)

Capitaux propres consolidés

Titres d'autocontrole :

Plus-values sur les titres d’autocontréle
Actif net réévalué

Nombre d'actions

ANR par action (en euros)

31/12/2020 31/12/2019

139 436 143 492
0
139 436 143 492
147125 259 147125 260
0,948 0,975

Aucun instrument dilutif n'existe au 31 décembre de chacun des exercices présentes.

9.2. SITUATION FISCALE

Les deficits fiscaux du Groupe se rapportent a la partie taxable du résultat fiscal (hors SIIC).

(En milliers d'euros)
Déficits reportables
Total

Les deéficits fiscaux seront imputés sur les
résultats non soumis au regime des SIIC. Ces
derniers seront marginaux compte tenu de
lactivité  essentiellement  immobiliere  du
Groupe. De plus, les mesures de plafonnement
d'imputation des déficits antérieurs sur les
bénefices futurs (@ 100 % jusqua 1 M€ et a
50 % au-dessus de 1 M€) limitent leur
utilisation. Les deéficits fiscaux seront donc
apurés  sur une  période longue, en
conséquence, aucun impoét differée actif n'est
constaté par mesure de prudence.

9.3. LITIGES ET PASSIFS EVENTUELS

9.3.1. Litiges immobiliers

La societé GERY DUTHEIL devait livrer le
chantier 30 rue Claude Terrasse en juillet 2008,
reporté en octobre 2008. Compte tenu des
retards, la societé VELO a demandée un
engagement ferme sur la date de livraison.
N'ayant obtenu aucun engagement ferme sur
la date de livraison, la sociéeté VELO a cessé
de regler les situations de GERY DUTHEIL.
C'est dans ces conditions que la societé VELO
a eté assignee par GERY DUTHEIL en
paiement de factures a hauteur de 927 K€,
sachant que 404 K€ ont été reéglées
directement par la société VELO aux sous-
traitants et que 392 K€ ont été consignes par
la societe VELO aupres de la Caisse des
Depdts et Consignations.

31/12/2020 31/12/2019

45595 47 201
45 595 47 201

Par jugement du 12 septembre 2014, le tribunal
a prononcé la reésiliation du contrat de
marché aux torts de la Sociéetée VELO au
31 mars 2009. Le Tribunal a retenu que le
montant de la créance de la Société DUTHEIL
au titre des situations s'éleve a la somme de
631 K€ TTC au lieu de 788 K€ demandee par
la Societe DUTHEIL. La Societe VELO a éete
condamnée au paiement de cette somme,
outre les intéréts au taux légal a compter de
la date du 19 janvier 2009. Le Tribunal a
ordonné la déconsignation des 392 K€ au
profit de notre Sociéete.

Un appel a été interjete.

Par décision du 11 janvier 2017, la cour d'appel
a confirmé le jugement du 12 septembre 2014.
Toutefois, la deconsignation de la somme de
392 K€ doit étre effectuée désormais entre les
mains du liquidateur judiciaire, Me COURTOUX
et non de la sociéeté VELO.

La societée VELO a formé un pourvoi en
cassation. Par arrét du 29 mars 2018, la Cour
de cassation a rejeté le pourvoi et a
condamné la societé VELO a la somme de
3 K€ d'article 700 CPC.

Le 10 mai 2019, le liquidateur de la sociéte
Dutheil, Me Courtoux, a deélivré a la societe
Vélo un commandement de payer la somme
de 421 K€.
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Par assignation du 13 janvier 2021, le
liquidateur de la societé Dutheil a assigne la
société Veélo en liquidation judiciaire compte
tenu du non reglement de la condamnation.
La prochaine audience a lieu le 5 mai 2021
Des pourparlers sont en cours avec le

liquidateur pour quil se désiste de cette
procédure moyennant le versement par la
societée Vélo dune partie de sa dette
rapidement

9.3.2. Litiges FIG

a) L'arrét de la Cour de cassation
du 26 avril 2017

Par un arrét du 26 avrii 2017, la Cour de
cassation a cassé et annulé en toutes ses
dispositions larrét rendu par la Cour dappel
de Paris du 27 février 2014 qui avait décidé :

- dannuler un acte dapports en date du
24 novembre 2009 par lequel la societe FIG
(ancienne sous-filiale d'ACANTHE
DEVELOPPEMENT cédée le 19 mars 2010)
avait apporté a la SNC Vénus la totalité de
ses actifs a caractére immobilier (immeubles
et parts de SCI) évalués par un commissaire
aux apports a 138 755 688 € en échange de
05 496 parts sociales de la SNC Vénus,

- dannuler une décision en date du
9 décembre 2009 de distribution de
lintégralite des actifs de la societe FIG (dont
notamment les titres Vénus) a la société
Tampico,

- d'annuler une deécision en date du 11 juin
2010 d'augmentation de capital de la societé
FIG pour le porter de 1 43950 € a
10 221 03583 € et de modification de la
répartition du capital social de la sociéte.

La Cour dappel de Paris avait également
condamné ACANTHE DEVELOPPEMENT a
payer, solidairement avec les sociétés FIG et
Vénus, en indemnisation de leur préjudice subi
en raison de la privation de leurs droits
d'actionnaires les sommes de 129 552 € a
Monsieur Barthes et de 89 597 € a Monsieur
Noyer alors qu'ils réclamaient respectivement
15,8 M€ et 1,9 M€,

La Cour dappel avait ainsi repris les
conclusions de Monsieur Kling, expert judiciaire
nomme par les jugements du 14 janvier 2011
du Tribunal de commerce de Paris avec pour
mission d'évaluer les droits que les minoritaires
de FIG détenaient dans les capitaux propres
de FIG et dans les distributions de dividendes
et réserves effectuees en tenant compte de
lévolution de leur participation lors des

difféerentes opeérations ayant affecte lactif net
de FIG depuis 'Assemblée Géneérale ordinaire
et extraordinaire du 24 février 2004.

La Cour dappel avait egalement condamne
solidairement ACANTHE DEVELOPPEMENT et
Vénus a payer 100 K€ chacune au titre de
l'article 700 du CPC.

Compte tenu de lannulation de ces
condamnations,  lintégralité  des  sommes
versees a MM. Barthés et Noyer en vertu de
larrét du 27 février 2014 ont été recouvrées
par le Groupe.

La Cour d'appel navait pas annulé la décision en
date du 23 février 2010, par laquelle la societe
Tampico avait distribué 235 064 56509 € a titre
de dividendes (essentiellement par la distribution
de titres Vénus) a la societé ACANTHE
DEVELOPPEMENT.

Dans son arrét du 26 avril 2017, la Cour de
cassation a remis la cause et les parties dans
l'état ou elles se trouvaient avant ledit arrét,
c'est-a-dire dans celui des deux jugements du
tribunal de commerce de Paris du 14 janvier
2011 qui avaient indique qu'il n'y avait pas lieu
de remettre en cause ces distributions
realisees en decembre 2009 et avaient
débouté les anciens actionnaires minoritaires
de la société FIG de leurs demandes de nullité
des opérations postérieures a lassemblée
annuléee de FIG du 24 février 2004, et pour les
mémes motifs de leurs demandes formées a
lencontre dACANTHE DEVELOPPEMENT.

La Cour de cassation a renvoye la cause et
les parties devant la cour dappel de Paris
autrement composee.

Par un arrét du 7 juillet 2020, la cour d'appel a
confirmé le jugement de premiere instance
du 14 janvier 2011 et a débouté Barthes de sa
demande de nullité des opérations
postéerieures a LAG du 24 février 2004. Les
apports ne sont donc pas annulés. Toutefois,
la cour a fait droit a la demande de Barthes
lequel se prévaut d'un préjudice résultant de
la perte de chance de recouvrer avec
certitude, d'anciennes créances exeécutoires de
2008 et de 2009. La cour d'appel reconnait ce
préejudice et lui accorde 1 575 KE€. A ce titre,
elle fixe la créance au passif de Tampico et
condamne ACANTHE a lui verser cette somme
de 1 575 K€ ainsi que 15 k€ darticle 700
CPC. Pour Noyer, la cour dappel le déboute
egalement de sa demande de nullite des
opérations posterieures a UAG du 24 février
2004. La cour lui octroie la somme de 50 K€
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a titre de dommages et intéréts. A ce titre,
elle fixe la créance de 50 K€ au passif de
Tampico et de FIG, et condamne ACANTHE a
lui verser cette somme ainsi que 10 K€
d'article 700 CPC. Les sociétés ACANTHE et
Venus ont formé un pourvoi en cassation. La
procédure est en cours.

