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BILAN ACTIF

31/12/2012 31/12/2011
Brut | Amort. dépréciat. Net Net
Capital souscrit non appelé
ACTIFIMMOBILISE
Immabilisationsincorporeles
Frais d'établissement
Frais de recherche et dével oppement
Concessions, brvts, licences, logiciels, drts & val. similaire 9990 9990
Fonds commercia (1) 5319 567 3027 827 2291 740
Autres immobilisations incorporelles
Immobilisations incorporelles en cours
Avances et acomptes
Immabilisations corporeles
Terrains 1590 778 1590 778 390 778
Constructions 3775212 1065 319 2709893 2701239
Installations techniques, matériel et outillage industriels
Autres immobilisations corporelles 52 811 45717 7094 4948
Immobilisations corporelles en cours 547 197 547 197 25419
Avances et acomptes
Immabilisations financiéres (2)
Participations 228139811 623 790 227516 021 227516 019
Créances rattachées a des participations 23492 610 760 002 22 732 608 24 439 167
Titres immobilisés de I'activité de portefeuille
Autres titres immobilisés
Préts
Autres immobilisations financiéres 181 194 181 194 169 349
263109 170 5532 645 257 576 525 255 246 920
ACTIF CIRCULANT
Stocks et en-cours
Matiéres premiéres et autres approvisionnements
En-cours de production (biens et services)
Produits intermédiaires et finis
Marchandises
Avances et acomptes ver sés sur commandes 18 160 18 160 16 676
Créances (3)
Clients et comptes rattachés 2047 585 2047 585 1911 347
Autres créances 2622 617 2622 617 6841 188
Capital souscrit - appelé, non versé
Valeurs mobiliéres de placement
Actions propres
Autrestitres 824 365 603 617 220748 1340 557
Instruments de trésorerie
Disponibilités 2373884 2373884 245743
Charges constatées d'avance (3) 41722 41722 39 827
7928 332 603 617 7324716 10 395 338
Charges a répartir sur plusieurs exercices
Primes de remboursement des emprunts
Ecarts de conversion Actif
TOTAL GENERAL 271 037 502 6 136 262 264 901 241 265 642 258
(2) Dont droit au bail 4957 871

(2) Dont @ moins d'un an (brut)
(3) Dont a plus d'un an (brut)




SA ACANTHE DEVELOPPEMENT

Exerciceclosle: 31 Décembre 2012

31/12/2012 31/12/2011
Net Net
CAPITAUX PROPRES
Capital (dont versé: 17 206 397 ) 17 206 397 16 416 399
Primes d'émission, de fusion, d'apport 50 796 061 49 841 857
Ecarts de réévaluation
Ecart d'équivalence
Réserves:
- Réserve légae 1 500 000 1 500 000
- Réserves statutaires ou contractuelles
- Réserves réglementées
- Autres réserves 45 137 751 5137 751
Report & nouveau 41 099 902 101 557 215
Résultat de I'exercice (bénéfice ou perte) -1 856 574 -9583 932
Subventions d'investissement
Provisions réglementées
153 883 537 164 869 290
AUTRES FONDS PROPRES
Produits des émissions de titres participatifs
Avances conditionnées
Autres fonds propres
PROVISIONS
Provisions pour risques 138 706
Provisions pour charges
138 706
DETTES (1)
Emprunts obligataires convertibles
Autres emprunts obligataires
Emprunts et dettes aupres d'établissements de crédit (2) 1345725 1483079
Emprunts et dettes financiéres (3) 107 882 091 97 849 334
Avances et acomptes regus sur commandes en cours 6 749 420
Fournisseurs et comptes rattachés 1192977 768 381
Dettes fiscales et sociales 423 960 671 754
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés
Autres dettes 27 496
Instruments de trésorerie
Produits constatés d'avance (1)
110 878 998 100 772 968
Ecarts de conversion Passif
TOTAL GENERAL 264 901 241 265 642 258
(1) Dont a plusd'un an (a) 106 884 415 99 187 074
(2) Dont a moins d'un an (a) 3987 833 1585474
(2) Dont concours bancaires courants et soldes créditeurs de banque 22335

(3) Dont emprunts participatifs

(a) A I'exception des avances et acomptes regus sur commandes en cours
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SA ACANTHE DEVELOPPEMENT

Exerciceclosle: 31 Décembre 2012

COMPTE DE RESULTAT

31/12/2012 31/12/2011
France ‘ Exportation ‘ Total Total
Produits d'exploitation (1)
Ventes de marchandises
Production vendue (biens)
Production vendue (services) 2191 440 2191 440 2191 588
Chiffre d'affaires net 2191 440 2191 440 2191588
Production stockée
Production immobilisée
Produits nets partiels sur opérations along terme
Subventions d'exploitation
Reprises sur provisions et transfert de charges 6078 53 412
Autres produits 27 453 40 076
2224972 2285076
Charges d'exploitation (2)
Achats de marchandises
Variation de stocks
Achat de matiéres premiéres et autres approvisionnements
Variation de stocks
Autres achats et charges externes (a) 2842 402 2830029
Impéts, taxes et versements assimilés 119 507 339 058
Salaires et traitements 276 436 295 196
Charges sociales 119 780 127 067
Dotations aux amortissements, dépréciations et provisions :
- Sur immobilisations : dotations aux amortissements 262 154 124 014
- Sur immobilisations : dotations aux dépréciations
- Sur actif circulant : dotations aux dépréciations
- Pour risques et charges : dotations aux provisions
Autres charges 189 059 207 772
3809 338 3923136
RESULTAT D'EXPLOITATION -1 584 366 -1 638 060
Quotes-parts derésultat sur opérations faites en commun
Bénéfice attribué ou perte transférée
Perte supportée ou bénéfice transféré
Produits financiers
De participations (3) 1176 586 979 425
D'autres valeurs mobiliéres et créances de I'actif immobilisé (3)
Autres intéréts et produits assimilés (3) 2 640 417 1614 869
Reprises sur dépréciations, provisions et tranfert de charges 14717 174 353
Différences positives de change
Produits nets sur cessions de valeurs mobiliéres de placement 1372 112 656
3833092 2881 303
Chargesfinanciéres
Dotations aux amortissements, dépréciations et provisions 625 811 1515021
Intéréts et charges assimilées (4) 3478912 1289 713
Différences négatives de change
Charges nettes sur cessions de valeurs mobiliéres de placement
4104 723 2804734
RESULTAT FINANCIER - 271631 76 569
RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS -1 855 998 -1 561 491
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SA ACANTHE DEVELOPPEMENT

Exerciceclosle: 31 Décembre 2012

COMPTE DE RESULTAT (Suite)

31/12/2012 31/12/2011
Total Total
Produits exceptionnds
Sur opérations de gestion
Sur opérations en capital 1 72 893 252
Reprises sur dépréciations, provisions et tranferts de charges
1 72 893 252
Char ges exceptionnelles
Sur opérations de gestion 577 236
Sur opérations en capital 1 80 915 457
Dotations aux amortissements, dépréciations et provisions
578 80 915 693
RESULTAT EXCEPTIONNEL - 577 -8 022 441
Participation des salariés aux résultats
Impéts sur les bénéfices
Total des produits 6 058 064 78 059 631
Total descharges 7914 639 87 643 563
BENEFICE OU PERTE -1 856 574 -9 583 932
(a) Y compris:
- Redevances de crédit-bail mobilier 14 079 14 079
- Redevances de crédit-bail immobilier
(1) Dont produits afférents & des exercices antérieurs.
(2) Dont charges afférentes a des exercices antérieurs
(3) Dont produits concernant les entités liées 2795911 2 585 898
(4) Dont intéréts concernant les entités liées 3318773 1220717
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ACANTHE DEVELOPPEMENT

Annexe aux comptes annuels au 31 décembre 2012
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Informations générales

ACANTHE DEVELOPPEMENT est une Société européenne;apital de 17.206.397 €, dont le siege sociahest
rue de Bassano — 75116 PARIS, et immatriculée gjisRe du Commerce et des Sociétés de PARIS sauatéro
735 620 205. Les actions ACANTHE DEVELOPPEMENT saotées sur Euronext Paris de NYSE Euronext
(compartiment C, ISIN FR 0000064602).

Note 1. Evénements principaux de I'exercice

o Distribution de dividendes

En date du 29 juin 2012, 'Assemblée Générale Q@idinAnnuelle et Extraordinaire a décidé d'affedteperte de
(9.583.931,61 €) au report a nouveau créditeus@levait au 31 décembre 2011 a 101.557.214,50 €n; a résulté
un bénéfice distribuable de 91.973.282,89 € qué affecté de la maniére suivante :

- Dividendes 10.873.518,30 €
- Autres réserves 40.000.000,00 €
- et, au poste «report a nouveau» pour le solde .0991764,59 €

L'Assemblée Générale a décidé que chacune des1B8® actions composant le capital social au Eerdére
2011 recevrait un dividende de 0,09 € par actiatteCdistribution permet a la société de s’acqudeson obligation
de distribution au titre du régime fiscal SIIC gi#levait pour 'année & 10.185.341 €.

L'Assemblée Générale a permis a chaque actionukgter entre le paiement du dividende en numérair en
actions a créer de la Société, la date de mise adgment sera déterminée par le Conseil d’Adminisina
conformément & la loi. Le prix de I'action pourénvestissement est de 0,30 €.

