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A I'assemblée générale de la société ACANTHE DEVELOPPEMENT,
Opinion

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous
avons effectué l'audit des comptes consolidés de la société ACANTHE DEVELOPPEMENT
relatifs & I'exercice clos le 31 décembre 2017, tels qu'ils sont joints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes consolidés sont, au regard du référentiel IFRS tel qu‘adopté
dans VUnion européenne, réguliers et sincéres et donnent une Image fidéle du résuitat des
opérations de I'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine, a la fin
de l'exercice, de l'ensemble constitué par les personnes et entités comprises dans la
consolidation.

Fondement de l'opinion

Référentiel d’audit

MNous 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 l'audit des comptes consolidés” du
présent rapport,
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Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d‘audit dans le respect des régles d’indépendance qui
nous sont applicables, sur la période du 1¢ janvier 2017 a la date d’émission de notre
rapport, et notamment nous n‘avons pas fourni de services interdits par le code de
déontologie de la profession de commissaire aux comptes.

Justification des appréciations

En application des dispositions des articles L. 823-9 et R, 823-7 du code de commerce
relatives & la justification de nos appréciations, nous portons a votre connaissance les
appréciations suivantes qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus
importantes pour l'audit des comptes consolidés de |'exercice.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le contexte de l'audit des comptes
consolidés pris dans leur ensemble et de la formation de notre opinion exprimée cl-avant.
Nous n‘exprimons pas d‘opinion sur des éléments de ces comptes consolidés pris isolément.

Valorisation des immeubles de placement

Risques identifiés

Les immeubles de placement détenus par le groupe figurent au bilan consolidé du groupe
ACANTHE pour un montant total de 141 millions d’euros.

La détermination de la juste-valeur de ces immeubles de placement regquiert des
estimations significatives de la part de la direction et des experts indépendants, qui
tiennent compte de la situation locative des actifs, des conditions financiéres des baux en
cours et/ou des perspectives de commercialisation des surfaces encore vacantes, aussi
bien que des transactions récentes réalisées sur des actifs comparabies.

Par conséquent, la valorisation des immeubles a été considérée comme un point clé de
I'audit, 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
nécessaire pour leur valorisation.

La note 2.4 de l'annexe aux comptes consolidés présente la démarche retenue pour
déterminer la juste valeur de ces actifs en accord avec la norme IAS 40 - Immeubles de
placement.

Procédures d’'aydit mises en ceuvre pour répondre aux risques identifiés

Nous nous sommes assurés de I'indépendance et de la compétence des experts immobiliers
impliqués dans la valorisation des immeubles de placement, et avons vérifié I'existence
d’un contrble exercé par la direction sur ces valorisations et les données qui les sous-
tendent.

Nous avons par ailleurs contrdle ia validité des informations transmises par la direction aux
experts pour déterminer la valeur des actifs et reprises dans les rapports d'évaluation, en
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effectuant des tests de sondage par remontée aux informations figurant dans certains
contrats de bail pour valider :

- La cohérence du loyer annuel des baux pris en compte dans I'évaluation avec les
factures de loyer récupérées lors de notre audit ou revue limitée des entités
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 immobiliéres a été
effectuée par nos experts immobiliers pour s’assurer de |la cohérence du taux de rendement
retenu avec I'état locatif des biens & la date d'évaluation et leur situation géographique.

Nous avons également comparé les valeurs des immeubles au 31 décembre 2017 avec
celles estimées & la cléture précédente, et nous sommes assurés avec nos experts en
valorisation immobiliére de la cohérence des variations ainsi observées avec les
informations dont nous disposons sur les immeubles et le marché immobilier,

Vérification des informations relatives au groupe données dans le rapport de gestion

Nous avons également procédé, conformement aux normes d'exercice professionnel
applicables en France, a la vérification spécifique prévue par la loi 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,

Responsabilités de la direction et des personnes constituant le gouvernement
d’entreprise relatives aux comptes consolidés

Il appartient & la direction d'établir des comptes consolidés présentant une image fidéle
conformément au référentiel IFRS tel qu‘adopté dans 'Union européenne ainsi que de
mettre en place le contrdle interne qu'elle estime nécessaire a I'établissement de comptes
consolidés ne comportant pas d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de
fraudes ou résultent d'erreurs.

Lors de I'établissement des comptes consolidés, il incombe a la direction d'évaluer la
capacité de la société 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 prévu de liquider la
société ou de cesser son activité,

Les comptes consolidés ont été arrétés par le conseil d’administration.
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Responsabilités des commissaires aux comptes relatives a l'audit des comptes
consolidés

Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes consolidés. Notre objectif est
d’obtenir l'assurance raisonnable que les comptes consolidés pris dans leur ensemble ne
comportent pas d’anomalies significatives. L'assurance raisonnable correspond a un niveau
élevé d’assurance, sans toutefois garantir qu'un audit réalisé conformément aux normes
d’exercice professionnel permet de systématiquement détecter toute anomalie
significative. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter d’erreurs et sont
considérées comme significatives lorsque I'on peut raisonnablement s'attendre & ce qu’elles
puissent, prises individuellement ou en cumulé, influencer les décisions économiques gue
les utilisateurs des comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.

Comme précisé par l'article 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 société,

Dans le cadre d‘'un audit réalisé 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 consolidés comportent des anomalies
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs, définit et
met en ceuvre des procédures d‘audit face a ces risques, et recueille des éléments
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 élevé que celui
d’une anomalie significative résultant d‘une erreur, car la fraude peut impliquer la
collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le
contournement du contrdle interne ;

« il prend connaissance du contrdle interne pertinent pour {"audit afin de définir des
procédures d‘audit appropriées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une
opinion sur l'efficacité du contrdle interne ;

o il apprécie le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére
ralsonnable des estimations comptables faites par la direction, ainsi que les
informations les concernant fournies dans les comptes consolidés ;

« il apprécie le caractére approprié de |'application par la direction de la convention
comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments collectés, I'existence ou
non d‘une incertitude significative liée a des événements ou a des circonstances
susceptibles de mettre en cause la capacité de la société a poursuivre son
exploitation. Cette appréciation s’appuie sur les éléments collectés jusqu'a la date de
sonh rapport, étant toutefois rappelé que des circonstances ou événements ultérieurs
pourralent mettre en cause la continuité d‘exploitation. S'il conclut a I'existence d'une
incertitude significative, il attire l'attention des lecteurs de son rapport sur les

informations fournies dans les comptes consolidés au sujet de cette incertitude ou,
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si ces informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une
certification avec réserve ou un refus de certifier ;

o il apprécie la présentation d’‘ensemble des comptes consolidés et évalue si les
comptes consolidés refldtent les opérations et événements sous-jacents de maniére
a en donner une image fidéle ;

» concernant {'information financiére des personnes ou entités comprises dans le
périmétre de consolidation, il collecte des éléments 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 I'audit des comptes consolidés
ainsi que de l'opinion exprimée sur ces comptes.