Cependant, une difficulté  d'interprétation
oppose les parties, au sujet de la
condamnation de la societé ACANTHE au
paiement de dommages et intéréts. Barthes
soutient que la condamnation crée une
créance s'additionnant a sa créance déclarée
de 3 097 135,21 euros et de 54 044,31 euros
arrétées au 6 janvier 2011 alors que la sociéete
ACANTHE considere que s'agissant d'une perte
de chance, cette somme vient désintéresser
Monsieur Barthes a hauteur de 50 % des
sommes qui n'a pas pergues.

Une requéte en interprétation de larrét du
7 juillet 2020 a donc été déposée pour que la
cour dappel interpréte sa décision. L'affaire
sera examinée a l'audience du 4 mai 2021.

En parallele, M. Barthes a cru bon d'assigner la
societé  ACANTHE en liquidation judiciaire
compte tenu de labsence de reglement de
cette condamnation de 1 575 K€, contestée.
La prochaine audience a lieu le 6 avril 2021.

A noter également qu'un autre arrét de la Cour
de cassation du 26 avril 2017 a cassé un arrét
de la cour d'appel de Paris du 20 février 2014
qui avait condamné notamment Monsieur Alain
DUMENIL, Président du Conseil d'administration
de la societé ACANTHE DEVELOPPEMENT, a
payer 2 851 615 € a M. BARTHES et 429 703 €
a Monsieur NOYER. Par arrét du 24 septembre
2019, la cour dappel de renvoi a réduit
considérablement la condamnation de Monsieur
Alain DUMENIL, en la portant a la somme de
150 552 € et a débouté Monsieur NOYER de
ses demandes indemnitaires.

Pour calculer le montant de la condamnation,
la Cour d'appel a repris le rapport de Monsieur
KLING, expert judiciaire nommeé par les
jugements du 14 janvier 2011 du Tribunal de
commerce de Paris lequel avait pour mission
d'évaluer les droits que les minoritaires de FIG
détenaient dans les capitaux propres de FIG
et dans les distributions de dividendes.

b) Sequestres

Par une ordonnance de référée du 15 juin 2010
prononcee a la demande de MM. Barthes et
Ceuzin, le Président du Tribunal de Commerce
de Paris a ordonné le séquestre de 95 496
parts sociales de la SNC Vénus représentant
une valeur de plus de 138 millions d'euros,
appartenant & ACANTHE DEVELOPPEMENT,
entre les mains d'un Huissier de justice.

Par ordonnance du 16 septembre 2010
prononcée a la demande de MM Barthes et
Ceuzin, le Président du Tribunal de Commerce
de Paris a ordonné le séquestre de la somme
de 15 179 894,85 € (correspondant a lintégralité
du dividende voté par Assemblée Générale des
Actionnaires  d’ACANTHE DEVELOPPEMENT du
18 juin 2010) entre les mains d'un Huissier de
justice.

Un arrét de la Cour dappel de Paris du
8 déecembre 2010 a confirmé lordonnance de
réferé du 8 octobre 2010 qui avait cantonne le
montant de ce séquestre a la somme de
1 700 000 €.

Une ordonnance de référé du 29 mars 2011 a
débouté ACANTHE DEVELOPPEMENT de sa
demande relative a lordonnance du 15 juin
2010 et l'a déclarée irrecevable s'agissant de
sa demande relative aux ordonnances des
16 septembre et 8 octobre 2010.

Par un arrét du 30 mars 2012, la Cour d'appel
de Paris a confirmé lordonnance du 29 mars
2011 pour la partie relative a l'ordonnance du
15 juin 2010. La Cour dappel a notamment
estimé que les jugements du 14 janvier 2011
etant frappés d'appel, n'étaient pas définitifs de
sorte qu’il n'a pas étée mis fin au litige entre
les parties.

S'agissant de lappel de lordonnance du
29 mars 2011 pour sa partie relative aux
ordonnances des 16 septembre et 8 octobre
2010, un arrét de la Cour d'appel de Paris du
25 octobre 2012 a déclaré irrecevable lappel
d’ACANTHE DEVELOPPEMENT.

Consécutivement a larrét du 27 février 2014
précité statuant sur les appels des jugements du
14  janvier 2011, la  societe  ACANTHE
DEVELOPPEMENT a saisi les juridictions
competentes en vue dobtenir la mainlevee des
séquestres.
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Dans un arrét du 24 septembre 2015, la cour
dappel de Paris a deébouté la societé
ACANTHE DEVELOPPEMENT de lensemble de
ses prétentions, estimant qu'elle avait formé
un pourvoi en cassation contre larrét du
27 feévrier 2014 de sorte que la procédure
n'était pas definitive.

La Cour de cassation, dans un arrét du 26 avril
2017, a rejeté le pourvoi en cassation forme
par la societé ACANTHE DEVELOPPEMENT.

Par ailleurs, la societe ACANTHE
DEVELOPPEMENT a délivré une assignation en
mainlevée des séquestres de Barthes. La
procédure est en cours.

c) Procédure en annulation des opérations
effectuées durant la période suspecte de
France Immobilier Group (FIG)

Le 2 mai 2012, les societes ACANTHE
DEVELOPPEMENT, Vénus et Tampico ont été
assignées par le liquidateur de la sociéeté
France Immobilier Group (FIG), la SCP Becheret
Senechal Gorrias en vue d'obtenir notamment
lannulation de lapport par FIG de limmeuble
du 15 rue de la Banque a Paris 2° et des titres
de participation réalise le 24 novembre 2009
au profit de Venus ainsi que lannulation des
distributions de lacompte sur dividendes et
des distributions de la prime d'émission
realisées en decembre 2009.

Le liquidateur de FIG demande par consequent
a Veénus de restituer la propriete de
limmeuble du 15 rue de la Banque - 75002
Paris et des titres de participation, le tout sous
astreinte de 10 000 euros par jour.

Il demande egalement la condamnation de
Vénus a rembourser a la société FIG les loyers
percus, dividendes et fruits de quelque nature
que ce soit, accessoires aux contrats de bail
afferents au bien immobilier sis 15 rue de la
Banque a Paris 2° et aux titres de participation
susvises ayant couru depuis le 24 novembre
2009 ; la restitution par ACANTHE
DEVELOPPEMENT & FIG des 95 496 parts
sociales de la société Vénus en vue de leur
annulation, sous astreinte de 10 000 € par jour
de retard a compter de la notification qui Lui
sera faite du jugement a intervenir

lannulation des 95 496 parts sociales de la
societé Venus une fois que celles-ci et
lensemble immobilier sis 15 rue de la Banque
a Paris 2° les contrats de bail y afférents et
les titres de participation auront été restituées a
la societe FIG et la condamnation solidaire
des sociétés ACANTHE DEVELOPPEMENT et

Tampico a rembourser a FIG la somme de
4 047 97550 € provenant des distributions
payees en numeéraire, augmentée des intéréts
au taux légal a compter du 31 décembre 2009.

Ces demandes ont ete contestées.

Par decision du Tribunal de commerce de
Paris du 6 février 2015, un sursis a statuer
dans lattente de la décision de la Cour de
cassation a la suite du pourvoi contre larrét
du 27 février 2014 précité a été prononceé dans
cette procédure. L'arrét de cassation du 26
avril 2017 ayant été rendu ; l'évenement dans
lattente duquel le tribunal avait decide de
surseoir a statuer est donc survenu. La
procédure se poursuit mais aucune date
d'audience n'est fixée a ce jour.

d) Transaction

Par requéte du 7 septembre 2015 Maitre
Gorrias, és qualité de liquidateur de la SAS
France Immobilier Group (FIG) a saisi le juge-
commissaire dune demande d'autorisation
d'une transaction, selon les dispositions des
articles L642-24 et R642-41 du code de
commerce et des articles 2044 et suivants du
code civil.

Aux termes de ce projet de transaction il serait
mis fin aux procedures civiles en cours
concernant cette procédure collective
(notamment action en nullité de la période
suspecte de FIG ; arrét du 27 février 2014) en
contrepartie d'une contribution volontaire au
passif de la liquidation judiciaire de la societe
FIG.