Le Conseil d'administration du 28 septembre 20kdmstaté que 19.400.211 coupons sur les 120.818@17fons
adressés aux porteurs des actions composant lealcaptial a la date du 31 décembre 2011 ont opté fe
réinvestissement du capital. Ce réinvestisseme@néré une augmentation du capital social de 78¥8% par la
création de 5.814.007 actions nouvelles, apresriondi de 0,22 €, prélevé sur le poste « prime @éion », le
capital social ressort a 17.206.397 €, divisé én6(3.877 actions.

o Acquisition de la société FINANCE CONSULTING et transformation en société européenne

En date du 11 avril 2012, ACANTHE DEVELOPPEMENTaais aupres de la société FIPP, la totalité ithes tde
la société FINANCE CONSULTING (société anonyme deitdbelge au capital de 61.973,38€, sise au Muvele
I’Astronomie, 1210 Bruxelles, Belgique) ; Cette igdé¢ détenait 100% des titres de la société TRENUBE
patrimoine immobilier détenu (un hotel particulsés & Bruxelles et un terrain attenant) par ce-gooigpe était évalué
a une juste valeur de 6 M€.

Il a été soumis a I’Assemblée Générale Ordinairautie et Extraordinaire du 29 juin 2012 un praietfusion entre

la société ACANTHE DEVELOPPEMENT et la société FINBE CONSULTING en vue de constituer une société
européenne. L’Assemblée a approuvé a la fois Igepde fusion et I'adoption simultanée de la forengopéenne,
cette transformation facilitera I'intégration dedaciété dans les pays ou elle posséde ou enteueracdes biens
immobiliers. Pour sa part, la société FINANCE CONSWNG, ayant le projet de transformer son immeubtée
Bruxelles en hétel de luxe a trouvé dans le rapgmoent avec la société ACANTHE DEVELOPPEMENT, la
capacité financiére pour mener a bonne fin ce proje

La société a été immatriculée le 23 aolt 2012 alit§ude société européenne.

Les titres de la société FINANCE CONSULTING ont @gquis par ACANTHE DEVELOPPEMENT pour un

montant de 1€ pour une situation nette réévalué@,@eM<€, celle-ci incluant une juste valeur durbiemmobilier de 6

ME.

Parallelement, ACANTHE DEVELOPPEMENT a acquis aix gle 6 M€ aupres de la société LIPO, filiale de la
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société FIPP, un compte courant de 8,2 M€ soitaant&l’évaluation sur compte courant de 2,2 M€ pensant
I'acquisition de la situation nette négative.

Pour financer cette acquisition de compte courkntsociété LIPO a accordé un prét de 6 M€ a ACANTHE
DEVELOPPEMENT d'une durée d’un an, renouvelablanataux d'intérét fixe de 4% I'an et assorti d'ymmemesse
d’hypothéque a premiére demande sur 'immeublasi6 rue d’Athénes a Paris"8

Aprés les remboursements, intervenus au coursadeériode, le capital restant d0 sur ce prét étai8l décembre
2012 de 2,1 M€. Ce montant a été remboursé fin 2GiS8.

Note 2. Principes, regles et méthodes comptables

2.1 Généralités

Les comptes annuels ont été établis conformémextcanventions générales prescrites par le Plan Giiep
Général issu du réglement CRC 99-03.

Les conventions générales comptables ont été aggaligdans le respect du principe de prudence, reoéifieent aux
hypotheses de base :

- Continuité de I'exploitation,

- Permanence des méthodes comptables d’un exertaatre,

- Indépendance des exercices,

et sont conformes aux regles générales d’établisseet de présentation des comptes annualsnéthode de base
retenue pour I'évaluation des éléments inscrits@nptabilité est la méthode du colt historique.

Les méthodes comptables appliquées en 2012 samélees que celles utilisées lors de I'exercicedutént.

2.2 Bases d’évaluation, jugement et utilisation d’estilons

Les principales estimations portent sur I'évaluatiie la valeur recouvrable des immeubles de platime
Concernant I'évaluation des immeubles, les critéfésaluation sont ceux définis dans la Charte’Bgplertise en
Evaluation immobiliére.

La valeur vénale représente le prix que I'on pespiéeer retirer de la vente de I'immeuble dans Uaide 6 mois
environ, apres mise sur le marché entourée deqitéblauprés d'un acheteur n‘ayant pas de lieriquéidr avec le
vendeur.

La situation locative des locaux a été prise enptenies regles générales étant de :

- capitaliser la valeur locative des locaux libresnataux plus élevé que celui retenu pour les lodaugs pour
tenir compte du risque de vacance,

- faire varier le taux de rendement des locaux l@réfonction de la situation géographique, de lanea¢t de la
qualité des immeubles, du niveau des loyers paioraa la valeur locative et de la date des renments de baux.

Les clauses et conditions des baux ont été prisesompte dans l'estimation et notamment la charmger pes
locataires des éventuelles clauses exorbitantedraiti commun (taxe fonciere, assurance de I'immeublosses
réparations de l'article 606 du Code Civil et hais de gestion).

Enfin, les immeubles ont été considérés comme arétai d’entretien, les budgets de travaux a efaditant déduits.
Ces évaluations immobilieres concourent a I'éviadnates titres de participations.

Ces estimations sont établies sur la base d'infooms ou situations existant a la date d’établissgndes comptes
qui peuvent se révéler dans le future différendéeka réalité..

2.3 Date de clbture

Les comptes annuels couvrent la période Ujadvier 2012 au 31 décembre 2012.



2.4 Régime S.1.I.C.

Pour rappel, la société ACANTHE DEVELOPPEMENT SA@até en date du 28 avril 2005, avec effet durhi
2005, pour le régime des Sociétés d'Investisseinembbilieres Cotées.

Le régime des Sociétés d’Investissement Immob@ietees (SIIC) entraine I'exonération d'impdts |& $ociétés sur
les bénéfices provenant de la location d'immeuble de sous-location d'immeubles pris en crédit-pail contrat
conclu ou acquis depuis I€" IMai 2005), des plus-values réalisées sur certagessions d'immeubles ou de
participations dans des sociétés immobilieres etladelistribution de dividendes par certaines #&] cette
exonération est subordonnée a la distribution de :

* 85% des profits provenant de la location de biemwabiliers avant la fin de I'exercice suivant cedig leur
réalisation ;

* 50% de plus-values dégagées a l'occasion de laoceds biens immobiliers et de la cession de aeetai
participations dans des sociétés immobilieres, talarfin du deuxiéme exercice suivant celui de deur
réalisations ;

* 100% des dividendes recus de filiales ayant opté porégime fiscal des SIIC avant la fin de I'eciee
suivant celui de leur réalisation.

Note 3. Méthodes d'évaluation

3.1 Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont évaluées adelt d'acquisition ou a leur valeur d’apport.
Les amortissements sont calculés selon la méthéke sur les durées de vie estimées suivantes :

Gros ceuvre 100 ans
Constructions 30 ans
Facades Etanchéités 15 ans
Installations Générales Techniques 20 ans
Agencement Intérieur Décoration 10 ans
Logiciel 3 ans
Mobilier de bureau 3 ans
Matériels de bureaux et informatiques 3 ans

Conformément au réglement CRC 02-10, un test decdigpion est effectué en fin d’exercice. Ce tepbar but de
s’assurer que les valeurs issues des expertiséssgpérieures aux valeurs nettes comptables da biés actifs
concernés. Sinon, une dépréciation du montant diéféaence est comptabilisée.

3.2 Immobilisations financieres

Les titres de participations figurent au bilan ptaur colt d’acquisition ; ils sont, le cas échéaépréciés lorsque
leur valeur d’inventaire, déterminée a partir dactif net comptable, des plus ou moins-values tatndes
perspectives de rentabilité ou du prix du marcteese inférieure a leur colt d’acquisition. Lausqcette valeur
d’inventaire est négative, une dépréciation deestide participation est enregistrée, puis, urgrédé@tion des
comptes courants est comptabilisée et, enfin,deéchéant, si cela n'est pas suffisant, une pavigour risques. Les
créances rattachées sont constituées des compiresitsoavec les filiales.

3.3 Créances

Les créances sont enregistrées pour leur valeumagen Une provision pour dépréciation est pratgjle¥sque leur
recouvrement est compromis.



34 Valeurs mobilieres de placement

La valeur d’inventaire des valeurs mobilieres dacpiment est évaluée selon la méthode du cours nohyeernier
mois de I'exercice. Une éventuelle dépréciationcestptabilisée lorsque la valeur d’inventaire e$érieure a leur
codt d'acquisition sauf pour les titres ACANTHE DEMOPPEMENT auto-détenus, en raison de I'actif @évalué
(ANR) calculé qui est supérieur a la valeur nettmptable.

3.5 Chiffres d’affaires

Le Chiffre d’affaires « Services » provient desdmy/percus aupres des locataires des biens imergblitiués par la
société ainsi que des refacturations de prestatioxgiliales (frais de siege et salaires).

3.6 Provision pour Risques & Charges

ACANTHE DEVELOPPEMENT SA ne comptabilise pas le @t de ses engagements de départ en retraitefeomp
tenu du caractére non significatif des élémentseores.

3.7 Résultat par action

Conformément a 'avis N° 27 de I'O.E.C. le résullatbase par action est obtenu en divisant letedsdt revenant a
la société par le nombre moyen pondéré d’actiorwrenlation au cours de I'exercice.