Paris et Neuilly-sur-Seine, le 23 avril 2018

Les commissaires aux comptes

Exco Paris Ace Deloitte & Asseciés

ﬁ ?jjch
Apmo

Arnaud DIEUMEGARD
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BILAN CONSCLIDE
(milliers d'euros) 311212017 311212016
Actif
Immeubles de placement 140 715 129 189
Immobilisations en cours
Actifs corporels 114 137
Ecart d'acquisition
Aclifs incorporels 2 5
Actifs financiers 7684 7 580
Total actifs non courants 148 515 136 911
Stocks d'immeubles
Clients et comptes rattachés 2715 1 980
Autres créances 12 475 14 962
Autres aclifs courants 57 59
Actifs financiers courants 1870 3713
Trésorerie et équivalents de trésorerie 54 719 71821
Aclifs destinés a la vente
Total actifs courants 71936 92 535
TOTAL ACTIF 220 451 229 446
{milliers d'euros) 311212017 311272016
Passif
Capital 19 991 19 991
Réserves 135648 110 304
IRésultat net consolidé 9054 39 955
Capitaux Propres attribuables aux propriétaires 164 693 170 250
Réserves atlribuables aux participations ne donnant pas le contrbte 7728 7 446
Résultat attribuable aux paricipations ne donnant pas ie conirble 296 282
Total des Capitaux Propres 172 717 177 979
Passifs financiers non courants 17 406 18 893
Provisions pour risques et charges 18 971 19 870
Impéls différés passifs - -
Total des dettes non courantes 36 377 38 763
Passifs financiers courants 1607 1648
Dépots et Cautionnements 1472 1231
Fournisseurs 2079 3817
Dette fiscales et sociales 5598 5536
Autres dettes 192 338
Autres passifs courants 409 134
Total des dettes courantes 11 357 12 704
Total dettes 47 733 51 467
TOTAL PASSIF 220 451 229 446
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Etat du résultat net et des autres éléments du résultat global
{milliers d'euros} 311212017 311212016
Loyers 3788 3513
Charges locatives refacturées 640 567
Charges locatives globales (1343) (1691)
Revenus nets de nos immeubles 3 085 2 390
Revenus nets de la promotion immobiliére
Revenus des autres aclivités
Frais de personne! (1385) {1500}
Autres frais généraux (3738) (3 349)
Autres produits et autres charges 536 (322)
Variation de valeur des immeubles de placement 10 955 15 934
Dotation aux amorissement des immeubles de placement
Perte de valeur des immeubles de placement (dépréciation)
Dotations aux amortissements et provisions (268) (948)
Reprises aux amortissements et provisions 672 1 449
Résultat opérationnel avant cession 9 858 13 654
Résultat de cession d'immeubles de placement 33 807
Résultat de cession des filiales cédées 1
Résultat opérationnel 9 858 47 461
- Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 82 43
- Colit de V'endettement financier brut {570) (6039)
Cout de I'endattement financier net (488 ) (5996)
Autres produits et charges financiers 153 (16}
Résultat avant impodts 9523 41 448
Impot sur les résultats (173) (1211)
Reésultat net d'imp6t des activités cédées
Résultat net de I'exercice 9 350 40 237
attribuable aux :
Participations ne donnant pas le contréle 296 282
Propriétaires du groupe 9 054 39 955
Résultat par action
Résultat de base par action (en €) 0,0615 0.2716J
Résultat dilué par action (en €) 0,0615 0,2716
Résultat par action des activités poursuivies
Résultat de base par action (en €) 0,0615 0,2718
Résultat dilué par action (en €) 0,0615 0,2716
Résultat net de I'exercice 9 350 40 237
Autres éléments du résultat global
Eléments recyclables ulférieurement en résuitat nef
Réévaluation des actifs financiers disponibles a la vente 102 349
Impéts afférent aux éléments reclassables
|Eféments non recyclables ultérieurement en résultat net
Réévaluations des immobilisations
Ecarts actuariels sur les indemnités de départ & la retraite (7) (88)
Impodts afférent aux éléments non reclassables
Total des gains et des pertes comptabilisés en capitaux propres 94 261
Résuitat Global Total de 'exercice 9 444 40 498
attribuable aux :
Propriétaires du groupe 9148 40 216
Participations ne donnant pas le contrble 206 282
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TABLEAU DE VARIATION DE LA TRESORERIE (K euros)

31/1212017 31/12/2016
Flux de trésorerie liés & I'activité
Résultat net consolidé 9350 40237
Elimination des charges et des produils sans incidence sur la trésorerie
Amortissements &t provisions -1137 -1233
Variation de juste valeur sur les immeubles -10955 -15934
Actions gratuiles et stock oplions
Autres retraitements IFRS [ 204
Autres charges et produits non décaissés
Plus values/moins values de cession -35988
Incidence des variations de périmétre
Badwill
Quote part dans le résultat des sociétds mises en équivalence
Capacité d'autofinancement aprés calit de lendetieiment financier net et impdt -2737 -12714
Coill de I'endettement net
Charge d'impbt (y compris impfits différés) -173
Capacité d'autofinancement avani cofit de 'endettement finaneter met et impdt A 2737 12 114
B
Impdts versés
Variation du BFR liée & 'activité c 2182 -5 785
Variation du BFR life aux activités cédées D
Flux net de teésorerie généré par l'activité E=A3BOHD -555 -18 499
Fiux de trésorerie kiés aux opérations d'investissement
Acquisitions d'immobilisalions -578 -2622
Cessions d'immobilisations 106 250
Acquisitions d'immobilisations financiéres -3 -2 699
Remboursement d'immobilisations financiéres 6
Incidence des variations de périmétre (autres que les aclivité abandonnées)
Variation des préts et des avances consentis
Autres flux liés aux opérations d'investissement
Variation de trésorerie d'investissement des activités cédées -2 502
Flux pets de trésorerle liés aux opérations d'investissement ¥ -580 98 433
Flux de trésorerie liés aux opérations de finnncement
Augmentation de capilal
Versées par les aclionnaires de la sociélé mére
Versées par les minorilaires des sociétés intégrées