Le projet de Protocole d'Accord Transactionnel
soumis a lautorisation du Juge Commissaire
prévoit le désintéressement des créanciers,
autres que les créanciers intra-groupe, a
hauteur d'environ 40 % de leurs créances
admises.

Ce projet de protocole est indivisible avec un
autre protocole conclu concomitamment dans
le cadre de la liquidation judiciaire de la
sociéte Alliance Designers, également soumis a
lautorisation du juge commissaire et a
'homologation du tribunal de commerce de
Paris.

Le liquidateur a en effet été saisi par les
sociétés ACANTHE DEVELOPPEMENT, Tampico
et Venus, et par Messieurs Mamez et
Bensimon d'une proposition de paiement d'une
somme de 3 825 172 euros a titre dindemnité
forfaitaire, globale et définitive.
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Les frais de justice qui seront inclus en partie
dans le montant de la proposition, n'ont pas
ete definitivement arrétés, mais ACANTHE
DEVELOPPEMENT a accepté de participer aux
frais de la procédure et aux honoraires
d'avocats et s'est engage a verser au
liquidateur une somme de 500 000 euros en
reglement partiel de ces frais.

Une ordonnance du juge-commissaire du
26 février 2016 notifiee le 1° mars 2016 a
autorisé la SCP BTSG es-qualites de liquidateur
judiciaire de la societé FIG a signer un
protocole d'accord prévoyant le réglement par
Messieurs Mamez et Bensimon et par les
sociétés ACANTHE DEVELOPPEMENT, Tampico
et Vénus d'une somme totale de 4 325 172 €
permettant, apres paiement des frais de
procédure et du montant provisionnel des
honoraires du séquestre, daffecter le solde
restant, a une répartition immediate au profit
des créanciers admis hors une créance
sequestréee et a titre de seéequestre dans
lattente de lissue définitive de la procedure
portant sur lidentité du titulaire de ladite
créance séquestrée, dans le respect de
l'égalité des créanciers entre eux.

Le Ministere Public et Monsieur Barthés ont
fait opposition a la décision du Juge
Commissaire.

Les societés Financiére Meédicis, Sozan Holding
et Portugal Luxembourg ont fait un recours.

Par des jugements en date du 18 octobre 2016,
le Tribunal a déclaré Monsieur Barthes, la
société Financiere Medicis, la societe Sozan
Holding et la societé Portugal Luxembourg
irrecevables en leur recours et le Ministere
Public recevable en son recours et a décidé
de rouvrir les débats lors de laudience en
date du 7 novembre 2016.

Monsieur Barthes, la société Financiére Meédicis,
la société Sozan Holding, et la société
Portugal Luxembourg ont interjeté appel de
ces jugements du 18 octobre 2016.

la cour
requéte
ACANTHE

Par ordonnance du 28 juillet 2017,
d'appel de Paris a accueilli la
préesentéee  par les  sociétes

DEVELOPPEMENT, Vénus et Cadanor,
Messieurs  Dumeénil, Engler et Bensimon
tendant a la récusation de Monsieur Franchi,
Président de chambre de la cour d'appel en
charge de ce dossier. L'ordonnance a releve
que les propos utilises par Monsieur Franchi
au sujet de Monsieur Dumeénil dans une note a
lattention du médiateur nommé dans ce

dossier par ordonnance du 23 février 2017 : « Si
la teneur de cet écrit a l'egard d'un des intimes
nest pas revélatrice d'une inimitie notoire entre
le juge et lune des parties, le fait d'avoir
mentionné des faits a lattention du médiateur,
en les qualifiant de fautifs, est de nature a
laisser penser a la personne concernée que le
juge a une certaine prevention a son egard et a
susciter, dans son esprit, un doute sur son
impartialite,  justifiant la demande de
recusation ».

Monsieur Franchi est le magistrat qui avait
rendu les arréts des 20 et 27 février 2014
préciteés (au paragraphe a) casses et annulés
en toutes leurs dispositions par des arréts de
la Cour de cassation du 26 avril 2017.

Le 29 mars 2018, la cour dappel de Paris a
confirmeé les jugements du 18 octobre 2016
ayant déclaré Monsieur Barthes, la sociéeté
Financiere Médicis, la société Sozan Holding et

la société Portugal Luxembourg irrecevables
en leur recours.

Les societés Financiére  Médicis, Portugal
Luxembourg et Sozan Holding ont éte

condamneées in solidum a payer 2 000 € au titre
de larticle 700 CPC a Messieurs Dumeénil et
Bensimon chacun, et 1 000 € au titre de
larticle 700 CPC aux societes ACANTHE
DEVELOPPEMENT, Vénus, Tampico et Cadanor
chacune. Monsieur Francois Barthes a quant a lui
éte condamné a payer 1 000 € au titre de
larticle 700 CPC a Messieurs Dumenil, Engler et
Bensimon ainsi qu'a la societé Cadanor chacun.

Le tribunal de commerce qui avait decidée de

rouvrir les débats s'agissant du recours du
Ministere  Public contre lordonnance du
26 février 2016 déclaré recevable, avait

prononcé le 13 décembre 2016 un sursis a
statuer en attendant larrét de la cour dappel
sur la recevabilité de Monsieur Barthes et des
societes du Groupe SOZAN.

Par jugement 28 mai 2019, les juges ont
infirmé l'ordonnance du 26 février 2016 et ont
invité les parties a amender le protocole, en
précisant la contribution numéraire de chaque
dirigeant au remboursement du passif de FIG.
Le tribunal a estimé qu'une clarification de
lengagement  pécuniaire  personnel  des
dirigeants au remboursement du passif devait
y figurer expressement.

Une requéte a donc été déposee devant le
juge commissaire dans laquelle figurent les
précisions sur les contributions numeraires de
chaque dirigeant.
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Par ordonnance du 21 novembre 2019, Me
Courtoux a été autorise a signer lavenant au
protocole sur FIG dans lequel est indiquée la
contribution de chacune des parties au
protocole.

Le Ministere Public a formeé opposition a la
décision du juge commissaire du 21 novembre
2019.

Ce recours a donné lieu au jugement du 2 juin
2020. Par ce jugement, le juge a confirme
lordonnance du 21 novembre preécitee, et a
declaré recevable mais mal fonde le recours
du ministere public. Le juge entend privilegier
lintérét des créanciers.

Le Ministere publique a une nouvelle fois,

exercé un recours contre ce jugement du
2 juin 2020.

9.4. PARTIES LIEES

Par arrét du 2 mars 2021, la cour dappel a
jugé que le recours du Ministere publique était
caduque rendant exécutoire l'ordonnance du
21 novembre 2019 et le jugement du 2 juin
2020 lesquels autorisent le liquidateur a signer
les protocoles et avenants.

En parallele, il convient de préciser que le
liquidateur, Me Courtoux avait interjeté appel
du jugement du 28 mai 2019 pour éviter un
recours de Barthes sur lavenant. Par décision
de la cour dappel du 2 mars 2021, la cour
dappel a estimé en substance que le
liquidateur devait ressaisir le juge commissaire
pour faire valider les protocoles incluant
notamment les contributions de chaque
personne physique dirigeante.

Hormis les litiges, le groupe n'a pas identifie
d'autres passifs eventuels.

Le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT a réalisé des opérations avec ARDOR CAPITAL, société
controlée indirectement par Monsieur Alain DUMENIL.