Le nombre moyen pondéré d’'actions s’éleve a 1221380 Le résultat par action est donc de - 0,0152 €

Le résultat dilué par action est identique au tésydar action (- 0,0152 €). Les stock-optionsametsts ne sont pas
prises en compte car leur prix d’exercice est sapéau cours moyen 2012,

Note 4. Explications des postes du bilan et du compte deséltat et de leurs variations

4.1 Immobilisations

(en milliers d’euros)

Valeur brute Augm. Diminut. | Valeur brutg Amort. au Augm.| Diminut. [Amort.au 31/12/2012
01/01/2012 Apport 31/12/2014 01/01/2012 Apport 31/122Q1

Immohilisations
incorporelles
Logiciel 10 10 10 10
Droit au bail 4958 4958 3028 3028 1930
Mali de fusion 362 362 362
Immohilisations
corporelles
Terrains 391 1200 1591 1591
Constructions 2798 2798 405 41 446 2352
AAI construction 810 167 977 502 117 619 358
Mat bureau informatique 47| 6 53 42 4 46 7
Immobilisations en cours 25 522 547 547
Immobilisations
financieres
Titres de participation 228 139 228 139 624 624 227 515
Créances rattachées Pait. 24712 1219 23493 273 487 760 22733
Autres immo.fin., Préts 169 12 181 181

TOTAL 257 102 7226 1219 263 109 1856 3677 5533 257 577
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. Immobilisations incorporelles

Les postes d'immobilisations incorporelles compsstin

- Le bail emphytéotique de I'h6tel particulier gittue de I’Astronomie a Bruxelles dont la valeutteneomptable est
de 1.930 K&, le tréfonds appartenant a la filiadRENUBEL ;

- Le mali de fusion lié a I'acquisition des titrés la société TRENUBEL (362 K€).

. Immobilisations corporelles

Les postes d'immobilisations corporelles comprehnen ‘

- un immeuble a usage mixte de bureaux et de coommeitué dans €'Y Arrondissement d’une surface de 963 m?2
d’'une valeur nette de 3.517 K€ (dont des travaancernant la climatisation et 'aménagement intérabes bureaux
en cours a la cléture pour 547 K€.)

- un terrain attenant a 'immeuble situé rue destrAnomie a Bruxelles, apporté lors de la fusioacala société
FINANCE CONSULTING d’'une valeur nette de 1.331 K€ fote 1).

. Immobilisations financiéres

Les immobilisations financiéres se décomposent ains

Les titres de participation d'une valeur nette ctabfe de 227.516 K€ ;

Les créances rattachées a des participations galear nette comptable de 22.733 K€ ;
Les dépbts et cautionnements pour 175 K€ ; et

Les fonds de roulement versés aux gestionnairesvitiuble pour 5 K€.

Au cours de I'exercice, la société ACANTHE a céde titres BRUXYS, a acheté les titres FINPLAT eXl&ANCE
CONSULTING..

Les titres de la société FINANCE CONSULTING ont atéulés lors de I'opération de fusion et ACANTHIEecgu
par cette fusion les titres de la société TRENUBEL.

Tableau des Filiales et Participations
(en milliers d’euros)
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A filiales
50 % au moins
SA VELO 1 -900 100,00% 624 6093 -626
SA BALDAVINE 131 1908 100,00% 4 625| 4625 20 352 1259 1894 1005
SNC VENUS 224 811 8199 97,34% 217 719 217 719 760 2893 1310
FINPLAT 31 -1397 100,00% 52 -22
SAS BASSANO DVT 33301 76 15,10% 5172 5172 1371 2191 172
TRENUBEL 31 -1 286 100,00% 2 329 -81
B : filiales
moins de 10%
SA FONCIERE
ROMAINE 38 -548 0,04% 10 335
TOTAUX 228 140 227 516 23 493 11 625 5001 1177




4.2 Etat des créances

Evolution des créances

(en milliers d’euros)

Créances brutes Au 31/12/12 Au 31/12/11 Variation
Créances immobilisées
Créances Rattachées a des Participations 23 493 24 712 -1 219
Préts
Autres immobilisations financiéres 181 169 12
Actif circulant
Clients 2 048 1911 136
Etat et collectivités 819 5092 -4 273
Groupe & Associés 0 0 0
Débiteurs diver 1 80¢ 174¢ 54
Charges Constatées d'avances 42 40 2
TOTAUX 28 386 33674 -5 288

La variation du poste « créances rattachées a atéisipations » s’explique par la diminution desiaves faites aux
filiales.

La variation du poste « clients » s’expliquent paugmentation des factures a établir liees auratefrations de
loyers et charges locatives.

La variation du poste « Etat et collectivités »xple@ue par la perception en 2012 du produit a veirelié a un
versement anticipé d'impét (1.330 K€) ainsi qu’wréance sur le Trésor achetée en 2010 (3.295 KEkolde est
composé de créances de TVA (590 K£), d'un déptaldemande de carry-back (44 K€) et d'un produécivoir
(intéréts moratoires sur la créance sur le Tred®1)85 KE.

Le poste « Débiteurs divers » est composé d'unesdopi (1.700 K€ suite au litige opposant la Sociébé anciens
actionnaires d'une filiale), du solde de gestioméstriel de 'immeuble percu en janvier 2013 K&), d'un produit a
recevoir pour 21 K€ percu en janvier 2013 (suitditage opposant la société avec I'actionnaire PHIRA de diverses
créances (52 K€).

Echéancier des créances

(en milliers d’euros)

. Montant brut | Montant net |Echéance a un| Echéance a
Créances
an au plus plus d'un an

Créances immobilisées
Créances Rattachées a des Participatigns 23 493 23 493 23493
Préts
Autres 181 181 181
Actif circulant
Clients 2 048 2 048 2 048
Etat et collectivités 819 819 819
Groupe & Associés
Débiteurs divers 1804 1804 1804
Charges constatées d'ava 42 42 42
TOTAUX 28 386 28 386 28 205 181




4.3 Valeurs mobilieres de placement

La valeur d'inventaire des valeurs mobilieres depiment est évaluée selon la méthode du cours naleybaurse du
dernier mois de I'exercice.

(en milliers €uros)

VALEURS Nombres Valeur brute Valeur nette
comptable comptable
Actions propres 1532 0 0
Actions FIPP 1471651 824 221
(cours de bourse au 31/12/12 : 0,15 ¢
ANR au 30/06/12 : 0,60 :
1473183 824 221

4.4 Capitaux propres
(en milliers d’euros)

— %) E -

8 3 c 9 0 > s _ -
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3} o 2 g o 2 .
Au 31/12/11 16 416 49 847 1500 5138 101 557 -9 584 164 B69
Affectation résultat -9 584 9 584 q
Dividendes -10 874 -10 874
Affectation Autres Réserves 40 000 -40 000 (
Diminution de capital 0
Réinvestissement de dividendep 790 954 1744
Résultat 2012 -1 857 -1 857
Au 31/12/12 17 206 50 794 1500 45 138 41 099 -1 857 153 B83

Au cours de I'exercice, comme mentionné dans lgs &aractéristiques de I'exercice, nous relevassgrincipales
variations intervenant sur les postes de capitaoprps avec :
° des distributions réalisées sur le RAN pour umtant de 10.874 K€,
le poste « autres réserves a été soldé par safdrbau poste de report a nouveau,
° et un réinvestissement du dividende en capéaégant une augmentation de capitaux propres dd K&.

Le résultat de I'exercice se solde par une perte8lg7 K€.

Composition du capital social

Au 31 décembre 2012, le capital social est compes&26.630.877 actions ordinaires a vote simpléerement
libérées.
Au cours de I'exercice, 5.814.007 actions nouvedigsété créées a la suite du réinvestissemenivdledde.

BSA Coupons réinvestis Nombre d'action:
Début d'exercice 120 816 870
Conversion de 19.400.211 couporns 19 400 211 5814 007
TOTAUX - 19 400 211 126 630 877




4.5 Etat des dettes

Evolution des dettes
(en milliers d’euros)

Dettes Au 31/12/1Z2| Au 31/12/11] variatior
Emprunts et dettes financiéres auprés des étséthtcr 1 346 1483 -137
Emprunts et dettes financiéres divers 2 347 125 2 22B
Dettes fournisseurs 1193 768 425
Dettes fiscales et sociales 424 672 -248
Comptes courants 105 535 97 724 7 810
Autres dettes 27 0 27
TOTAUX 110 872 100 773 10 100

Le poste emprunts et dettes financieres aupreseddsissements de crédit comprend essentiellenemiptunt

suivant :

- Un emprunt souscrit auprés de la H.V.B. (devenu® DECHE PFANDBRIEFBANK) d’'une durée de 20 ans,
dont le solde s’éleve a 1.338 K€ en principal 8tk&€ d’intéréts courus, a taux fixe jusqu’au 31l@i2016, puis a
taux variable jusqu’au remboursement total de 'empau 31 juillet 2021.

La diminution de ce poste correspond au rembounsedsel’emprunt selon I'échéancier.

Par ailleurs, la société ACANTHE DEVELOPPEMENT dvaouscrit une convention de type SWAP (échamge d

taux) a hauteur de 20.000 K€ avec une limite de tamprise entre 0% et 6,94%, venu a échéanceire2@a2. Son

co(t a été refacturé aux filiales.

La variation du poste « Emprunts et dettes finaasiélivers » s’explique par le prét de 6.000 K€aaux de 4% l'an
accordé par LIPO suite a I'acquisition des titrddANCE CONSULTING. Au 31 décembre 2012, le soldstaat di
s'éléve a 2.100 K€ et les intéréts courus a 109 KEnprunt a été totalement remboursé le 27 mat820

La variation du poste « Fournisseurs » est liémotant aux factures de fournisseurs suite aux tsagaul'immeuble
de la rue d’Athenes (124 K£) ainsi qu’a l'augmeiotades FNP pour 180 K€ notamment di aux honorairésis de

nos avocats, huissiers et auditeurs.

La variation du poste « comptes courants » s’guplipar des avances de trésorerie complémentaatguges par
des filiales présentant des excédents de trés@extédents liés a des diverses cessions d'immgoblee titres).

La variation du poste « Autres dettes » s’explipaeun avoir a établir aux locataires sur les abaidjun immeuble

(7 K€) et d’'une charge a payer pour 20 K€.