Dividendes versés 14 705 61 763
Acquisition ou ¢ession de titres d'aulocontrdle
Encaissemnents 1iés aux nouveaux emprunls
Remboursements d'emprunts 1 501 <28 819
Intéréts nets versts
Incidence des variations de périmétre
Autres flux liés aux opérations de financement 241 234
Variation de trésorerie de financement des activités cédées
Flux net de trésorerle liés aux opérations de financement (2) G -15 966 -90 816
Variation de (résorerie nette E+F+G -17 101 -10 880
Variation de trésorerie nette -17 102 -10 880
‘Trésorerie d'ouveriure
Disponibilités & l'actif 37733 82 701
Découverls bancaires (1)
VMP 34 088

71 821 82701
Trésoreric de clture
Disponibilités & Factif 27 280 37733
Découverts bancaires (1)
YMP 27439 34 088

54719 71821

(1) Les découverls bancaires sont inclus dans le poste "passif financiers couranis”
{2) Les variations des passifs issus des aclivilés de financement sont détaillé au paragraphe
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Note 1. Faits caractéristiques de |’'exercice

Informations générales

ACANTHE DEVELOPPEMENT est une Société Européenne, au capital de 19 991 141 euros, dont le siége social
est situé 3 Paris 162M¢, 2 rue de Bassano, et immatriculée au Registre du Commerce et des Societés de Paris
sous le numéro 735 620 205. Les actions ACANTHE DEVELOPPEMENT sont cotées sur EURQNEXT Paris de NYSE
EURONEXT (compartiment C, ISIN FR 0000064602).

1.1, Affectation du résultat

En date du 15 juin 2017, YAssembiée Générale Ordinaire Annuelle et Extraordinaire a affecté le bénéfice de
I‘exercice de la maniére suivante :

Bénéfice de |'exercice clos le 31 décembre 2016 : 44 338 616,25 €
- Report & nouveau créditeur au 31 décembre 2015 : 2091 542,19 €
Soit un bénéfice distribuable de : 46 430 158,44 €
Augmenté d‘une somme prélevée sur ie poste « autres réserves » de ; 12 419 945,56 €
Soit un total de 58 850 104,00 €

Affecté en totalité & la distribution de dividendes.

L'Assemblée Générale a décidé que chacune des 147 125 260 actions composant le capital social au 31
décembre 2016 recoive un dividende de 0,40 euro par action.

Le Conseil d’Administration du 4 novembre 2016, avait déja décidé du paiement d’un acompte sur dividendes
d'un montant de 44 137 578 euros, soit 0,30 euro par action, de sorte qu'it ne restait & verser aux actionnaires
gu'un solde de dividendes de 14 712 526 euros, soit 0,10 euro par action existant au 31 décembre 2016.

Dans le cadre du régime SIIC, 1a Société a des obligations de distribution de ses résultats ; celles-ci sont
plafonnées & 40 555 789,99 euros au titre de l'exercice clos le 31 décembre 2016, et, 8 255 762 euros au titre
d'exercices antérieurs.

La distribution est denc un dividende SIIC & hauteur de 48 B11 552 euros et un dividende de droit commun
pour le surplus.

1.2. Nomination d’un nouvel administrateur

A e

Le 17 février 2017, le Conseil d’Administration a nommé, a [‘unanimité, Mademoiseile Laurence DUMENIL
Administrateur en remplacement de M. Philippe MAMEZ démissionnaire.



Note 2. Principes et méthodes comptables

La société européenne ACANTHE DEVELOPPEMENT, dont le siége social est au 2, rue Bassano A Parls est I'entité
consolidante du groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT. Elle est cotée 4 Paris (EURONEXT) et a pour monnaie
fonctionnelle Yeuro.

Les comptes consolidés du Groupe sont exprimés en milliers d’euros, sauf indication contraire.

La date de cibture des comptes consolidés est fixée au 31 décembre de chaque année. Les comptes individuels
incorporés dans les comptes consolidés sont établis & i1a date de cldture des comptes consalidés, soit le 31
décembre, et portent sur un méme exercice de 12 mois.

Les comptes consolidés ont été arrdtés le 19 avrit 2018 par le Conseil d'administration.

2.1. Principes de préparation des Etats Fipanciers

En application du réglement européen n°1606 / 2002 du 19 juillet 2002, les états financiers consolidés du
Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT au 31 décembre 2017 {(qui peuvent &tre consultés sur le site Internet du
Groupe : www.acanthedeveloppement.com) ont &té etablis en conformité avec les normes comptables
internationales telles qu‘approuvées par I'Union Européenne 2 la date de cléture de ces états financiers et qui
sont d‘application obligatoire 3 cette date (référentiel disponible sur :
ttp://ec.europa.eu/internal_market/accountlng/ias_fr.htm).

Les normes internationales comprennent les IFRS (International Financial Reporting Standards), les IAS
(International Accounting Standards) et les interprétations de I'IFRIC (International Financial Reporting
Interpretations Committee) et de la SIC (Standing Interpretations Committee).

Les comptes consolidés sont ctablis selon les principes et méthodes comptables appliqués par le Groupe auXx
états financiers de 'exercice 2016, 3 I'exception des normes et amendements de normes applicables & compter
du 1€ janvier 2017, de maniére obligatoire ou par anticipation :

. 1FRS 15 : « Produits des activités ordinaires tirés de contrats conclus avec des clients » ;
. IFRS 9 : « Instruments financiers » ;

. IAS 40 : « Transfert d'immeubles de placement » ;

. Améliorations annuelles des IFRS (cycle 2014-2016) ;

. IFRIC 22 : « Transactions en monnaie &trangére et contrepartie anticipée » ;

- IFRIC 23 : « Incertitudes relatives a I'impbt sur le résultat » ;

Ces évolutions des normes n‘ont pas entrainé de modification dans les comptes consolidés.
Le Groupe n'a pas opté pour une application anticipée des normes et interprétations, celle-ci n‘étant pas
obligatoire au 1°" janvier 2017.