Les opérations liees courantes ont été les suivantes :

a) La societé mere :

Nature de la prestation Partie liée Partie liée Solde
(En milliers d'euros) Désignation Liens au bilan ™

Hongr;ures de management ARDOR
versé a:
Mise a disposition

ARDOR
de personnel

(1) Un montant positif signifie une créance, un montant négatif une dette.
(2) Un montant positif signifie un produit, un montant négatif une charge.

d’ACANTHE DEVELOPPEMENT

Impact
résultat @
Actionnaire(de référence (200)
d’ACANTHE DEVELOPPEMENT
Actionnaire de référence 389 161

Les opérations, ci-dessus, n'ont pas entrainé la comptabilisation de provisions pour dépréciations
des creances, ni de charges a ce titre sur la periode autres que celles mentionnées. Elles ne sont

assorties d'aucune garantie particuliere.

exercent un controle
influence notable sur

b) Les entités qui
conjoint ou une
l'entité : Néant.

c) Les filiales :
L'integralité des opérations qui se sont

deroulees entre les societés du Groupe
ACANTHE DEVELOPPEMENT (dont 3 462 K€

d'intéeréts de comptes courants, 801 K€ de
salaires) a été annulée dans le cadre des
retraitements de consolidation.

d) Les entreprises associées : Néant.

e) Les coentreprises dans l'entite

est un co-entrepreneur :

lesquelles
Neant.
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f) Les principaux dirigeants de lentité ou de sa sociéte mere :

Nature de la prestation Contre partie liée Contre partie liée Solde Impact
(En milliers d'euros) Nom Liens au bilan ™ résultat @
(154)

Mise a disposition de personnel

Dirigeants / Administrateurs

ADC SIIC
communs
Loyers et charges locatives ADCSIIC Dirigeants / Administrateurs (167) 151
communs
Dépot de garantie ADC SIIC Dirigeants / Administrateurs (31)
communs
Mise a disposition de personnel DUAL HOLDING Dirigeants / Administrateurs (22) 9
communs
Loyers et charges locatives FIPP Administrateurs communs 307 142
Mise a disposition de personnel FIPP Administrateurs communs 571 292
Avance de trésorerie FIPP Administrateurs communs 2
Charges de personnel FIPP Administrateurs communs (32) (26)
Dépot de garantie FIPP Administrateurs communs (29)
Loyers et charges locatives SMALTO Dirigeants / Administrateurs 749 932
communs
Dépot de garantie SMALTO Dirigeants / Administrateurs (185)
communs
Mise a disposition de personnel SMALTO Dirigeants / Administrateurs 68 30
communs
Obligations SMALTO Dirigeants / Administrateurs 705 20
communs
U - FRANCESCO Dirigeants / Administrateurs
Mise a disposition de personnel SMALTO INTERNATIONAL COMMUNS 144 50
Mise a disposition de personnel INGEFIN Actionnaire indirect commun 19 5
Loyers et charges locatives INGEFIN Actionnaire indirect commun 36 36
Dépot de garantie INGEFIN Actionnaire indirect commun (5)
Loyers et charges locatives Ed. de L HERNE 163 69
N - FONCIERE 7 Dirigeants / Administrateurs
Mise a disposition de personnel INVESTISSEMENT COMMUNS 11 5
Loyers et charges locatives FONCIERE PARISNORD  DMgeants / Administrateurs 10
communs
Mise  disposition de personnel FONCIERE PARISNORD  Dirigeants / Administrateurs 30 68
communs
Dépot de garantie FONCIERE PARISNORD  Dingeants / Administrateurs )
communs
Titres de participation © BASSANO DEVELOPPEMENT ~ DIrgeants / Administrateurs ——— ¢ (299)
communs
Dividendes BASSANO DEVELOPPEMENT  Difigeants / Administrateurs
communs
ST . FRANCE TOURISME Dirigeants / Administrateurs
Mise a disposition de personnel IMMOBILLIER COMMUNS 25 15
Mise a disposition de personnel BRIHAM DIl 5 AL 7

(1) Un montant positif signifie une créance, un montant négatif une dette.
(2) Un montant positif signifie un produit, un montant négatif une charge.
(3) Juste valeur des Titres BASSANO DEVELOPPEMENT ; le produit est enregistré en autres éléments du résultat global.

communs

Les opérations ci-dessus, n'ont entrainé ni la comptabilisation de dépréciation des créances, ni de
charges a ce titre sur la période. Elles ne sont assorties d'aucune garantie particuliere.

g) Les autres parties liees : Néant.
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9.5. EFFECTIFS

L'effectif  du Groupe, hors employés
d'immeubles, a évolué de la maniére suivante :

31/12/2020 | 31/12/2019

Cadres 8 9
Employés 10 1
Total de I'effectif 18 20

Certains salariés ont en plus de leur contrat de
travail au titre de leurs activités salarices des
fonctions de dirigeant.

0.6. REMUNERATIONS

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

Les rémunérations brutes et avantages (hors
jetons de présence) de toute nature des
Administrateurs et membres du Comité de
Direction comptabilisées par le groupe se sont
élevees a 296 K€

a) Avantages a court terme 296 K€ (Ce
montant comprend les salaires, cotisations
et avantages non peécuniaires en cours
d'activite).

b) Avantages postérieurs a

montant comprend les indemnités ou

prestations servies a la cessation de
lactivité ou postérieurement a celle-ci)

Néant.

lemploi (Ce

c) Autres avantages a long terme : Néant.
d) Les indemnités de fin de contrat : Neant.
e) Les paiements en actions : Néant.

Aucune avance, ni crédit n'ont été consentis
aux dirigeants individuels sur la période.

Les remunérations brutes versées aux autres
dirigeants (non mandataires sociaux de la
société ACANTHE DEVELOPPEMENT) s'élévent
a 19 K€ au titre des fonctions de direction de
filiales.

Par ailleurs, l'Assembléee Geénérale a fixe le
montant des jetons de présence a répartir
entre les Administrateurs pour lexercice en
cours a la somme de 50 K€ (brut). Ils ont éte
répartis de la maniére suivante entre les
différents Administrateurs :

Monsieur Jean FOURNIER : ...................

9.7. PROVISION D'INDEMNITES DE DEPART A
LA RETRAITE

La valorisation de la provision retraite repose
sur les hypotheses suivantes :

- taux de progression des salaires : 1 % par an,

- taux d'actualisation : 0,45 % (Taux Moyen de
rendement des Obligations des societées
privees 1* semestre 2020 +0,25 %),

- le taux de rotation retenu est calculé a partir
des deémissions et rapprocheé des effectifs
presents au 1% janvier de lannée, le taux
retenu correspond a la moyenne des trois
dernieres  années, corrige  d'éventuelles
anomalies  statistiques. Par ailleurs, les
effectifs sont répartis en trois tranches d'age
(- de 40 ans, - de 55 ans, et + de 55 ans) et
en deux categories socio-professionnelles
(non cadres, et cadres),

L'espérance de vie a été calculée a partir des
tables de mortalité des annees 2012-2016
etablie par l'INSEE.

Enfin, il est retenu l'hypothese selon laquelle
la moitie des départs a la retraite se font a
linitiative de lemployeur, lautre moitié a la
demande du salarié.

Le montant de la provision, au 31 decembre
2020, s'eleve a 182 K€ contre 218 K€ au
31 déecembre 20190.
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Seuls -47 K de la variation sont enregistrés au compte de résultat les 11 K€ étant passes en OCI.

(En milliers d’euros) 31/12/2020 31/12/2019

Provision d’indemnités de départ a la retraite a I'ouverture 218 201

Dotation ou reprise de la période (47) 42

Ecarts actuariels (autres éléments du résultat global) 11 (25)

Provision d'indemnités de départ a la retraite a la cloture 182 218
9.8. RESULTAT PAR ACTION Numérateur

Résultat net part du groupe au
31 déecembre 2020
(en milliers d'euros) ........................ (3681)

Le résultat de base par action s'éleve a
-0,0255 € au 31 décembre 2020 (le nombre
moyen d'action pondéré etant de 147 125 260).

Dénominateur
Le résultat dilué par action est identique au Nombre moyen d'actions pondéré

résultat de base par action, en effet, il n'existe avant effet dilutif ........................... 147 125 260
pas d'instrument dilutif. ,

Résultat net part du groupe par

action non dilué (en euros) ............. (0,0255)

9.9. INFORMATIONS RELATIVES AUX LOCATIONS AU 31 DECEMBRE 2020
Locations facturées aux locataires du Groupe

Les montants des paiements futurs minimaux a recevoir au titre de contrats de location simple
signes en cumul et pour chacune des périodes suivantes sont présentes, ci-dessous :

Total Echéance Echéance Echéance
(En milliers d’euros) aun an au plus deunanab ans a plus de 5 ans
425

Loyers a percevoir 7765 2986 4241

Le tableau regroupe des échéances Le Groupe n'a pas comptabiliseé de loyers
prévisionnelles d'encaissement des loyers conditionnels sur l'exercice 2020.

fondées sur la continuation des baux jusqu'a

leur terme ; toutefois, s'agissant de baux La description générale des modes de
commerciaux, leur interruption par le preneur comptabilisation des contrats de location est
au terme de chaque période ftriennale est faite dans la note 2.14.

possible.