Echéancier des dettes

(en milliers d’euros)

Montant |Echéance a ya plus d'lan € a plus de 5 ar
Dettes
an au plu 5an:

Emprunts et dettes financiéres auprés des étatvlésgs de crédit 1346 134 572 640
Emprunts et dettes financiéres divers 2 347 2210 138

Dettes fournisseurs 1193 1193

Dettes fiscales et sociales 424 424

Comptes courants 105 535 105 535

Autres dettes 27 27

TOTAUX 110 872 3988 106 244 640

7]
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4.6

Dettes a payer et Produits a recevoir

(en milliers d’euros)

Créances realisables 31/12/12 | 3112111 var. Dettes 31/12/12 | 31/12/11)  var.
Financiéres Financieres
Intéréts courus/créances c/ct| 266 115p -884 Intérétsus/dettes c/cts 3247 1180 2 067
Intéréts courus/dépots a ternfe Intéréts courus/emprunt 8 9 -1
d'exploitation Intéréts courus/autre emprunt 109 109
Clients 1975 1860 114 |[d'exploitation
Int divers 2 -2 Fournisseurs 753 574 179
Autres créances 185 4627 -4 4472 Dettes fiscales eiabax 360 601 -241
Créances TVA a recevoir 95 78 17 RRR a accorder 7 7
RRR a recevoir 34 34 Divers charges a payer 20 20
Divers a recevoir 21 21
TOTAL 2576 7717 -5 141 | TOTAL 4 505 2 364 2141
4.7 Provisions
(en milliers d’euros)
Montant au Montant au
31/12/11 Augmentation Diminution 31/12/1z
utilisées non utilisées
Sur Risques et charges 0 139 139
Sur Comptes courants 273 487 760
Sur Titres de Participation 624 624
Sur actions 618 15 604
TOTAL 1516 626 15 2127

- Une provision pour risque (139 K€) a été cadstaau cours de I'exercice pour tenir compte dsitization
financiere de la filiale VELO.

- Une provision sur Comptes courants (487 K€)éacénstatée sur I'avance en compte courant cdaszta filiale
SA VELO. Ces deux provisions sont la conséquenda gerte réalisée en 2012 par cette filiale stike cession des
derniers appartements qu’elle détenait dans un irbleevendu a la découpe.

- Une reprise de provision sur les actions FIBRL5 K€ a été constatée au cours de I'exercicetpair compte de
I'appréciation de ces actions par rapport a I'exerprécédent.

4.8

Charges constatées d’avance

Il s’agit principalement de charges d’abonnementsassurances (42 K€ contre 40 K€ en 2011).
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4.9 Entreprises liées

(en milliers d’euros)

BILAN 31/12/12 31/12/111 Var. COMPTEDE RESULTAT 31/12/12 31/12/11 Var.
Participations 228 140 228140 0 Honoraires -388 -404 16
Prov sur Titres de Part -624 -624 0 Intéréts sur autres Préts -109 -109
Autres Emprunts -2 100 -2100 |Charges dintéréts s/cpte courant -3319 -1221 -2 098
Int courus s/Autres emprunts -109 -109 Val.compta.titres cédés -72 537 72 537
Mali de fusion 362 362 Locations immobiliéres -682 -656 -26
Créances rattachées a des Paft. 23226 23562 -336 |Charges refacturables -251 -208 -43
Int.s/créances Rattac, a des Part. 266 1150 -884  |Quote- part perte compta filiales
Prov s/ Comptes courant -760 -273 -487 Quote- part bénéfice compta filiales
Provision pour Risques -139 -139 Prov pour risques -139 -139
Compte courant créditeur -102 288 -96 544 -5 743 |[Revenus des comptes courants 415 1606 -1191
Intéréts sur compte courant -3 247 -1180 -2 067 |Produits de participation 1177 979 197
Factures a établir 1975 1853 121 Profit sur comptes courants 1204 1204
Avoir a établir Frais de siége refacturés 1649 1568 81
Dépots recus -27 -26 -1 Loyers taxables 106 103 3
Dépots versés 176 169 7 Charges refacturables 36 29 7

Provision s/comptes courants -487 -273 -214
Factures non parvenues -213 -28 -185 Provision sttitres de partic -624 624

Provision s/ actions -618 618
Actions 824 883 -59 Reprise de prov s/actions 15 15
Prov s/actions -604 -618 15 Produit cession des titres 72 544 -72 544
TOTAL 144 858 156 463 -11 606 | TOTAL -772 290 -1 063

Les transactions entre les parties liées ont ét&lees a des conditions normales de marché, atreeelies ne
nécessitent pas d’informations complémentairesesisd’article R.123-198 11° du Code de Commerce.

410 Notes sur le compte de résultat

. Evolution du chiffre d’affaires

(en milliers d'euros)

Produits Au 31/12/1: Au 31/12/1: variation
Produits de locations 450 537 -87
Produits liés aux charges refacturabjles 87 86 1
Refacturation de frais de siége 1655 1569 86
Chiffres d'affaires 2191 2192 0

La sociéeté ACANTHE DEVELOPPEMENT a une activité teixholding et immobiliere. Son chiffre d’affaires
constate les produits de location des immeubles gue les produits liés aux charges refacturaiias également
des frais de siege refacturés aux filiales. Uneciiése de loyer a été accordée jusqu’au 31 mar3 2@ locataire de
'immeuble sis rue d’Athénes suite aux travaux éeménagement et de climatisation.

. Charges d’exploitation

Les charges d’exploitation représentent pour l'eiver3.809 K€ contre 3.923 K€ I'an passeé.

Cette baisse (- 114 K€£) résulte essentiellement :

- de 'augmentation de certains postes « Autres a@tatharges externes » (+ 12 K€),

- de la baisse du poste « Impbts et Taxes » (- Z)0d€lui-ci enregistrait en 2011 des droits d'gis&Eement
pour 261 K€ suite a l'acquisition de 15 % des axgtide la SAS BASSANO DEVELOPPEMENT,

- de la diminution du poste « Salaires et traitesiehtharges sociales » (- 26 K€),
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- de laugmentation du poste dotations aux amortisggsnet aux provisions (+ 138 K€) du fait des
amortissements du bail entré dans la société ACARTBEVELOPPEMENT suite a la fusion avec la société
FINANCE CONSULTING,
- de la baisse des autres charges pour - 18 K€ natatmem raison de I'absence sur I'exercice en cdars
pertes sur créances irrécouvrables.

. Le résultat financier
Cette année, le résultat financier est une pert@ e K€ et se décompose de la maniere suivante :

- Des dividendes recus pour + 1.177 K€ des sociétAiDBVINE pour 1.005 K€ et BASSANO
DEVELOPPEMENT pour 172 K€,

- Des produits d'intéréts sur comptes courant d’'umtienat de + 415 K€,

- Des charges d'intéréts sur comptes courant d’'urtambule - 3.319 K&,

- D’un profit sur le compte courant d’une filiale (BIXYS) pour un montant de + 1.204 K€,

- Des intéréts moratoires recus suite aux rembounstsnde la créance d'impo6t pour + 1.021 K€,

- De la provision pour dépréciation du compte coudiume filiale (VELO) pour - 487 K€,

- De la provision pour dépréciation pour risques eomant d’une filiale (VELO) pour - 139 KE,

- Et les autres produits et charges financiéresaprésentent en net - 144 K€,

Au 31 décembre 2011, le résultat financier s’éledat 77 K€. Il se décomposait de la maniéere sué/an

- Des dividendes recus pour + 979 K€ de la sociétéQ/E

- Des produits d’intéréts sur comptes courant d’'umtaat de + 1.606 K€,

- Des charges d'intéréts sur comptes courant d’'urtambule - 1.221 K€,

- De la provision pour dépréciation des titres d’fili@e pour - 624 K€,

- De la provision pour dépréciation des titres FIBBrp 618 K&,

- Et les autres produits et charges financiéreseprésentent en net - 45 K€.

. Le résultat exceptionnel

Cette année, le résultat exceptionnel représem@erte de 1 K€ liees a des pénalités contre umne ge 8.022 K€ en
2011.

Note 5. Engagements Hors bilan

51 Engagements donnés

a) La société ACANTHE DEVELOPPEMENT a accordé desiocasta hauteur de 52 856 K€ aupres des banques
qui ont financé des immeubles détenus par sekefilia

b) Une hypotheque de premier rang a été consentieoditigie la BAYERISCHE HANDELSBANK AG (devenue
DEUTSCHE PFANDBRIEFBANK) sur 'immeuble sis rue di#enes. Le capital restant d0 au 31 décembre 2012 s
'emprunt est de 1.346 K€.

¢) Un nantissement des loyers commerciaux de l'immeewdid rue d’Athénes a été consenti au profit de la
BAYERISCHE HANDELSBANK (devenue DEUTSCHE PFANDBRIBRANK) pour ce méme emprunt.

d) Une inscription du privilege du Trésor a été présd’encontre de la Société en garantie des impositi
contestées pour un montant de 11.072 K€ (cf. nafe 6

e) Une hypothéque légale du Trésor sur I'immeublesisd’Athenes avait été prise a I'encontre de leiédé en
garantie des impositions contestées pour un mod&aBt099 K€ (cf. note 6.1). La mainlevée sur ceyteothéque a
été donnée le 6 mars 2012. Une autre hypothéqté jariée a I'encontre de la Société en garantieirdpssitions
contestées pour un montant de 9.080 K£.

13



5.2 Engagements recus

Néant

Note 6. Litiges

6.1 Litiges fiscaux

Suite a plusieurs contrbles fiscaux portant, sardeercices 2002 a 2005, I'Administration Fiscaladaessé a la
société ACANTHE DEVELOPPEMENT des propositions @etifications conduisant a des rappels d'imposition
pour un montant total en principal de 6,99 M€ (hotéréts de 0,85 M€ et majorations de 3,68 M€).