Concernant les évolutions futures :

La mise en application de la norme IFRS 15 traitant des produits des activités ordinaires tirés des contrais avec
les clients, d’'une application obligatoire au 1* janvier 2018, constitue, au plan normatif, une évolution
importante de la définition du chiffre d’affaires.

Toutefols, cette nouvelle norme exclut de son champ d’application les contrats de location qui relévent de la
norme IAS 17 (remplacée par la norme IFRS 16 & compter du 1 janvier 2019 cf. infra), et, qui constituent
I‘essentiel du chiffre d'affaires d'une société fonciére.

De mé&me, les cessions des immeubles de placements ne sont pas non plus visées par cette nouvelle norme et
demeurent définies par la norme IAS 40.

Dés lors, dans notre groupe, seules quelques opérations annexes d'un nombre limité seront concernées par la
norme IFRS 15. Il s‘agit principalement de prestations de services exécutés en continu dont le revenu est
comptabilisé a Vavancement, et, leur analyse n‘apparait pas susciter de difficultés particuliéres.

Quant a la norme IFRS 16 - Contrats de locations - (applicable au 1er janvier 2019 en remplacement de la
norme IAS 17), les conséguences prévisibles peuvent a 'heure actuelle Btre décrites ainsi :

- Les baux consentis en tant que bailleur par le groupe constituent des locations simples car, ces contrats ne
transférent pas la quasi-totalité des risques et des avantages des biens loués au preneur.

Aussi, le bien loué constituera toujours un ackif immobllisé au bilan du bailleur et, les revenus locatifs seront
enregistrés généralement de facon linéaire sur la durée de location au compte de résultat.

1l n‘en résultera donc pas de modification significative par rapport 4 la situation actuelle.

- Les baux souscrits par le groupe, relevent notamment de cette classification. La location du sigge social du 2
rue de Bassano & Paris 16¥™e fait I'objet pour partie de contrat de sous location avec des sociétés tiers.



Seront enregistrés & l'actif et au passif du bilan, respectivement pour un montant égal lors de leur premiére
comptabilisation :

- un droit d'utilisation de I'actif sous-jacent,

- une obligation de payer des loyers, égale a la valeur actualisée des paiements futurs ; le taux d’actualisation
utilisé étant celui qui égalise la valeur actualisée des loyers avec la juste valeur de i‘actif sous-jacent.
Les charges afférentes au contrat de location consisteront en d’une part, 'amortissement et la dépréciation de

I'actif du « droit d'utilisation », présentés dans le résultat opérationnel et, dautre part, la charge d’intérét liée
au passif de loyer, présentée dans le résultat financier.

A titre d’une premiére estimation se rapportant 3 1a seule location immobiliere souscrite par le groupe, les
incidences sur les comptes au 31 décembre 2017 en seraient @

. Valeur nette de FFimmobilisation « droit d’utilisation » 23 529 KE ;
- Dette de loyers : 23 930 K€ ;
. Dotation aux amortissements du « droit d’utilisation » : -2 353 K€ ;
. Charge d'intéréts relative a la dette de loyer : ~-606 KE ;

Contre une charge de location de 1 530 K€ dans les comptes & I'heure actuelle.

Par ailleurs, la narme IFRS 16 définit pour sa premiére application, une approche rétrospective simplifiée dans
laquelle I'effet cumulé du changement de méthode est comptabilisé comme un ajustement des capitaux propres
3 I'ouverture de Vexercice, soit le 1° janvier 2019 sans que linformation comparative ne solt retraitée. Cette
approche sera retenue par e groupe.

Le groupe appliquera également d'une part les deux exemptions spécifiques autorisées par la norme IFRS 16 se
rapportant aux contrats de location de courte durée (inférieure & 12 mois et aux contrats portant sur des actifs
de faible valeur (inférieur a 5 000 $) et d’autre part, & l'exception générale des IFRS qui vise les retraitements
non-significatifs.

Une autre évolution majeure des normes sera I'application a compter du 1* janvier 2018 de la norme IFRS 9 -
Instruments financiers, en remplacement de la norme IAS 39. Cette norme définit a classification des actifs
financiers, leur mode d'évaluation, leur dépréciation, et la comptabilité de couverture.

Trois catégories comptables d’actifs financiers sont définies, caractérisées par leurs modalités de gestions par
I‘entreprise de ces actifs et leurs flux de trésorerie contractuels : au colt amorti, a la juste valeur en
contrepartie des autres éléments du résuftat global, et a la juste valeur par le résultat.

A la premiére application de la norme IFRS 9, chaque actif financier devra &tre caractérisé en fonction de la
typologie définie par la norme, les instruments de capitaux propres relevant toujours d‘une évaluation a la juste
valeur par résuitat.

La norme IFRS 9 n’apporte que peu de modification dans le traitement des passifs financiers par rapport ala
norme IAS 39.

Un nouveau modéle de dépréciation, basée sur les pertes attendues, est défini, il nécessite notamment
I'appréciation a chaque ddture, de l‘augmentation significative du risque de crédit de chaque instrument
financier.

Toutefois Ia norme IFRS 9 expose un modéle de dépréciation simplifié pour les créances commerciales et les
créances de location. Le groupe envisage de retenir dette simplification.

Enfin, aucun instrurent dérivé ou de couverture n‘existant au sein du groupe, aucun impact n‘est envisageable
3 ce titre lors de I'entrée en vigueur de la nouvelle norme,

La norme IFRS 9 est d’application rétrospective mais elle autorise I'absence de retraitement des données
comparatives de l'exercice N-1; les variations de valeur comptable résultant de I'application de la nouvelle
norme & l'ouverture de l'exercice de la premiére application, soit le ier janvier 2018, siimputeront sur les
capitaux propres consolidés (IFRS 9.7.2.15), ce traitement sera retenu par |e groupe.

Le Groupe n‘a pas opté pour une application anticipée des normes et interprétations dont Vapplication n'était
pas obligatoire.