Locations facturées par les fournisseurs du Groupe

La société ACANTHE DEVELOPPEMENT a conclu un bail ferme sur une durée de 12 ans pour
louer limmeuble situé 2 rue Bassano a Paris 16° qui a été vendu par le Groupe fin décembre 2015,

Les montants des paiements futurs minimaux a verser au titre de ce contrat de location signe,
non reésiliables en cumul et pour chacune des périodes suivantes sont présentés, ci-dessous

Total Echéance Echéance Echéance
(En milliers d’euros) aun an au plus deunanab ans a plus de 5 ans

Loyers a verser 20209 2 887 11 548 5774

ACANTHE DEVELOPPEMENT @ RAPPORT FINANCIER 2020



ete conclus et des sous locataires sont
recherchés pour les surfaces vacantes. Les
loyers de sous locations vont permettre de
diminuer le cout de location.

Le  tableau regroupe  des echeances
prévisionnelles de décaissement des loyers
fondées sur la continuation du bail jusqu'a son
terme, ce bail est traité selon la norme
IFRS16.

La description générale des modes de
comptabilisation des contrats de location est
faite dans la note 2.14.

Le Groupe n'utilise pas toute la surface de cet
immeuble. Des baux de sous-locations ont

9.10. INFORMATIONS RELATIVES AUX HONORAIRES DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
AU 31 DECEMBRE 2020

Les honoraires verses aux Commissaires aux Comptes des sociétes du groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT concernent uniquement la mission de révision légale des comptes. Ils sont
présentés ci-dessous

ACANTHE DEVELOPPEMENT 100
Autres Sociétés 66 66
Total 126 40 166

9.11. FAITS CARACTERISTIQUES INTERVENUS DEPUIS LE 31 DECEMBRE 2020

ACANTHE DEVELOPPEMENT a notifié son intention de quitter les locaux du 2 rue de Bassano au
gestionnaire de limmeuble. Dans ce cadre, le compte bloqué au titre de la garantie a premiere
demande, a été débloqué au profit du bailleur, venant ainsi s'imputer sur la dette de loyer,

ramenant celle-ci a un trimestre de loyer echu.

Au 1° avril 2021, la Société, sur deécision du
Conseil d'’Administration du 29 mars 2021, et en
application des dispositions de larticle L 225-36
du code de commerce, le siege social de votre
Sociétée a été transféré du 2, rue de Bassano
75116 Paris au 55, rue Pierre Charron 75008 Paris.

Ce transfert du sieége social a été motivé par
l'économie de loyers en résultant a moyen
terme.

Conformément aux dispositions de l'article 225-
36, nous vous en soumettons la ratification.
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Rapport des
Commissaires
aux Comptes
sur les comptes
annuels

EXERCICE CLOS
LE 31 DECEMBRE 2020

EXCO PARIS ACE
5, Avenue Franklin Roosevelt
75008 Paris

DELOITTE & ASSOCIES

6, place de la Pyramide

02908 Paris-La Défense Cedex
S.AS. au capital de 2 188 160 €
572 028 041 RCS Nanterre

ACANTHE DEVELOPPEMENT
Société européenne

55, rue Pierre Charron
75008 Paris
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A 'Assemblée Générale de la société ACANTHE DEVELOPPEMENT

OPINION

En exécution de la mission qui nous a éete
confiee par l'Assemblée Générale, nous avons
effectue laudit des comptes annuels de la
societé ACANTHE DEVELOPPEMENT relatifs a
l'exercice clos le 31 décembre 2020, tels qu'ils
sont joints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes annuels sont,
au regard des regles et principes comptables
francais, reguliers et sincéres et donnent une
image fidéele du resultat des opérations de
l'exercice ecoulé ainsi que de la situation
financiere et du patrimoine de la societe a la
fin de cet exercice.

L'opinion formulée ci-dessus est cohérente
avec le contenu de notre rapport au comité
des comptes.

FONDEMENT DE L'OPINION
REFERENTIEL D'AUDIT

Nous avons effectué notre audit selon les
normes d'exercice professionnel applicables en
France. Nous estimons que les éelements que
nous avons collectes sont suffisants et
appropries pour fonder notre opinion.

Les responsabilités qui nous incombent en
vertu de ces normes sont indiquées dans la
partie « Responsabilités des commissaires aux
comptes relatives a laudit des comptes
annuels » du present rapport.

INDEPENDANCE

Nous avons reéalise notre mission d'audit dans
le respect des regles d'indépendance, préevues
par le code de commerce et par le code de
deontologie de la profession de commissaire
aux comptes sur la période du 1er janvier
2020 a la date d'émission de notre rapport, et
notamment nous n'avons pas fourni de
services interdits par larticle 5, paragraphe 1,
du reglement (UE) n° 537/2014.

Par ailleurs, les services autres que la
certification des comptes que nous avons
fournis au cours de lexercice a votre societe
et aux entites qu'elle contréle et qui ne sont
pas mentionnés dans le rapport de gestion ou
lannexe des comptes consolidés sont les
suivants :

- Deux attestations établies par le cabinet

Deloitte & Associés,

- Un rapport de transformation établi par le
cabinet Deloitte & Associées.

JUSTIFICATION
DES APPRECIATIONS -
POINTS CLES DE L'AUDIT

La crise mondiale liee a la pandéemie de
Covid-19 cree des conditions particulieres pour
la préparation et laudit des comptes de cet
exercice. En effet, cette crise et les mesures
exceptionnelles prises dans le cadre de létat
d'urgence sanitaire induisent de multiples
consequences pour les entreprises,
particulierement sur leur activite et leur
financement, ainsi que des incertitudes accrues
sur leurs perspectives davenir. Certaines de
ces mesures, telles que les restrictions de
déplacement et le travaill a distance, ont
egalement eu une incidence sur l'organisation
interne des entreprises et sur les modalites de
mise en oeuvre des audits.

Cest dans ce contexte complexe et évolutif que,
en application des dispositions des articles
L.823-9 et RB823-7 du code de commerce
relatives a la justification de nos appreciations,
nous portons a votre connaissance les points
clés de laudit relatifs aux risques danomalies
significatives  qui, selon  notre  jugement
professionnel, ont été les plus importants pour
laudit des comptes annuels de lexercice, ainsi
que les réponses que nNous avons apportées
face a ces risques.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans
le contexte de laudit des comptes annuels
pris dans leur ensemble, et de la formation de
notre  opinion  exprimée  ci-avant.  Nous
n'exprimons pas d'opinion sur des élements de
ces comptes annuels pris isolement.

ACANTHE DEVELOPPEMENT @ RAPPORT FINANCIER 2020



VALORISATION DES TITRES
DE PARTICIPATIONS

RISQUES IDENTIFIES

Les titres de participation et créances
rattacheées, figurant au bilan au 31 décembre
2020 pour respectivement 228 millions d'euros
et 64 millions deuros en valeurs brutes,
représentent les deux postes les plus
significatifs de l'actif. Les titres de participation
sont comptabilisés a leur date d'entrée au
cout d'acquisition, et dépréciés le cas échéant
sur la base de la valeur d'utilité représentant
ce que la societé accepterait de deécaisser
pour les obtenir si elle avait a les acquérir.

Comme indiqué dans la note « 3.3- Immobilisations
financieres » de lannexe, la valeur dutilite est
estimée par la direction sur la base de la valeur
de lactif net comptable, des plus-ou moins-values
latentes, des perspectives de rentabilté ou du
prix de marché.

L'estimation de la valeur des titres requiert
l'exercice du jugement de la direction dans
son choix des élements a considérer selon les
participations ~ concernées,  élements  qui
peuvent correspondre selon les cas a la
quote-part detenue par la societé dans la
situation nette des filiales ou a la juste-valeur
des immeubles de placement sur la base des
évaluations menées par le ou les experts
indéependants.

Dans ce contexte, et du fait des incertitudes
inhérentes a certains élements et notamment a
la probabilite de reéalisation des hypotheses
retenues par le ou les experts independants
dans la valorisation des immeubles de
placement, nous avons considéré que la
correcte évaluation des titres de participation
et des créances rattachées constituait un
point-clé de laudit.

PROCEDURES D’AUDIT MISES EN CEUVRE
POUR REPONDRE AUX RISQUES IDENTIFIES

Pour apprécier le caractere raisonnable de
l'estimation des valeurs d'utilité des titres de
participation, sur la base des informations qui
nous ont été communiquées, nos travaux ont
consistée  principalement a  verifier que
l'estimation de ces valeurs déterminées par la
direction est fondéee sur une justification
appropriee de la méthode d'évaluation et des
elements chiffrés utilisee et, selon les titres
concernes, a :

- Apprécier le caractere recouvrable des
créances rattachées au regard des analyses
effectuees sur les titres de participation.