Ces montants doivent étre réduits a un montanméstie 2,15 M€ (hors intéréts de 0,34 M€ et majanatide
0,82M€) compte tenu de la décharge d'une fractesnimhpositions litigieuses prononcée par le Tribdaministratif
de Paris (voir ci-aprés), I'administration fiscad&tant cependant pourvu en appel a I'encontre jdgements
favorables précités.

Les propositions de rectification notifiées paditfanistration fiscale ont principalement remis exuse, pour une
fraction significative des rappels d'imposition gités, a concurrence de 4,83 M€ (hors intéréts 8¢ BI€ et

majorations de 2,86 M€) et au titre de périodesgramires a I'option pour le régime fiscal d'exoriéna des SIIC le
principe de non-taxation des dividendes dans leecdd régime mere-fille, et donc le droit de fdénéficier les
dividendes percus du régime des sociétés meres.

C'est a raison d'une fraction des impositions eisé@e l'alinéa précédent que, par plusieurs jugements

5 juillet 2011, le Tribunal Administratif de Parisréuni en chambre pléniére et rendant le ménregjoatre décisions
identiques clairement motivées — a fait droit adeamande de la société ACANTHE DEVELOPPEMENT et I'a
déchargée des impositions supplémentaires litigeamsi que des pénalités afférentes mises aasgech raison des
exercices 2002 et 2003 et d'une fraction des intipasi et pénalités mises a sa charge a raisoexkrdice 2005 en
confirmant I'éligibilité des dividendes percusexdnération d'impét prévue dans le cadre du régiere-fille.

Les impositions et pénalités afférentes a I'exer@@04 et le solde des impositions et pénalitégivek a I'exercice
2005 font I'objet d'une instance distincte toujqueadante devant le Tribunal Administratif de Paris

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

L'administration fiscale a interjeté appel de eggejments devant la Cour Administrative d'Appel das? Néanmoins,
le jugement contesté demeure immédiatement exéewtbil'administration a d'ores et déja dégreveegtitué une
partie des impositions dont le Tribunal Adminigfratprononcé la décharge.

L’administration a également procédé a la mainlgagéelle des garanties prises au titre des iniposi concernées.

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

Pour information, la position défendue par I'adrsiration fiscale en ce qu’elle pouvait par ailleergrainer une
double imposition des mémes bénéfices d’'une sqaiét fois au stade de leur réalisation, une secéwid au stade
de leur répartition aux associés ou actionnairpelait de fortes critiques, s'agissant de sociéts#islies dans I'espace
de I'Union Européenne. Si cette imposition devai énaintenue, elle serait soumise a la censuta @eur de Justice

de I'Union européenne.

L'analyse de I'administration fiscale apparaiségitlement et surtout susceptible d’étre fortementbattue compte
tenu de la jurisprudence fiscale francaise récetteptamment des arréts rendus par le Conseibtidans les affaires
JANFIN (arrét du 27 septembre 2006 qui a fixé dpmmarestrictive les conditions dans lesquellesniiguistration
fiscale peut remettre en cause, sur le fondemetiadus de droit, certaines opérations financiéaesant intervenir
des distributions de dividendes) et les affaired BRARB et AXA (arréts du 7 septembre 2009 qui ogalément
débouté l'administration fiscale de ses prétent@nmemettre en cause des opérations financiereaises). Ces
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affaires concernaient le bien-fondé de l'imputatiear I'impdt sur les sociétés di par les requésantles avoirs
fiscaux attachés aux dividendes percus. Certes, riedifications notifites a la société ACANTHE
DEVELOPPEMENT ou a ses filiales ne concernent pesputation d’avoirs fiscaux mais I'exonération des
dividendes du fait de I'option pour le régime desiétés méres ; néanmoins dans les deux hypothéssiiérées,
I'enjeu porte sur la double imposition éventuellendméme bénéfice chez la filiale puis chez sofbaogire. A ce
titre, s’agissant de I'imputation d’avoirs fiscawgns les affaires GOLDFARB et AXA, le Conseil diEa validé les
opérations critiquées par I'administration fiscale regard de critéres objectifs que le groupe ACHNTconsidere,
dans les situations qui le concernent, avoir réunis

S'agissant des avis rendus par le Comité de I'dbudroit fiscal (anciennement Comité consultatifipla répression
des abus de droit), ils ne paraissent pas de nafpréuger des décisions qui pourront étre rengdaetes juridictions
compétentes en ce qu'ils retiennent (i) comme ainetia I'intention du Iégislateur le fait d’avoirip'’engagement de
conserver pendant deux ans les participations ses@fin de bénéficier du régime des sociétés nedr@y comme

inactives les sociétés dans lesquelles sont d&tdesgarticipations en question, alors que lalédinissant le régime
des sociétés meres ne fait pas I'objet de tellegdiions et que la qualité d'actionnaire des désiédu Groupe
ACANTHE DEVELOPPEMENT n’était pas contestable.

On soulignera par ailleurs que la portée de ces @dwit étre fortement relativisée en considératienla décision
rendue par le Conseil d’Etat, dans une décisionFRIEuU 29 septembre 2010, par laquelle ce dernistiqué qu’en
matiere de pénalités pour abus de droit, la chdegk preuve incombait toujours a 'administratfstale quel que
soit le sens de l'avis du comité.

Ainsi, sur le fondement des décisions du Consditat, |la Société — assistée du cabinet CMS BuFegaucis
Lefebvre — a contesté a tous les stades de la quoedy compris au niveau de la mise en recouvrénlen
impositions complémentaires que I'administratioteredait ainsi lui faire supporter.

Par ailleurs, les propositions de rectificationifieds a la société ACANTHE DEVELOPPEMENT ont rereis cause
la valorisation des actions AD CAPITAL distribuéeditre de dividendes en nature pour un montaritxjé M€ en
base dont une partie est taxée au titre des pluss/a long terme, ce qui conduit & un rappel d#sitipn en principal
d'un montant de 3,4 M€. La société ACANTHE DEVEL@®RFENT avait valorisé ces titres sur la base detifAdet
Réévalué (ANR) et I'Administration propose d’autregthodes qui ont été contestées par la Sociénetonseil, le
Cabinet CMS Bureau Francis Lefebvre, dans leurngga la proposition de rectification.

Le 7 juillet 2008, linterlocuteur départemental Bedministration fiscale a rencontré le consed ld société, le
Cabinet CMS Bureau Francis Lefebvre, et, a l'issuéentretien, I'administration, bien que confininke principe de
la remise en cause de la méthode de valorisatitialén a retenu une partie des éléments de valiwis présentés et a
corrélativement réduit le montant du redressemeht,8 M€ en base, soit un redressement d'impétreipal de
2,5M€.

Poursuivant sa contestation du redresseemnt, li@téoa notamment demandé qu'il soit soumis pous avia

Commission départementale des impots directs etades sur le chiffre d'affaires, laquelle a exanes arguments
de la société dans son audience du 30 juin 20&(pes en considération les éléments présentési@aompte de la
société aux fins de démontrer le caractere exag@rBévaluation opérée par l'administration. A létes de cette
décision, le montant du redressement s'est tromatigeau réduit a 10,4 M€ en base, soit un redressed'impot en
principal de 2,15 M€ (hors intéréts de 0,34 M€ ajarations de 0,82 M€£).

La encore, la société, a réception des avis de amsrecouvrement des impositions correspondaatpesenté une
réclamation contentieuse et, suite au rejet de-oélla saisi, le 7 septembre 2011, le Tribunal Adstratif de Paris
de ce désaccord, l'instruction de la requéte cénisidétant actuellement en cours.

Pour I'ensemble de ces motifs, compte tenu deéfyrdlité de I'information fournie et au regard ¢evis de ses
experts et de la jurisprudence, la société consigetelle devrait obtenir gain de cause dans I'etiide de ces litiges,
ce qui justifie 'absence de comptabilisation devsions.

Il est & noter qu’une inscription du privilege dré3or pour 11.072 K€ a été prise a I'encontre dgolciété et qu'une
hypotheque légale a été prise sur I'immeuble ssdiAthénes pour 9.080 K€ en garantie de ces reenmesnts.
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6.2 Autres litiges
Fl

Bien que la société FIG ne fasse plus partie dupggcACANTHE DEVELOPPEMENT depuis le 19 mars 2010,
certains litiges de la société FIG concernent entoosociété ACANTHE DEVELOPPEMENT.

a/ les jugements du 28 septembre 2009

Par trois jugements du Tribunal de Commerce desRAri28 septembre 2009, 'Assemblée Générale Ordieh
Extraordinaire de FIG en date du 24 février 200&téaannulée en toutes ses résolutions ainsi queelésuactes s’y
rapportant et tous les actes subséquents. L'objétAdsemblée annulée consistait notamment dapsiféanent des
pertes par réduction du capital a zéro immédiatésgrie d’une augmentation de capital social.

FIG et son actionnaire, la société anonyme TAMPIQD partie a la procédure, ont considéré que agmmants
avaient pour objet de la replacer (ainsi que s@sramires), dans tous les aspects, dans la situgtii était la leur
avant '’Assemblée du 24 février 2004 et avaiensiaannulé toutes les opérations effectuées dep@4 Janvier 2004,
puisqu’ils constituaient des actes s’y rapportansebséquent, ce qu'’il convenait de régulariser.