Le processus de détermination par le Groupe des impacts potentiels sur les états financiers consolidés est en
cours d’évaluation.

Les comptes consolidés du Groupe sont exprimés, sauf indication contraire, en milliers d’Euros,



2.2. Recours a des estimations

Pour &tablir ses comptes le Groupe doit procéder & des estimations et faire des hypothéses concernant la valeur
comptable des éléments 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 :

I'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 indépendants, A un rythme semestriel, selon une approche
multicritére, puis contrdlées par les dirigeants du Groupe ; de fagon générale, ces évaluations refiétent ies
&volutions des différents paramétres utilisés : les loyers réels ou potentiels, le taux de rendement, fe taux
de vacance, la valeur de comparaison si disponible, les travaux & réaliser, etc..

Des appréciations particulieres sont portées pour tenir compte des spécificités de certains biens d’exception.

les engagements de retraite envers les salariés qui sont évalués conformément 3 la méthode des Unités de
Crédit Projetées tels que requis par la norme IAS 19 révisée selon un modele développé par le Groupe ;

I'estimation des provisions basée sur la nature des litiges, ainsi que de I'expérience du Groupe. Ces

provisions reflétent 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 passée ainsi que de
divers autres facteurs jugés raisonnables qui constituent le fondement de ces appréciations. Les montants qui
figureront dans ses futurs états financiers sont susceptibles de différer de ces estimations en fonction de
I'évolution de ces hypothéses ou de conditions économiques différentes.

2.3. Méthodes de consolidation

Les filiales placées sous le contrdle exclusif, au sens 4IFRS 10, du Groupe sont consolidées selon |a méthode de
Fintégration globale,

Au 31 décembre 2017, I'ensemble des entités incluses dans le périmétre de consolidation du Groupe est
contrdlé exclusivement par ce dernier.

Toutes les sociétés du Groupe étant €tablies dans la zone Euro, leur intégration ne génere donc aucun écart de
conversion.

Les compies consolidés couvrent I'exercice du 1% janvier au 31 décembre 2017. L'ensemble des sociétés
consolidées cldture leurs comptes annuels a la date du 31 décembre.

2.4. Immeubles de cement

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 Jes deux 3 la fois par opposition & :

I'utilisation de l'immeauble dans la production, la fourniture de biens ou de services ou a des fins
administratives,

la vente dans le cadre dune activité ordinalre de transaction (marchands de biens).

La totalité du patrimoine du Groupe au 31 décembre 2017 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 juste valeur,

soit au colit selon [es modalités prescrites par la norme IAS 16.

Le Groupe ayant une politique de sélection exigeante de ses investissements, consistant & acquérir ou & garder
uniguement des immeubles offrant une rentabilité sécurisée, et ayant un potentiel de revalorisation, a décidé
conformément & la norme IAS 40, d'évaluer les immeubles de placement en juste valeur & compter du 1°¢
janvier 2006. Cette option a pour objet de refléter dans les comptes consolidés les évolutions du marché des
« immeubles de placement » et de donner au patrimoine sa valeur de marché. Cette option a pour impact
I‘enregistrement des variations de juste valeur en résultat.



La juste valeur est définie comme Je « prix qui serait regu pour ia vente d‘un actif ou payé 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 3 la valeur vénale.

Pour la détermination de la juste valeur au 31 décembre 2017, le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT a confié a
deux cabinets externes reconnus {GALTIER EXPFRTISES IMMOBILIERES ET FINANCIERES et JONES LANG
LASALLE) le soin d‘actualiser les expertises de son patrimoine immobilier.

Ces évaluations ont été menées 2 la date d'évaluation du 31 décembre 2017, compte tenu des travaux restant
a réaliser, de la commercialité 4 céder et de la situation locative des immeubles.

L'évaluation immobiliére a été réalisée selon les standards suivants :
. La Charte de VExpertise en Evaluation Immobiliére,
. Les normes d'évaluation de la « Royal Institution of Chartered Surveyors » (Red book),
. Le Rapport COB de février 2000 (rapport BARTHES DE RUYTHER).

Les critéres d’évaluation définis dans la « Charte de I'Expertise en Evaluation immobiliére » sont destinés a
déterminer la valeur vénale hors frals et droits de mutation. La valeur vénale étant définle comme indiquée ci-
dessus, son appréciation se fait dans les conditions suivantes :

- ia libre volonté du vendeur et de {'acquéreur,

. la disposition d‘un délai raisonnable de négociation compte-tenu de la nature du bien et de la situation
du marché,

. des conditions de mise en vente considérées comme normales, sans réserve et avec des moyens
adéquats,

- 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 & réaliser, la commercialité & céder,
la situation locative des locaux et des hypothéses raisonnables de revenus jocatifs compte tenu des conditions
de marché actuelles. Elle tient compte de la situation géographique, de la nature et de la qualité des
immeubles, de la situation locative, notamment le taux d’occupation, la date de renouvellement des baux, et le
niveau de charges relatif aux éventuelles clauses dérogatoires au droit commun :

- taxe fonciére,

. assurance de I'immeuble,

- grosses réparations de Iarticle 606 du Code Civil et honoraires de gestion.

Pour déterminer la valeur vénale des immeubles dans le cadre des hypothéses 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 méthodes principales (méthode par je revenu et méthode par comparaison

directe), dont les déclinaisons ou variations permettent de valoriser la plupart des immeubles.

parmi ces déclinaisons ou varlations des deux méthodes principales, deux approches ont été plus
particuliérement utilisées pour la valorisation des immeubies : une méthode par capitalisation du revenu et une
méthode par comparaison directe.

Les méthodes par le revenu :

Ces méthodes consistent a appliquer un taux de rendement & un revenu (donc & 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 atre déclinées de différentes fagons selon |'assiette des revenus considéres
(loyer effectif, loyer de marché, revenu net), auxquels correspondent des taux de rendements distincts. Les
taux de rendement retenus dépendent de plusieurs paramétres !

- le cofit des ressources a long terme (l'indice le plus souvent retenu par les investisseurs étant I'OAT TEC
10),

- la situation géographique du bien,

. ga nature et son état dentretien,

- sa liquidité sur le marché, qui dépend 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,

- e risque de vacance des locauX.



Les méthodes par le revenu peuvent connaitre des applications trés diverses. Certaines méthodes se fondent
sur des revenus nets ou projetés que l'on actualise sur une période future.