Dans les cas ou la quote-part des capitaux
propres ne couvre pas la valeur comptable
des titres :

- Obtenir les expertises immobilieres des
immeubles de placement détenus par les
filiales, et vérifier leur concordance au
montant retenu pour deéterminer la plus-
value latente prise en compte dans la
détermination de la situation nette ainsi
réévaluee ;

- Veérifier que le ou les experts independants
ayant determiné ces justes-valeurs disposent
des compeétences requises et  sont
indépendants vis-a-vis de la société.

Au-dela de lappréciation des valeurs d'utilite
des titres de participation, nos travaux ont
consisté également a :

- Apprecier le caractere recouvrable des

créances rattachées au regard des analyses
effectuees sur les titres de participation.

VERIFICATIONS SPECIFIQUES

Nous avons également procede, conformément
aux normes d'exercice professionnel applicables
en France, aux vérifications specifiques prevues
par les textes legaux et reglementaires.

INFORMATIONS DONNEES DANS LE RAPPORT
DE GESTION ET DANS LES AUTRES
DOCUMENTS SUR LA SITUATION FINANCIERE
ET LES COMPTES ANNUELS ADRESSES

AUX ACTIONNAIRES

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur
la sincérite et la concordance avec les
comptes annuels des informations données
dans le rapport de gestion du conseil
d'administration et dans les autres documents
sur la situation financiere et les comptes
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annuels adressés aux actionnaires.

Nous attestons de la sincérite et de la
concordance avec les comptes annuels des
informations relatives aux délais de paiement
mentionneées a larticle D.441-6 du code de
commerce.

INFORMATIONS RELATIVES
AU GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

Nous attestons de l'existence, dans la section
du rapport de gestion du conseil
d'administration consacrée au gouvernement
d'entreprise, des informations requises par les
articles L.225-37-4, L22-10-10 et L.22-10-9 du
code de commerce.

Concernant  les  informations  fournies  en
application des dispositions de larticle L22-10-9
du code de commerce sur les rémunérations et
avantages versés ou attribués aux mandataires
sociaux ainsi que sur les engagements consentis
en leur faveur, nous avons veérifie  leur
concordance avec les comptes ou avec les
données ayant servi a létablissement de ces
comptes et, le cas echeéant, avec les élements
recueillis par votre societé aupres des entreprises
controlées par elle qui sont comprises dans le
périmétre de consolidation. Sur la base de ces
travaux, nous attestons lexactitude et la sincérite
de ces informations.

Concernant les informations relatives aux
eléments que votre société a considére
susceptibles d'avoir une incidence en cas
d'offre publique d'achat ou d'échange, fournies
en application des dispositions de larticle
L22-10-11 du code de commerce, nous avons
verifie  leur conformité avec les documents
dont elles sont issues et qui nous ont éte
communiqués. Sur la base de ces travaux,
nous n'avons pas d'observation a formuler sur
ces informations.

AUTRES INFORMATIONS

En application de la loi, nous nous sommes
assures que les diverses informations relatives

aux prises de participation et de controle, a
lidentité des deétenteurs du capital ou des
droits de vote, aux alienations d'actions
effectuees en application des articles L.233-29
et L233-30 du code de commerce et aux
participations  réciproques vous ont été
communiquées dans le rapport de gestion.

AUTRES VERIFICATIONS
OU INFORMATIONS
RESULTANT D'AUTRES
OBLIGATIONS LEGALES
ET REGLEMENTAIRES

FORMAT DE PRESENTATION DES COMPTES
ANNUELS DESTINES A ETRE INCLUS
DANS LE RAPPORT FINANCIER ANNUEL

Conformément au Ill de larticle 222-3 du
reglement général de LAMF, la direction de
votre société nous a informés de sa décision
de reporter l'application du format d'information
électronique unique tel que défini par le
reglement européen deélegue n°2019/815 du
17 déecembre 2018 aux exercices ouverts a
compter du 1% janvier 2021. En conséquence, le
présent rapport ne comporte pas de
conclusion sur le respect de ce format dans la
préesentation des comptes annuels destinés a
étre inclus dans le rapport financier annuel
mentionné au | de larticle L451-1-2 du code
moneétaire et financier.

DESIGNATION DES COMMISSAIRES
AUX COMPTES

Nous avons été nommeés commissaires —aux
comptes de la societé ACANTHE DEVELOPPEMENT
par lAssemblée Générale du 30 septembre 2007
pour Deloitte & Associes et par celle du 29 juin
2012 pour Exco Paris ACE.

Au 31 decembre 2020, Deloitte & Associes etait
dans la 14éme année de sa mission sans
interruption et Exco Paris ACE dans la geme année.
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RESPONSABILITES

DE LA DIRECTION

ET DES PERSONNES
CONSTITUANT

LE GOUVERNEMENT
D’ENTREPRISE RELATIVES
AUX COMPTES ANNUELS

Il appartient a la direction d'établir des
comptes annuels présentant une image fidele
conformément aux régles et principes
comptables francais ainsi que de mettre en

place le controle interne qu'elle estime
nécessaire a l'établissement de comptes
annuels ne comportant pas d'anomalies

significatives, que celles-ci
fraudes ou résultent d'erreurs.

proviennent de

Lors de létablissement des comptes annuels, il
incombe a la direction d'évaluer la capacitée de
la sociéeté a poursuivre son exploitation, de
présenter dans ces comptes, le cas échéant, les
informations nécessaires relatives a la continuité
d'exploitation et dappliquer la convention
comptable de continuite dexploitation, sauf s'il
est préevu de liquider la societe ou de cesser
son activité.

Il incombe au comité des comptes de suivre
le processus d'¢élaboration de linformation
financiere et de suivre l'efficacité des systemes
de controle interne et de gestion des risques,
ainsi que le cas échéant de laudit interne, en
ce qui concerne les procédures relatives a
l'elaboration et au traitement de linformation
comptable et financiere.

Les comptes annuels ont été arrétées par le
Conseil d’Administration.

RESPONSABILITES

DES COMMISSAIRES

AUX COMPTES RELATIVES
A L'AUDIT DES COMPTES
ANNUELS

OBJECTIF ET DEMARCHE D'AUDIT

Il nous appartient d'établir un rapport sur les
comptes annuels. Notre objectif est d'obtenir
lassurance raisonnable que les comptes
annuels pris dans leur ensemble ne
comportent  pas d'anomalies  significatives.

L'assurance raisonnable correspond a un
niveau elevé dassurance, sans toutefois
garantir qu'un audit réalisé conforméement aux
normes d'exercice professionnel permet de
systématiquement détecter toute anomalie
significative. Les anomalies peuvent provenir
de fraudes ou résulter derreurs et sont
considerées comme significatives lorsque Ll'on
peut raisonnablement s'attendre a ce quelles
puissent, prises individuellement ou en cumule,
influencer les décisions economiques que les
utilisateurs des comptes prennent en se
fondant sur ceux-ci.

Comme précisé par larticle L.823-10-1 du code
de commerce, notre mission de certification
des comptes ne consiste pas a garantir la
viabilité ou la qualité de la gestion de votre
sociéete.