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

Afin de mettre en ceuvre les jugements exécutome®8dseptembre 2009, la Société FIG a été obliggarehdre des
décisions afin de rétablir le statu quo ante. Hatefl lui était impossible de procéder a I'anrtida de la fusion
intervenue en juillet 2005, postérieurement a Eadsiée annulée, avec la société BALTIMORE (disscuteette

occasion) au terme de laquelle toute I'activité whitiere lui a été intégralement apportée par ssoeé unique de
I'époque. A la date de fusion, en juillet 2005, Fi@vait en effet plus d’actionnaires minoritaifge depuis le 24
février 2004) et ne faisait I'objet d’aucune proegsl puisque c’est seulement en février 2007 (aeidlevde la

prescription) que les actionnaires minoritairesdarhandé I'annulation de 'Assemblée Générale di¢2der 2004.

Ainsi, il a été opéré une scission des activitésFtle au moyen d’une distribution de I'ensemble @s sactifs
immobiliers.

Cette scission a été realisée au moyen du versethemtacompte sur dividendes le 9 décembre 2008'wste
réduction de capital le 10 décembre 2009. Ces semomt été distribuées a TAMPICO puis a ACANTHE
DEVELOPPEMENT par la société TAMPICO.

La Société a été informée par le représentant ldgdflG que le liquidateur de FIG avait fait rééder les appels
contre les trois jugements du 28 septembre 2009.

b/ les jugements du 7 juillet 2010

Par deux jugements du Tribunal de Commerce de Flarig juillet 2010 (un jugement rendu dans le dwssi
BARTHES & CEUZIN l'autre dans le dossier NOYER), di&cision du 10 décembre 2009, portant réduction du
capital de FIG et celle du 31 décembre 2009, ctarsttaette réduction et modifiant les statuts oétaénulées.

La Société a été informée par le représentant gafG que le liquidateur de FIG avait fait rééer les appels
contre les deux jugements du 7 juillet 2010.

c/ les jugements du 14 janvier 2011

Deux jugements du Tribunal de Commerce de ParisAdanvier 2011 (un jugement rendu dans le doSMXTHES
& CEUZIN l'autre dans le dossier NOYER) ont expegsent indiqué gu'il n’y avait pas lieu de remettirecause ces
distributions réalisées en décembre 2009.

Ces jugements ont en effet débouté les anciensnaetires minoritaires de leurs demandes de nuléteopérations
postérieures a I’Assemblée annulée de FIG du 24efé2004, et pour les mémes motifs de leurs desmfmmeées a
I'encontre ’ACANTHE DEVELOPPEMENT.

Ces jugements ayant été frappés d'appel par ldsrenactionnaires minoritaires, ACANTHE DEVELOPPENE
continue de suivre I'évolution de ces procédures@innaissance des éléments ci-aprés développés.
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Les deux jugements du 14 janvier 2011 ont condal@sé&ociétés FIG et TAMPICO (qui ne font plus padiu
Groupe) a indemniser les anciens actionnaires fitéires «a hauteur des droits qu’ils détenaient dans lesiteap
propres de FIG et dans les distributions de divitEmnet réserves effectuées en tenant compte aéutién de leur
participation lors des différentes opérations ayaffecté I'actif net de FIG depuis 'AGOE du 24rféx 2004 ».
Monsieur KLING, expert nommé par le tribunal de coence, a recu la mission de chiffrer ce préjudide @nla
charge de TAMPICO et de FIG. A la suite de la cegethes actionnaires minoritaires qui ont refuséatesigner les
frais d’expertise mis a leurs charges, TAMPICO, patonnance du contrdle des mesures d’instructio2d mars
2011, s’est fait autoriser a consigner a leursgdad ce jour, TAMPICO a consigné la somme glolal®&8.076 €.

Le rapport de Monsieur KLING rendu le 10 octobrd2@ans le dossier Barthes/ Ceuzin concléela suite de ces
travaux, l'expertise propose de retenir la quotetpavenant aux actionnaires minoritaires a 0,093 a répartir,
notamment en faveur des actionnaires suivants :

- Monsieur BARTHES 65.296/89.887 X 0,09%#00,071 % ;
- Monsieur CEUZIN 15.764/89.887 X 0,0830it 0,016 %.

Les constatations retracées dans le présent ragmarnettent de déterminer comme suit les droitsldesandeurs :
- Dans les distributions opérées apres le 24 féveen4 :
Le montant total a prendre en considération s’'él@d2.804.098 €.
La quote-part revenant aux demandeurs ressort a :
- Pour M. BARTHES 162.804.098 € x 0,071 % K 591 euros
- Pour M. CEUZIN 162.804.098 € x 0,016 % 26i1049 euros
- Dans les capitaux propres au 24 février 2004 :
Le montant total & prendre en considération s’él@v®.664.353 €.
La quote-part revenant aux demandeurs ressort a :
- Pour M. BARTHES 19.664.353 € x 0,071 % E8i961 euros

- Pour M. CEUZIN 19.664.353 € x 0,016 % $o0it46 euros »

Le rapport de Monsieur KLING rendu le 25 novembdd Zdans le dossier Noyer conclué {a suite de ces travaux,
I'expertise propose de retenir la quote-part revereux actionnaires minoritaires a 0,093 %, a répanotamment
en faveur des actionnaires suivants :
- Monsieur NOYER 7.824/89.887 X 0,093 05008 % ;
(...)
Les constatations retracées dans le présent ragmrnettent de déterminer comme suit les droitddezandeurs :
- Dans les distributions opérées apres le 24 féveieos :
Le montant total & prendre en considération s’él@vé2.804.098 €.

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

- 162.804.098 € x 0,008 % s@®.024 euros

- Dans les capitaux propres au 24 février 2004 :

Le montant total a prendre en considération s’él@\®.664.353 €.
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La quote-part revenant aux demandeurs ressort, pboamsieur NOYER a :

- 19.664.353€x 0,071 % s@ib73 euros»

Le tribunal de commerce a renvoyé cette affairel@uavril 2013 pour dépbt des conclusions des [zadie les
rapports de I'expert Kling.

A titre de comparaison, dans le cadre de ces pusegdiyant donné lieu aux jugements du 14 jandéd Zi-dessus
détaillés, Messiurs Barthes, Ceuzin et Noyer réalant respectivement 15.832769,10 €, 3.820.021,36t €
2.354.423,68 €.

Les plaidoiries d’appels contre les deux jugemednt&4 janvier 2011 sont fixées au 26 septembre.2013

d/ la sortie de FIG et de TAMPICO du périmétre dACTHE DEVELOPPEMENT

Le 19 mars 2010, FIG a été cédée a la société 188 Société venant aux droits de la société ALLZE
DESIGNERS, actionnaire majoritaire au cours deskasblée générale des actionnaires du 24 févriet g0Da étée
annulée. FIG n’est donc plus une société du Greup&NTHE DEVELOPPEMENT depuis cette date.

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

d/ le rétablissement des minoritaires de FIG

Le nouveau dirigeant de FIG a convoqué une AssemBknérale Extraordinaire de FIG le ler septeribf®.
L'ensemble des actionnaires au 24 février 2004eous| ayants droits a été régulierement convoquige Besemblée
a constaté que les actionnaires de FIG au 24 férfied étaient rétablis dans les droits qui étdiesitieurs au 24
février 2004 et donc dans le capital social, l&wahominale des actions et le nombre d’actionsrmigpar chacun des
actionnaires étaient les mémes que ceux qui exigtau jour de I'Assemblée annulée. Les actiongaii@oritaires, a
Iinitiative des jugements du 28 septembre 2009,refusé d’'assister a cette Assemblée Générale'dseptembre
2010.

e/ la liquidation judiciaire de FIG

Le 6 janvier 2011, FIG a fait I'objet d’'un jugemet¢ liquidation judiciaire a la suite d'une assigpa délivrée
notamment par les trois actionnaires minoritaigeement a l'initiative de I'annulation de I'Assel@e Générale du
24 février 2004.

fl Séquestres

Par une ordonnance de référé du 15 juin 2010 pog®oa la demande de MM. BARTHES et CEUZIN, le e
du Tribunal de Commerce de Paris a ordonné le ségude 95.496 parts sociales de la SNC VENUS &gt a
ACANTHE DEVELOPPEMENT, entre les mains de la SCPEMRIER de ZITTER-ASPERTI, Huissiers de justice.

Par ordonnance sur requéte non contradictoire dsefyfmbre 2010 prononcée a la demande de MM BAFST&tE
CEUZIN, le Président du Tribunal de Commerce ddsParordonné le séquestre de la somme de 15.1788€4
(correspondant a lintégralité du dividende votér palissemblée Générale des Actionnaires d’ACANTHE
DEVELOPPEMENT du 18 juin 2010) entre les mains a@eSCP CHEVRIER de ZITTER-ASPERTI, Huissiers de
justice.

Par une ordonnance de référé du 8 octobre 20Rrékdent du Tribunal a cantonné le montant deéqaestre a la
somme de 1.700.000 €. Cette ordonnance qui a éfé&rnée par un arrét de la Cour d’appel de Pari8 diécembre
2010 indiquait notamment « attendu qu'’il n’est pastesté, ainsi que le soutient ACANTHE DEVELOPPEWE
gue M. BARTHES et M. CEUZIN n’ont pas de créanaecte a I'encontre de cette société ».
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Le jugement au fond prononcé par le Tribunal de @ence le 14 janvier 2011 ayant vidé de leur obget deux
séquestres, ACANTHE DEVELOPPEMENT a demandé lacétion des trois ordonnances en cause et laenainl
desdits séquestres.

Une ordonnance de référé du 29 mars 2011 a déeB@WNTHE DEVELOPPEMENT de sa demande relative a
I'ordonnance du 15 juin 2010 et I'a déclarée irked¥e s’agissant de sa demande relative aux ordeesades 16
septembre et 8 octobre 2010 (compétence exclusile Qour d’appel de Paris).