- les méthodes 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

effectuée.

Conformément aux prescriptions du rapport du groupe de travail mis en place par la COB (devenue ['AMF),
sous la présidence de Monsieur Georges BARTHES DE RUYTHER, les expertises réalisées ont fait |‘objet d'une
approche multicritéres, sachant toutefois que les méthodes par le revenu sont généralement considérées par
les experts comme étant les plus pertinentes pour les immeubles d‘investissement qui constituent la majeure
partie du patrimoine du groupe, les méthodes par comparaison étant plus usitées pour la valorisation des
biens & usage résidentiel.

L'établissement de la juste valeur des immeubles de placement constitue le principal champ d'estimations
nécessaire & Varrété des comptes consolidés (cf. § 2.2).

Eu égard 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 reléve du niveau 2 alors que
la juste valeur des autres biens immobiliers (bureaux, commerces, surfaces diverses ....) ressortent du niveau
3.

variation d&- variation de -
Type de biens Al 0 O Juste valeur en K€ Mé“?‘!de pr?mau*e Taux de capitalisation e 0,25 du tauxde L
valear d'évaluation net Lo donndes du
capitalisation
marché

Terrain / Habitation / ; fabion s 9
Dépeadanes 2 28023 Méthode par comparaison |Habitetion : 1,50% 2 3,75% 2768
Bureaux / Commerces 3 112 742 Méthode par capitalisation | Bureaux: Commerces : 1.0543,50% 7278

Aucun blen immobilier, n‘a fait objet d'un changement de niveau de juste valeur au cours de {‘exercice.

Le Groupe procéde & des appréciations de fagon continue sur la base de son expérience passée ainsi que de
divers autres facteurs jugés raisonnables qui constituent le fondement de ces appréciations. Les montants qul
figureront dans ses futurs états financiers sont susceptibles de différer de ces estimations en fonction de
Iévolution de ces hypothéses ou de conditions différentes.

Les données chiffrées de taux et de valeurs au m2 par catégorie d’actif sont indiquées dans la note 9.1.

2.5. Actifs corporels et incorporels

Les actifs corporels et incorporels & durée de vie définie sont comptabilisés & leur colit d’acquisition, diminué du
cumul d‘amortissements et des éventuelles pertes de valeur.

Les amortissements sont calculés selon le mode linéaire sur les durées d’utilité estimées des actifs suivanis :

- matériel de bureau, informatique : 3 ans
- matériel de transport : 5 ans
- logiciels : 3 ans

2.6. Contrats de location

2.6.1. Contrats de location financement

A O A S e e

Les biens acquis en location-flnancement sont immobilisés lorsque les contrats de location ont pour effet de
transférer au Groupe la quasi-totalité des risques et avantages inhérents a la propriété de ces biens. Les
critéres d’appréciation de ces contrats sont fondés notamment sur :

- le rapport entre la durée de location des actifs et leur durée de vie,

- e total des paiements futurs rapporté & la juste valeur de |actif financé,
- lexistence d‘un transfert de propriété a l'issue du contrat de location,

- Jexistence d'une option d'achat favorable,

. la nature spécifique de I‘actif loue.



Les actifs détenus en vertu de contrats de location-financement sont amortis sur leur durée d‘utilisation ou
bien, sur la durée du contrat de Jocation 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.

2.6.2. Contrats de location simple

Les contrats de location ne possédant pas les caractéristiques d’un conftrat de location-financement sont
enregistrés comme des contrats de location opérationnelie, et les loyers sont enregistrés en résultat {cf. note
2.17).

2.7. Dépréciation d'actifs
Les autres actifs immobilisés sont soumis a un test de dépréciation & chague fois gu'un indice de perte de
valeur interne ou externe est identifié.

Le test de dépréciation consiste a comparer la valeur nette comptable de |actif a sa vateur recouvrable, qui est
la valeur la plus élevée entre sa juste valeur diminuée des colits de cession et sa valeur d‘utilité.

La valeur d'utilité correspond & la valeur actualisée des flux de trésorerie attendus de l'utilisation de l‘actif (ou
groupe d‘actifs) et de son éventuelle cession.

La juste valeur diminuée des coiits de cession équivaut au montant qui pourrait &tre obtenu de la vente de
Iactif (ou groupe d'actifs), dans des conditions de concurrence normale, diminué des coits directement liés ala
cession.

Lorsque les tests effectués mettent en évidence une perte de valeur, celle-ci est comptabilisée afin que la
valeur nette comptable de ces actifs n‘excéde pas leur valeur recouvrable.

2.8, Actifs financiers

Les actifs financiers sont classés dans 'une des sept catégories suivantes :

. actifs détenus & des fins de transactions,
. placements détenus jusqu’a l'échéance,
- préts et créances,

. actifs disponibles & la vente,

. actions propres,

. trésorerie et équivalents de trésorerie,

. instruments financiers dérivés.

Le Groupe détermine la classification des actifs financiers lors de leur comptabilisation initiale, en fonction de
Vintention suivant laquelle ils ont été acquis.

2.8.1. Actifs financiers détenus a des fins de transaction

Un actif financier est classé comme détenu & des fins de transaction s'il est :
- acquis principalement en vue d’&tre vendu ou racheté a court terme (OPCVM, SICAVY),

. une partie d'un portefeuille d'instruments financiers identifiés qui sont gérés ensemble et qui présente des
indications d‘un profil récent de prise de bénéfice a court terme,

. un dérivé (a I'exception d’un dérivé qui est un instrument de couverture désigné et efficace).

Ces actifs financiers sont évalués a la juste valeur avec enregistrement des variations de juste valeur en
résultat. Les actifs de cette catégorie sont classés parmi les actifs courants.

2.8.2. Placements détenus jusqu’a leur échéance

Les placements détenus jusqu’a leur échéance sont des actifs financiers non dérivés, assortis de palements

déterminés ou déterminables et d’'une échéance fixée, que I'entreprise a l'intention manifeste et la capacité de
conserver jusqu’a leur échéance sauf :

. ceux que l'entité a désignés, lors de leur comptabilisation initiale, comme étant a la juste valeur par le
biais du compte de résultat,

. ceux que |'entité désigne comme disponibles & la vente,

. ceux qui répondent a la définition de préts et de créances.