Dans le cadre d'un audit réaliseé conforméement
aux normes d'exercice professionnel
applicables en France, le commissaire aux
comptes exerce son jugement professionnel
tout au long de cet audit. En outre :

- il identifie et eévalue les risques que les
comptes annuels comportent des anomalies
significatives, que celles-ci proviennent de
fraudes ou resultent d'erreurs, définit et met
en oeuvre des procedures d'audit face a ces
risques, et recueille des éléments qu'il
estime suffisants et appropries pour fonder
son opinion. Le risque de non-détection
d'une anomalie significative provenant d'une
fraude est plus éeleve que celui dune
anomalie significative résultant d'une erreur,
car la fraude peut impliquer la collusion, la
falsification, les omissions volontaires, les
fausses declarations ou le contournement du
controle interne ;

- il prend connaissance du controle interne
pertinent pour laudit afin de définir des
procédures daudit appropriees en la
circonstance, et non dans le but d'exprimer
une opinion sur lefficacité du controle

interne ;

- il apprécie le caractéere approprie des
meéthodes  comptables retenues et le
caractere raisonnable  des  estimations

comptables faites par la direction, ainsi que
les informations les concernant fournies dans
les comptes annuels ;

- il apprécie le caractéere approprie de
lapplication par la direction de la convention
comptable de continuité d'exploitation et,
selon les éléments collectés, l'existence ou
non d'une incertitude significative liee a des
evénements ou a des circonstances
susceptibles de mettre en cause la capacite
de la société a poursuivre son exploitation.
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Cette appréciation s'appuie sur les élements
collectés jusqu'a la date de son rapport,
étant toutefois rappelée que des
circonstances ou  évéenements  ultérieurs
pourraient mettre en cause la continuitée
d'exploitation. S'il conclut a l'existence d'une
incertitude significative, il attire lattention des
lecteurs de son rapport sur les informations
fournies dans les comptes annuels au sujet
de cette incertitude ou, si ces informations
ne sont pas fournies ou ne sont pas
pertinentes, il formule une certification avec
réserve ou un refus de certifier ;

- il apprécie la présentation d'ensemble des
comptes annuels et évalue si les comptes
annuels refletent les opérations et
evenements sous-jacents de maniere a en
donner une image fidele.

RAPPORT AU COMITE DES COMPTES

Nous remettons au comite des comptes un
rapport qui préesente notamment l'étendue des
travaux d'audit et le programme de travail
mis en oeuvre, ainsi que les conclusions
découlant de nos travaux. Nous portons
également a sa connaissance, le cas echéant,
les faiblesses significatives du contréle interne

que nous avons identifiees pour ce qui
concerne les procédures relatives a
'élaboration et au traitement de linformation
comptable et financiere.

Parmi les élements communiquées dans le
rapport au comité des comptes, figurent les
risques d'anomalies significatives que nous
jugeons avoir été les plus importants pour
laudit des comptes annuels de lexercice et
qui constituent de ce fait les points clés de
laudit, qu'il nous appartient de decrire dans le
present rapport.

Nous fournissons également au comité des
comptes la declaration préevue par larticle 6
du reglement (UE) n° 537-2014 confirmant
notre indépendance, au sens des regles
applicables en France telles qu'elles sont
fixées notamment par les articles L.822-10 a
L.822-14 du code de commerce et dans le
code de deontologie de la profession de
commissaire aux comptes. Le cas échéant,
nous nous entretenons avec le comité des
comptes des risques pesant sur notre
indépendance et des mesures de sauvegarde
appliquées.

Paris et Paris-La Défense, le 30 avril 2021
Les Commissaires aux Comptes

Exco Paris Ace
Francois SHOUKRY

Deloitte & Associés
Benjamin HADDAD
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A 'Assemblée Générale de la société ACANTHE DEVELOPPEMENT.

OPINION

En exécution de la mission qui nous a éete
confiee par lassemblée générale, nous avons
effectue laudit des comptes consolides de la
societé ACANTHE DEVELOPPEMENT relatifs a
l'exercice clos le 31 décembre 2020, tels qu'ils
sont joints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes consolidés
sont, au regard du référentiel IFRS tel
qu'adopté dans l'Union européenne, reguliers
et sinceres et donnent une image fidele du
résultat des opeérations de lexercice écoulé
ainsi que de la situation financiere et du
patrimoine, a la fin de l'exercice, de l'ensemble
constitué par les personnes et entités
comprises dans la consolidation.

L'opinion formulée ci-dessus est cohérente
avec le contenu de notre rapport au comité
des comptes.

FONDEMENT DE L'OPINION
REFERENTIEL D'AUDIT

Nous avons effectué notre audit selon les
normes d'exercice professionnel applicables en
France. Nous estimons que les éléments que
nous avons collectés sont suffisants et
appropriés pour fonder notre opinion.

Les responsabilités qui nous incombent en
vertu de ces normes sont indiquées dans la
partie « Responsabilités des commissaires aux
comptes relatives a laudit des comptes
consolides » du présent rapport.

INDEPENDANCE

Nous avons realiseé notre mission d'audit dans
le respect des regles d'indépendance préevues
par le code de commerce et par le code de
déontologie de la profession de commissaire
aux comptes sur la période du 1er janvier
2020 a la date d'émission de notre rapport, et
notamment nous n'avons pas fourni de
services interdits par larticle 5, paragraphe 1,
du réglement (UE) n'537/2014.

Par ailleurs, les services autres que la
certification des comptes que nous avons
fournis au cours de lexercice a votre societe
et aux entites qu'elle contréle et qui ne sont
pas mentionnés dans le rapport de gestion ou
lannexe des comptes consolidés sont les
suivants :

- Deux attestations établies par
Deloitte & Associées,

- Un rapport de transformation établi par le
cabinet Deloitte & Associées.

JUSTIFICATION
DES APPRECIATIONS -
POINTS CLES DE L'AUDIT

le cabinet

La crise mondiale liee a la pandéemie de
Covid-19 cree des conditions particulieres pour
la préparation et laudit des comptes de cet
exercice. En effet, cette crise et les mesures
exceptionnelles prises dans le cadre de létat
d'urgence sanitaire induisent de multiples
consequences pour les entreprises,
particulierement sur leur activite et leur
financement, ainsi que des incertitudes accrues
sur leurs perspectives davenir. Certaines de
ces mesures, telles que les restrictions de
déplacement et le travaill a distance, ont
egalement eu une incidence sur l'organisation
interne des entreprises et sur les modalites de
mise en oeuvre des audits.

Cest dans ce contexte complexe et évolutif
que, en application des dispositions des articles
L.823-9 et RB823-7 du code de commerce
relatives a la justification de nos appreciations,
nous portons a votre connaissance les points
clées de laudit relatifs aux risques d'‘anomalies
significatives  qui, selon notre  jugement
professionnel, ont été les plus importants pour
laudit des comptes consolidés de l'exercice,
ainsi que les réponses que nNOUsS avons
apportées face a ces risques.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent
dans le contexte de laudit des comptes
consolidés pris dans leur ensemble, et de la
formation de notre opinion exprimeée ci-avant.
Nous n'exprimons pas d'opinion sur des
éléments de ces comptes consolidés pris
isolément.
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VALORISATION DES
IMMEUBLES DE PLACEMENT

RISQUES IDENTIFIES

Les immeubles de placement détenus par le
groupe figurent au bilan consolidé du groupe
ACANTHE pour un montant total de
144 millions d'euros.

La valorisation de ces immeubles de
placement requiert des estimations
significatives de la part de la direction et des
experts indépendants, qui tiennent compte de
la situation locative des actifs, des conditions
financieres des baux en cours et/ou des
perspectives de commercialisation des
surfaces encore vacantes, aussi bien que des
transactions réecentes réalisées sur des actifs
comparables.

Par consequent, la valorisation des immeubles
a eté consideréee comme un point cle de
laudit, du fait du caractére significatif des
immeubles de placement au regard des états
financiers consolidés pris dans leur ensemble,

et de la part importante de jugement
necessaire pour leur valorisation.
La note 24 de lannexe aux comptes

consolidés présente la démarche retenue pour
déeterminer la juste valeur de ces actifs en
accord avec la norme IAS 40 - Immeubles de
placement.

PROCEDURES D'AUDIT MISES EN OEUVRE
POUR REPONDRE AUX RISQUES IDENTIFIES

Nous nous sommes assures de l'indépendance
et de la compétence des experts immobiliers
impliqués dans la valorisation des immeubles
de placement, et avons veérifie l'existence d'un
controle exercé par la direction sur ces
valorisations et les données qui les sous-
tendent.

Nous avons par ailleurs controlé la validite des
informations transmises par la direction aux
experts pour déterminer la valeur des actifs et
reprises dans les rapports d'évaluation, en
effectuant des tests de sondage par remontee
aux informations  figurant dans  certains
contrats de bail pour valider :

- La cohérence du loyer annuel des baux pris
en compte dans [l'évaluation avec les
factures de loyer recupérées lors de notre
audit ou revue limitéee des entites
concernees ;

- La correcte prise en compte de la période
de franchise accordée aux locataires le cas
échéant.

Par ailleurs, une revue d'ensemble des
résultats des évaluations immobiliecres a éete
effectuee par nos experts immobiliers pour
s'assurer de la cohérence des taux de
rendement retenus avec l'état locatif des biens
a la date dévaluation et leur situation
geographique.