Par un arrét du 30 mars 2012, la Cour d'appel des Raconfirmé I'ordonnance du 29 mars 2011 encelle a
débouté ACANTHE DEVELOPPEMENT de sa demande retadivordonnance du 15 juin 2010 (séquestre des par
VENUS). La Cour d’appel a notamment estimé qugugements du 14 janvier 2011 étant frappés d’appétaient
pas définitifs de sorte qu’il n’a pas été mis finléige entre les parties.

Un certain nombre d’inexactitudes a été relevé damgét rendu par la cour d’appel le 30 mars 2@btinme
notamment le fait que la société FIG ... auraitém@tchetée par le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT en
2002 » alors gue cette erreur faite par le Présibes de I'exposé des motifs avait pourtant étéigée par notre
avocat qui avait expliqué que la société FIG entfans le périmetre du Groupe ACANTHE DEVELOPPEMEXT
2005, apres la sortie des minoritaires. De mémestiindiqué que « par une délibération en dat24diévrier 2004,
I'Assemblée Générale de la société FIG a décidéndiker les actions détenues par M. BARTHES et MUZIN et

de faire de la SAS TAMPICO (société détenue a 108a¥de Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT) I'actionnaire
unique de la société FIG ». Or, I'ordre du jourcééte AG n’était évidemment pas d’annuler les astide Messieurs
BARTHES et CEUZIN mais de proposer a tous les aot@ires — dont Messieurs BARTHES et CEUZIN - de
recapitaliser la société. lls ont fait eux-mémesheix de ne pas participer.

S’agissant de I'appel de I'ordonnance du 29 matd 2@ur sa partie relative aux ordonnances degg@mbre et 8
octobre 2010 (séquestre des 1,7 M€), un arrét @ola d’appel de Paris du 25 octobre 2012 a dédleréevable
l'appel ’ACANTHE DEVELOPPEMENT et I'a condamnéepayer & Messieurs BARTHES et CEUZIN 10 K€
chacun d'article 700 CPC. Un pourvoi en cassatiéié #iormé contre cet arrét.

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

Le tribunal de commerce a ouvert par jugement ghngier 2011 une procédure de liquidation judigai I'encontre
de la société FIG sur assignation de Madame MoriRIG#EZ et de Messieurs BARTHES, CEUZIN et NOYER.

Madame RICHEZ était créanciere de la société FI@egtu d’'un jugement du juge de I'exécution en date29 juin
2010 lequel avait liquidé une astreinte d’'un mohti 50,8 K€ ordonné par un arrét de la Cour d’legpeParis en
date du 9 juin 2009.

La Cour d’appel de Paris avait requalifié un cdantta prestation de services conclu entre MadameHREet la
société FIG (alors représentée par Frangois BARTHESeptembre 2002 et résilié en novembre 2008petnat de
travail et condamneé la société FIG notamment artsige a Madame RICHEZ de documents sociaux sosrast

La société FIG nayant pas été en mesure de remigtitégralité des documents sociaux requis, H&ste a été
liquidée.

Par ordonnance du 5 mai 2011, Madame Monique RICAE nommée, a sa demande, contréleur dansdédun@
de liguidation judiciaire de la société FIG.

Par courrier du 19 septembre 2011, Madame Monid@HRZ a mis en demeure Me GORRIAS, liquidateur ale |
société FIG, d'agir en extension de liquidationi¢iadre a I'encontre de la société ACANTHE DEVELCENPENT.

Maitre GORRIAS n'ayant, selon cette derniere, gg®mndu dans les délais Iégaux a cette mise en demdadame
Monique RICHEZ, agissant és qualité de contréleurassigné le 23 décembre 2011 la sociéeté ACANTHE
DEVELOPPEMENT devant le Tribunal de Commerce deasPaux fins d’extension de la procédure de liquatat
judiciaire de FIG pour le paiement du passif déeesl

Il sera rappelé que le contentieux opposant Maddor@que RICHEZ et Messieurs BARTHES, CEUZIN et NORE
a la société FIG trouve son origine a une époqua eaciété ACANTHE DEVELOPPEMENT n’était pas aotiaire
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de la société FIG. Cette derniere est devenuermgtice de la société FIG par I'intermédiaire d'uleeses filiales, la
société TAMPICO, le 24 mars 2005, et la société &3Gsortie du périmétre du Groupe ACANTHE le 19912010,
soit antérieurement au jugement d’ouverture dedafion judiciaire de la société FIG.

Par courrier officiel du 9 mars 2012 adressé ausebnde Madame RICHEZ, la société ACANTHE
DEVELOPPEMENT s’est proposée de racheter la crédaddladame RICHEZ afin de protéger ses actionndiss
effets de la publicité de cette procédure.

Madame RICHEZ a refusé le 22 mars 2012 cette pitipost a indiqué qu’elle ne pourrait I'acceptareq« dans
I'hypothese ou la société ACANTHE DEVELOPPEMENT haterait I'intégralité du passif de la société RI&
facon a ce que I'ensemble des créanciers de dedt@ent désintéressés. »

Postérieurement, I'ancien actionnaire de la sodid@® la société TAMPICO, a procédé a ce paiemantl biais
d’'une offre réelle de paiement. Ce paiement a éiéepté sous forme de cheque de banque. MadameERZI@yant
refusé une nouvelle fois ce réglement, la soci®&MFICO a sollicité de I'huissier instrumentaire djyrocede a la
consignation de cette somme aupres de la Caisseéégdsés et consignations et en informe Madame RICHEette
procédure permet, en application des dispositionsode civil, la libération du débiteur.

Par un jugement du 30 octobre 2012, TAMPICO a étiodtée de sa demande de validation de son offtie de
paiement. Elle a interjeté appel de cette décision.

Par un jugement du 6 juillet 2012, le Tribunal d@v@nerce de Paris a décidé de transmettre a ladeocassation la
QPC (question prioritaire de constitutionnalitépcernant la conformité de l'article L 621-2 du catke commerce
avec la Constitution. Le 8 octobre 2012 la Courcedesation a décidé de ne pas transmettre la QPCoasell
constitutionnel. A l'audience du 24 janvier 20E3Ttibunal a décidé de transmettre a la Cour dedfias la question
préjudicielle de savoir si une action en extensésh une action dans l'intérét collectif des créarsciaux fins de
recouvrement et par voie de conséquent si le deotr@eut diligenter une telle action sur le fondeinde I'article
L622-20 du code de commerce. Une audience a la @m@assation est prévue le 3 juin 2013.

L’action de Madame RICHEZ est par ailleurs contestéét au niveau de sa recevabilité que sur le.fond

En effet, pour permettre & une action en extend@prospérer, il est nécessaire de démontrertlaitécde la société
ou la confusion des patrimoines entre les deuwésexi

En I'espéce, aucune des deux conditions n’appéiraitréunie et la société ACANTHE DEVELOPPEMENT teste
cette demande en extension.

Enfin, Madame RICHEZ argue d’un passif de la séclG qui apparait aujourd’hui treés largement iieiér a celui
évoqué par cette derniere.

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

- Des créances ont été abandonnées pour un montarg8GieKe,

- Une créance « provisionnelle » de 42.411 K€ déela@ le Trésor Public a été ramenée a 1.976 K€ par
proposition définitive de rectification en date 89 janvier 2012. Cette créance est contestée. e gun
extinction est sollicitée, le Trésor Public n'ayaas procédé a une déclaration définitive daxela d’'un an
de la publication au BODACC ni de prorogation deléki au tribunal de commerce,

- Une créance de 10.780 K€ de l'administration fiscdévrait étre ramenée au maximum a 6.188 K€ en
application de Il'article 1756 du CGl (les pénaliggmt exclues en cas de liquidation judiciaire) ntaat qui
en tout état de cause est également contesté et cajson du fait qu’elle porte sur une remise@use par
I'administration fiscale du régime mere-fille. Ddécisions favorables ont été obtenues dans deédunes
similaires par d’autres sociétés du Groupe,

- Dautres créances déclarées par le Trésor Pulblaugeur de 1.159 K€ ont été contestées car elleddates
I'objet de réclamations. L'une d’entre elles de B32a été, depuis, abandonnée.

- Messieurs BARTHES, CEUZIN et NOYER ont déclaré emsle une créance de 22.502 K€ sur FIG. Cette
créance correspondrait audroits qu’ils détenaient dans les capitaux proptes-IG et dans les distributions
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de dividendes et réserves effectuées depuis 'AGOR4 février 2004, annulée par jugement du 28
septembre 2009. Cette créance est contestée etiddpidING, expert nommé par deux jugements du 14
janvier 2011, ayant pour mission d’évaluer cestdrai indiqué dans ses rapports définitifs questenble des
minoritaires dont Messieurs BARTHES, CEUZIN et NCR'Buraient droit a 0,093 % soit environ la somme
de 151 K€ a ce jour.

- Par ailleurs, Monsieur BARTHES a déclaré une créate 3.147 K€ au passif de FIG. Il s’agit d’'une
condamnation solidaire de FIG, ALLIANCE DESIGNERBQOFIRAD et Monsieur Alain DUMENIL,
prononcée par un arrét de la Cour d’appel de Baris9 mai 2009. La Cour de cassation, dans un duré6
avril 2013, a cassé partiellement cet arrét du &9 2009 (non pas sur la question de la condamnaiion
paiement des 3.147 K€ qui demeure donc en dépitudét de la Cour de cassation du 16 avril 2028va@nt
mais sur le moyen relatif & la condamnation de PARUMENIL, DOFIRAD, ALLIANCE DESIGNERS et
FIG au paiement de 50.000 € de dommages-intéréts. BARTHES). Un avocat au Conseil étudie
I'opportunité de porter ce litige devant la Couraaéenne des droits de 'homme.