Aprés leur comptabilisation initiale, les placements détenus jusqu’a leur échéance sont évalués au coiit amorti
en utilisant la méthode du taux d'intérét effectif.

Le colit amorti est calculé en prenant en compte toute décote ou prime lors de Vacquisition, sur la période allant
de l'acquisition & I'échéance de remboursement. Pour les investissements comptabilisés en colt amorti, les
profits ou pertes sont reconnus en résultat lorsque les investissements sont sortis, lorsquils ont perdu de la
valeur, et au travers du processus d’amortissement.

lis font l'objet de tests de dépréciation en cas d'indication de perte de valeur. Une perte de valeur est
comptabilisée si la valeur comptable est supérieure A la valeur recouvrable estimée.

Ces actifs sont inclus dans les actifs courants harmis ceux dont Véchéance est supérieure & 12 mois apres la
date de cléture,

2.8.3. Les préts et créances

Les préts et créances sont des actifs financiers non dérivés a paiements déterminés ou déterminables qui ne
sont pas cotés sur un marché actif a I'exception de :

- ceux que V'entité a désignés, lors de leur comptabilisation initiale, comme étant a la juste valeur par le
bials du compte de résultat,
. ceux que lentité, lors de leur comptabilisation initiale, désigne comme disponibles a la vente,

- ceux pour lesquels le porteur peut ne pas recouvrer la quasi-totalité de son investissement initial, pour
d‘autres raisons que la détérioration du crédit, qui doivent étre classés comme disponibles a la vente.

Les préts et créances accordés sont évalués selon la méthode du colit historique (colt amorti) ou du taux
d'intérat effectif. Leur valeur au bilan comprend ie capital restant dd, majoré des intéréts courus. IIs font [‘objet
de tests de valeur recouvrable, effectués dés l'apparition d'indices indiquant que celle-ci serait inférieure a la
valeur au bilan de ces actifs et au minimum 4 chaque arrété comptable. Lorsque la valeur recouvrable est
inférieure & la valeur comptable, une perte de valeur est enregistrée en compte de résuitat.

Ces actifs sont inclus dans les actifs courants hormis ceux dont I'échéance est supérieure 4 12 mois aprés la
date de clbture.

2.8.4. Les actifs financiers dispgnibles a la vente

Les actifs financiers disponibles a la vente sont les actifs financiers non dérivés qui ne font pas partie des
catégories précitées. Ces actifs sont inclus dans fes actifs non courants sauf sl le Groupe estime les vendre dans
les 12 mois suivant la date de cléture.

Ces actifs sont évalués selon leur valeur liguidative ou de cotation en fonction de la nature de l'instrument.

Les variations de juste valeur constatées sont comptabilisées dans les capltaux propres jusqu‘a leur cession, a
I'exception des pertes de vateur qul sont enregistrées en résultat lors de leur détermination.

Les pertes et gains de change des actifs en devises sont enregistrés en résultat pour les actifs monétaires et en
capitaux propres pour les actifs non monétaires.

Cette catégorie comprend principalement ies titres de participation non consolidés et les valeurs mobiiléres qui
ne répondent pas aux autres définitions d’actifs financiers. lis sont classés en autres actifs, courants et non
courants et en trésorerie.

2.8.5. Actions propres

Selon la norme IAS 32, tous les titres d’autocontréle détenus par un Groupe sont enregistrés en diminution des
capitaux propres pour leur coiit d'acquisition. Les cessions ultérieures sont imputées directement en capitaux
propres et ne donnent lieu a I'enregistrement d’aucun résultat.

Les actions propres ACANTHE DEVELOPPEMENT, sont par conséquent dliminées en contrepartie des capitaux
propres.

2.8.6. Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie regroupe les liquidités en comptes bancaires et les liquidités détenues en caisses.

Les équivalents de trésorerie sont détenus pour faire face aux engagements de trésorerie & court terme plutdt
que pour un placement ou d’autres finalités. Pour cela, lls doivent étre facilement convertibles en un montant
de trésorerie connu et &tre soumis a un risque négligeable de changement de valeur et ne sauraient avoir une
é&chéance supérieure & 3 mois au moment de leur acquisition.

Les éventuels découverts bancaires sont inclus au passif, dans le poste « Passifs financlers courants ».
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2.9. Passifs_financiers

Les passifs financiers non dérivés ou non désignés comme étant 3 Ia juste valeur par le compte de résultat, ou
non détenus & des fins de transaction sont évaiuds au codt amorti selon la méthode du Taux d'Intérét Effectif
(TIE). Les frais de souscription d’emprunts viennent en déduction des montants empruntés lors de la
comptabilisation du passif financier, lls constituent ensuite une charge d'intérét au fur et & mesure des
remboursements,

2.10. Provisions

La norme IAS 37 précise qu‘une provision est comptabllisée lorsque le Groupe a une obligation actuelle
(juridique ou implicite) résultant d’un événement passé, et quiil est probable qu'une sortie de ressource sans
contrepartie au moins équivalente (au profit d’un tiers) représentative d’avantages éconorniques Sera
nécessaire pour éteindre |'obligation et que le montant de l'obligation peut étre estimé de maniére fiable, La
provision est estimée en prenant en considération les hypothéses les plus probables 4 la date d'arrété des
comptes.

Si I'effet de la valeur temps est significatif, la provision est actualisée. Le taux d‘actualisation utilisé pour
déterminer la valeur actualisée reflete les appréclations actuelles par le marché de la valeur temps de iargent
et les risques inhérents a l‘obligation. L’augmentation du montant de la provision résultant de tactualisation est
comptabilisée en charges financiéres.

2,11, Impbt sur les résultats

La société ACANTHE DEVELOPPEMENT et certaines de ses filiales ont opté en 2005 pour le régime fiscal des

’

SIIC. De ce fait, le résuitat relatif au secteur immobilier est exonéré dimpdt sur les sociétés, les autres
aléments du résultat y demeurant soumis.

La charge dimpbt est égale a la somme de I'impdt courant et de ¥impdt différé. Limpdt courant est Vimpot d
au titre de Yexercice.