Nous avons eégalement compare les valeurs
des immeubles au 31 décembre 2020 avec
celles estimées a la cléture précedente, et
Nous sommes assures avec nos experts en
valorisation immobiliere de la cohérence des
variations ainsi observées avec les informations
dont nous disposons sur les immeubles et le
marche immobilier.

VERIFICATIONS SPECIFIQUES

Nous avons également procede, conforméement
aux normes d'exercice professionnel applicables
en France, aux veérifications spécifiques prevues
par les textes légaux et réglementaires des
informations relatives au groupe, données dans
le rapport de gestion du conseil d'administration.

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

AUTRES VERIFICATIONS

OU INFORMATIONS PREVUES
PAR LES TEXTES LEGAUX

ET REGLEMENTAIRES

FORMAT DE PRESENTATION DES COMPTES
CONSOLIDES DESTINES A ETRE INCLUS
DANS LE RAPPORT FINANCIER ANNUEL

Conformément au Il de larticle 222-3 du
reglement généeral de LAMF, la direction de
votre sociéeté nous a informés de sa décision
de reporter lapplication du format d'information
électronique unique tel que défini par le
reglement européen déléegué n°2019/815 du
17 décembre 2018 aux exercices ouverts a
compter du 1° janvier 2021. En conséquence, le
present rapport ne comporte pas de conclusion
sur le respect de ce format dans la
présentation des comptes consolidés destinés a
étre inclus dans le rapport financier annuel
mentionné au | de larticle L451-1-2 du code
monétaire et financier.
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DESIGNATION DES COMMISSAIRES
AUX COMPTES

Nous avons été nommeés commissaires —aux
comptes de la societe ACANTHE DEVELOPPEMENT
par LAssemblée Geénérale du 20 septembre 2007
pour Deloitte & Associés et par celle du 29 juin
2012 pour Exco Paris ACE.

Au 31 décembre 2020, Deloitte & Associés
était dans la 14eme année de sa mission sans
interruption et Exco Paris ACE dans la géme
annee.

RESPONSABILITES

DE LA DIRECTION

ET DES PERSONNES
CONSTITUANT

LE GOUVERNEMENT
D’ENTREPRISE RELATIVES
AUX COMPTES CONSOLIDES

Il appartient a la direction d'établir des
comptes consolidés présentant une image
fidele conformement au référentiel IFRS tel
qu'adopté dans l'Union européenne ainsi que
de mettre en place le contréle interne qu'elle

estime  nécessaire a létablissement de
comptes consolidés ne comportant pas
d'anomalies significatives, que celles-ci

proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs.

Lors de  létablissement des  comptes
consolides, il incombe a la direction d'évaluer
la capacite de la societe a poursuivre son
exploitation, de présenter dans ces comptes,
le cas échéant, les informations nécessaires
relatives a la continuité d'exploitation et
d'appliquer la convention comptable de
continuité d'exploitation, sauf s'il est prevu de
liquider la sociétée ou de cesser son activite.

Il incombe au comité des comptes de suivre
le processus d'¢elaboration de linformation
financiere et de suivre l'efficacité des systemes
de contrdle interne et de gestion des risques,
ainsi que le cas échéant de laudit interne, en
ce qui concerne les procédures relatives a
l'elaboration et au traitement de linformation
comptable et financiere.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le
conseil d'administration.

RESPONSABILITES

DES COMMISSAIRES

AUX COMPTES RELATIVES
A L'AUDIT DES COMPTES
CONSOLIDES

OBJECTIF ET DEMARCHE D’AUDIT

Il nous appartient d'établir un rapport sur les
comptes  consolides. Notre  objectif est
d'obtenir l'assurance raisonnable que les
comptes consolidés pris dans leur ensemble
ne comportent pas danomalies significatives.
L'assurance raisonnable correspond a un
niveau elevé dassurance, sans toutefois
garantir qu'un audit réalisé conforméement aux
normes d'exercice professionnel permet de
systématiquement détecter toute anomalie
significative. Les anomalies peuvent provenir
de fraudes ou résulter derreurs et sont
considerées comme significatives lorsque Ll'on
peut raisonnablement s'attendre a ce quelles
puissent, prises individuellement ou en cumule,
influencer les décisions economiques que les
utilisateurs  des comptes prennent en se
fondant sur ceux-ci.

Comme précise par larticle L.823-10-1 du code
de commerce, notre mission de certification des
comptes ne consiste pas a garantir la viabilité
ou la qualité de la gestion de votre sociéte.

Dans le cadre d'un audit realisé conformément
aux normes d'exercice professionnel
applicables en France, le commissaire aux
comptes exerce son jugement professionnel
tout au long de cet audit. En outre :

- il identifie et évalue les risques que les
comptes consolides comportent des
anomalies significatives, que celles-ci
proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs,
définit et met en oeuvre des procedures
daudit face a ces risques, et recueille des
elements qu'il estime suffisants et appropriés
pour fonder son opinion. Le risque de non-
détection d'une anomalie significative
provenant d'une fraude est plus éleve que
celui dune anomalie significative resultant
d'une erreur, car la fraude peut impliquer la
collusion, la falsification, les omissions
volontaires, les fausses déclarations ou le
contournement du controle interne ;

- il prend connaissance du controle interne
pertinent pour laudit afin de définir des
procédures  daudit approprices en la
circonstance, et non dans le but dexprimer
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une opinion sur lefficacité du controle interne ;

iL apprécie le caractere approprie des
méthodes  comptables retenues et le
caractéere  raisonnable  des  estimations
comptables faites par la direction, ainsi que
les informations les concernant fournies dans
les comptes consolides ;

il apprécie le caractere approprie de
lapplication par la direction de la convention
comptable de continuité d'exploitation et, selon
les elements collectes, l'existence ou non d'une
incertitude significative liee a des éevénements
ou a des circonstances susceptibles de mettre
en cause la capacité de la société a poursuivre
son exploitation. Cette appréciation sappuie sur
les éléments collectés jusqua la date de son

rapport, étant toutefois rappelé que des
circonstances  ou  évéenements ultérieurs
pourraient mettre en cause la continuité

dexploitation. Sil conclut a lexistence dune
incertitude significative, il attire lattention des
lecteurs de son rapport sur les informations
fournies dans les comptes consolidés au sujet
de cette incertitude ou, si ces informations ne
sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il
formule une certification avec réserve ou un
refus de certifier ;

iL appréecie la présentation d'ensemble des
comptes consolidés et évalue si les comptes
consolides  refletent les opérations et
éevénements sous-jacents de maniere a en
donner une image fidele ;

concernant  linformation  financiere  des
personnes ou entités comprises dans le
périmetre de consolidation, il collecte des
elements qu'il estime suffisants et appropriés
pour exprimer une opinion sur les comptes
consolidés. Il est responsable de la direction,

de la supervision et de la réalisation de
laudit des comptes consolidés ainsi que de
l'opinion exprimée sur ces comptes.

RAPPORT AU COMITE DES COMPTES

Nous remettons au comité des comptes un
rapport qui présente notamment l'étendue des
travaux d'audit et le programme de travail
mis en oeuvre, ainsi que les conclusions
découlant de nos travaux. Nous portons
également a sa connaissance, le cas echéant,
les faiblesses significatives du contréle interne
que nous avons identifiees pour ce qui
concerne les procedures relatives a
'élaboration et au traitement de linformation
comptable et financiere.

Parmi les élements communiqués dans le
rapport au comité des comptes, figurent les
risques d'anomalies significatives que nous
jugeons avoir eté les plus importants pour
laudit des comptes consolidés de l'exercice et
qui constituent de ce fait les points cles de
laudit, qu'il nous appartient de decrire dans le
présent rapport.

Nous fournissons également au comite des
comptes la déclaration prévue par larticle 6
du reglement (UE) n'537-2014 confirmant notre
indépendance, au sens des regles applicables
en France telles quelles sont fixées
notamment par les articles L.822-10 a L.822-14
du code de commerce et dans le code de
deontologie de la profession de commissaire
aux comptes. Le cas échéant, nous nous
entretenons avec le comité des comptes des
risques pesant sur notre indépendance et des
mesures de sauvegarde appliquées.

Paris et Paris-La Defense, le 30 avril 2021
Les Commissaires aux Comptes

Exco Paris Ace
Francois SHOUKRY

Deloitte & Associés
Benjamin HADDAD
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