- Enfin, Monsieur BARTHES, ancien dirigeant de FIG]jé&claré une créance de 846 K€ au titre de rapjeels
salaires, indemnités et dommages et intérét. t@®oFIG a toujours considéré gu’il n’existait phkescontrat
de travail, cette personne étant un dirigeant mairéasocial. L’affaire a été radiée le 7 septe®012 par
le Conseil des Prud’hommes de Paris, Monsieur BARS H'ayant jamais déposé d’écritures.

Enfin, la société 19B S.A venant aux droits detl@maire majoritaire au jour de 'assemblée géleéda 24 février
2004, a déclaré une créance en compte courant.d263K€. Cette créance est subordonnée au paiatuariste du
passif.

Pour I'ensemble de ces motifs, le Groupe estimdder’absence de comptabilisation de provisioriteride ce litige.
A noter que la Société a été informée par le repitést légal de FIG que le liquidateur de FIG afaitré-enroler le

pourvoi en cassation contre I'arrét de la Cour pidpmlu 9 juin 2009 précité ayant requalifié le canhtonclu avec la
société SILC en contrat de travail.

Procédure en annulation des opérations effectugastda période suspecte de FIG

Le 2 mai 2012, les sociétés ACANTHE DEVELOPPEMENIENUS et TAMPICO ont été assignées par le
liquidateur de la société FIG, la SCP BECHERET SENBL GORRIAS en vue d’obtenir notamment I'annulatio
de l'apport par FIG de I'immeuble du 15 rue de &n@ue — 75002 Paris et des titres de participaBatise le 24
novembre 2009 au profit de VENUS ainsi que l'antiafa des distributions de l'acompte sur dividendesles
distributions de la prime d'émission réaliséesésechbre 2009.

Le liquidateur de FIG demande par conséquent a VENY restituer la propriété de I'immeuble du 15 deela
Banque — 75002 Paris et des titres de participaciout sous astreinte de 10 000 euros par jour.

I demande également la condamnation de VENUS aoarser a la société FIG les loyers percus, didderet fruits
de quelque nature que ce soit, accessoires ausatdde bail afférents au bien immobilier sis 1& de la Banque a
Paris (75002) et aux titres de participation s#sviayant couru depuis le 24 novembre 2009 ; latugsh par
ACANTHE DEVELOPPEMENT a la société FIG des 95.49%Gtp sociales de la société Venus en vue de leur
annulation, sous astreinte de 10.000 € par jouetigd a compter de la notification qui lui seréefalu jugement a
intervenir ; l'annulation des 95.496 parts socialesla société SNC Venus une fois que celles-dleasemble
immobilier sis 15 rue de la Banque a Paris (750@8)contrats de bail y afférents et les titrepaeicipation auront
été restitués a la société France Immobilier Geiup condamnation solidaire des sociétés AcantheeDppement et
Tampico a rembourser a la société France Immolsiieup la somme de 4.047.975,50 € provenant déasbdions
payées en numéraire, augmentée des intéréts alétmb@a compter du 31 décembre 2009.

A l'audience du 15 mars, le tribunal a renvoyéecattaire au 7 juin 2013 pour les conclusions dquitiateur.

Demande de PHRYV visant a demander la nominatiom ekpert de gestion

La société PHRV (Paris Hbtels Roissy Vaugirard S&jionnaire minoritaire détenant plus de 5 % daitahsocial et
des droits de vote d’ACANTHE DEVELOPPEMENT a asgigia Société le 15 novembre 2011 aux fins de
designation d’'un expert de gestion. Elle s’inteeaity sur le prix de vente de trois biens immolslietalisees par
ACANTHE DEVELOPPEMENT et situés dans I€™8 arrondissement de Paris ainsi que sur I'oppoudig
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I'acquisition d’'une société Alliance 95. Sur la sies des trois biens immobiliers, la société PHRNfraait que les
motivations de I'opportunité de vente étaient dosés et que les prix de vente étaient infériewesud du marché. De
son coté, ACANTHE DEVELOPPEMENT s’est opposée femast & ces arguments, a communiqué I'ensemble des
documents utiles a la procédure (expertise, cantimtvente).

Par ordonnance du 26 janvier 2012, le Tribunal den@erce de Paris a suivi 'argumentation d’ACANTHE
DEVELOPPEMENT, et a débouté la société PHRV de dmmandes et I'a condamnée a payer a ACANTHE
DEVELOPPEMENT la somme de 5.000 € au titre deitbt700 du code de procédure civile ainsi qu’'aégehs.

A la suite d’'un appel interjeté par la société PHRY Cour d’appel de Paris, dans un arrét du 9boet@012, a
confirmé en toutes ses dispositions I'ordonnanc@ljanvier 2012 et a condamné PHRV a payer a ACART
DEVELOPPEMENT la somme de 15.000 € au titre deiitkr 700 du code de procédure civile ainsi qu'aaxiers
dépens.

Le montant de ces condamnations a été payé paciktés PHRV début janvier 2013.

Le 29 janvier 2013, la société PHRV a formé un pouen cassation contre I'arrét du 9 octobre 2012.

Note 7. Autres Informations

La société emploie trois salariés au 31 décemht2.20
Aucune avance ni crédit alloué aux dirigeants iilligls n’a été observé sur I'exercice.

L'Assemblée Générale a fixé le montant des jetenprésence a répartir entre les administrateurs lfgercice en
cours a la somme de 130 K€ (brut).

Les engagements en matiére de retraite ne sorgigraficatifs et ne font pas I'objet de provisioans$ les comptes

sociaux.

Les déficits fiscaux et leurs variations se décagepbde la maniere suivante :
(en milliers d’euros)

Imputation sur
Libellés au 31/12/11 déficits de I'annép l'année - Carry- au 31/12/12
back-
Déficits ordinaires 13412 1350 14 762
Moins values a LT - - - -
Totaux 13412 1 350 - 14 762

Ventilation du résultat de I'exercice entre résutiaurant et résultat exceptionnel
(en milliers d’euros)

Produits 2012 IFA IS a 33,33% IS a 16,50% Total
Résultat d'exploitation -1584 -1584
Opérations en commun 0 0
Résultat financier -272 -272
Résultat exceptionnel 0 0 0
IS 0 0 0
Totaux -1 857 0 0 0 -1 857
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ACANTHE DEVELOPPEMENT

Société Européenne

2, rue de Bassano
75116 Paris

Rapport des Commissaires aux comptes

sur les comptes annuels

Exercice clos le 31 décembre 2012

Aux actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée générale, nous vous
présentons notre rapport relatif a l'exercice clos le 31 décembre 2012, sur :

- le contrdle des comptes annuels de la société ACANTHE DEVELOPPEMENT, tels
qu'ils sont joints au présent rapport ;

- la justification de nos appréciations ;
- les vérifications et informations spécifiques prévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par le Conseil d'administration. Il nous appartient, sur la
base de notre audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.

I. Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué¢ notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en
France ; ces normes requierent la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtenir l'assurance
raisonnable que les comptes annuels ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit
consiste a vérifier, par sondages ou au moyen d’autres méthodes de sélection, les éléments
justifiant des montants et informations figurant dans les comptes annuels. Il consiste
¢galement a apprécier les principes comptables suivis, les estimations significatives retenues



Acanthe Développement 2/3

et la présentation d'ensemble des comptes. Nous estimons que les éléments que nous avons
collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes comptables
frangais, réguliers et sincéres et donnent une image fidéle du résultat des opérations de
l'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine de la société a la fin de
cet exercice.

Sans remettre en cause la conclusion exprimée ci-dessous, nous attirons votre attention sur la
note 6 de I"annexe aux états financiers qui expose des litiges fiscaux et autres litiges dont la
société est partie, et qui précise les motifs ayant conduit & ne pas constituer de provisions.

1. Justification des appréciations

En application des dispositions de I’article L. 823-9 du Code de commerce relatives a la
justification de nos appréciations, nous portons a votre connaissance les éléments suivants :

- Sur la base de nos travaux et des informations qui nous ont été communiquées, nous
avons vérifié que la note 6 "Litiges" donne une information appropriée sur la situation
de la société sur les litiges en cours.

- La note 3.2 "Immobilisations Financiéres" décrit les principes et modalités
d’évaluation des titres de participation et des créances rattachées. Nos travaux ont
consisté a vérifier la correcte évaluation de ces titres de participation et des créances
rattachées au regard de la valeur des immeubles détenus par ces sociétés, sur la base
des rapports d’expertise et de leurs situations financiéres, conformément aux principes
comptables en vigueur et que la note de I’annexe donne une information appropriée.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des
comptes annuels, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué a la formation de notre
opinion exprimée dans la premiére partie de ce rapport.

III. Vérifications et informations spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel
applicables en France, aux vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes
annuels des informations données dans le rapport de gestion du conseil d'administration et
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dans les documents adressés aux actionnaires sur la situation financiére et les comptes
annuels.

Concernant les informations fournies en application des dispositions de l'article 1..225-102-1
du Code de commerce sur les rémunérations et avantages versés aux mandataires sociaux
ainsi que sur les engagements consentis en leur faveur, nous avons vérifié leur concordance
avec les comptes ou avec les données ayant servi a 'établissement de ces comptes et, le cas
échéant, avec les ¢éléments recueillis par votre société auprés des sociétés contrdlant votre
société ou contrdlées par elle. Sur la base de ces travaux, nous attestons l'exactitude et la
sincérité de ces informations.

En application de la loi, nous nous sommes assurés que les diverses informations relatives aux
prises de participation et de contrdle et a I'identité des détenteurs du capital et des droits de
vote vous ont ét¢ communiquées dans le rapport de gestion.

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

Les Commissaires aux comptes

Auditeurs et Conseils d’Entreprise

Alain AUVRAY