2.12, Avantages au personnel

Conformément a la norme IAS 19 révisée, les avantages a court terme au personnel {salaires et congés
annuels) sont comptabilisés en charges ; les avantages a long terme (les indemnités de départ & la retraite)
font l'objet d'une provision qui est déterminée par un calcul actuariel selon la méthode des unités de crédit

projetées.

Ces calculs intégrent principalement les 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.

Des gains et pertes actuariels sont enregistrés en autres éléments du résultat global sans recyclage ultérieur en
résultat alors que le co(t des services rendus est enregistré en résultat net.

Les salariés du groupe relévent de la Convention Collective de 'Tmmobilier qui ne prévoit pas d’indemnités de
retraite spécifigues, Aussi son calcu! est identique a celul de Iindemnité de licenciement définie par la lok.

2.13, Résultat par action

Conformément & la norme IAS 33, le résultat de base par action est obtenu en divisant le « Résultat - part du

Groupe » par le nombre moyen pondéré d'actions en circulation au cours de l'exercice.

Le nombre moyen pondéré d‘actions en circulation est calculé sur la base des différentes 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 fe nombre moyen
pondéré d'actions ordinaires en circulation majoré de toutes ies actions ordinaires potentiellement dilutives,
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2.14. Revenus des immeubles

Les revenus locatifs sont comptabilisés en produits de fagon linéaire sur toute la durée du bail, ainsi, l'incidence
des franchises de loyers ou des clauses de progressivité de loyers est répartie sur |a durée du bail quand elles
satisfont & I'application de la norme.

Les charges locatives refacturées et les charges locatives globales sont comptabilisées au fur et & 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 maniére générale, les baux incluent des clauses de renouvellement de la période de
location et d‘indexation des loyers ainsi que les clauses généralement stipulées dans ce type de contrat.

Les informations complémentaires & la norme IFRS 7 sont présentées dans la note 9.9.

Les revenus nets des immeubles comprennent |'ensemble des produits et des charges directement rattachés a
I'exploitation des immeubles.

2.15, Résultat de cession des immeubles de placement

Le résultat de cession d’immeubles de placement est obtenu par différence entre, d’une part, le prix de vente et
les reprises de dépréciation, et d’autre part, la derniére juste valeur (celle-ci correspondant a la valeur nette
comptable consolidée), augmentée des frais de cesslons.

2.16, Secteurs opérationnels

La norme IFRS 8 « Secteurs opérationnels »précise que linformation sectorielle présentée est établie sur la
base des données de gestion internes utilisées pour [‘analyse de 1a performance des activités et l'allocation des
ressources par le « Principal Décideur Opérationnel » qui est en l'occurrence le Comité de Direction de ia
Sociéte.

Un secteur opérationnel est une composante distincte du Groupe qui est engagée dans la fourniture de produits
ou services distincts et qui est exposée a des risques et une rentabilité différents des risques et de {a rentabilité
des autres secteurs opérationnels.

Les secteurs opérationnels ont été les suivants (sans changement par rapport & |‘exercice précedent) :
- Bureau,

- Commerce,

- Hétellerie,

- Habitation,

De plus, le marché fluctuant en fonction de l'emplacement géographique, une présentation par zone
géographique est également fournie, distinguant les quatre zones suivantes :

- Paris,

- Région Parisienne (hors Paris),
- Province,

- Etranger.

Un résultat sectoriel est présenté pour chaque secteur. Les immeubles de placement, les stocks d‘immeubles
ainsi que les passifs financiers courants et non courants sont également présentés par secteur.
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Note 3. Périmeétre de consolidation

3.1, Liste des sociétés consolidées

31décembre 2017 3tdécembre 2016

Forme Soclité %dlinterits  %de contrdle E':'::::z::":“ %dintersts  %de contrale c:‘:::‘;::::ﬂ
Hocittd Mare
SE ACANTHE DEVELOP PEMENT
Snciété enintégration globale
SARL ATREE ] 97,34% 00% IG 9734% 0e% 1G
SA BALDAVINE 100% 00% 16 100% 100% 1G
3C BASNO (U]} 97 34% 100% 1G 97,34% 100% 1G
SC1 BIZET 24 §)] 97.31% V0% G 97.34% W0Wo% G
SAS CEDRIANE 0} 9734% 00% G 97,34% 00% IG
5C CHARRON 4] 97,34% 1060% G 97.34% 100% G
sC CORDYLLERE {n 97 34% 00% 1G 97.34% 100% 1G
sCi ECHELLE RIVOLI 0o% 0% G 100% 100% 1G
SA FINP LAT 00% 100% 1G 100% 100% G
sCL FONCIERE DU 1?7RUE FRANCOB IER{ h 97 34% RO% 1G 97.34% 100% IG
sl FONCIERE DUROCHER n 9734% 00% 1G 9134% 100% 16
sci HOTEL AMELOT 00% 100% IG 00% 100% 16
SCI LA PLANCHE BRULEE 00% 100% G o 100% 1G
EURL LORGA in 97 34% ©0o% 1G 97,34% 100% 1G
A SAUMAN FINANCE n 97,34% 00% 1G 97.34% 103 IG
S5AS SIF DEVELOPPEMENT i 97,34% 00% G 97.34% 100%: IG
SAS SIN 104% no% Te] 00% 100% IG
EURL SURBAK i 97,34% VoY% G 97,34% 100% IG
SA TRENUREL 00% W% IG 00% 100% G
SAS VELO 100% 00% 1] 00% 100% 16
SNC VENUS o 97,34% 97,34% 1G 97,34% 97,34% 1G
EURL VOLP AR {nH 97,34% 00% iG 97,3495 00% IG
IG = Consolidation par intégration globale
(1) Les pourcentages d’intérét égaux & 97,34% sont toutes les filiales de la société VENUS dans laquelle

existent des intéréts minoritaires.

Le périmétre de consolidation comprend, au présent arrété, 23 sociétés intégrées globalement dont 9 sociétés

civiles.

Aucune société contrdlée n‘est exclue de la consolidation.

Par ailleurs, ACANTHE DEVELOPPEMENT détient une participation de 15,01% du capital de la société BASSANO
DEVELOPPEMENT, SAS sise au 2, rue de Bassano, Paris 16*™¢ RCS PARIS 523 145 878 (cf. § 4.3.1).

3.2. Evolution du périmétre

Aucune évolution n’est intervenue au cours de la période.
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3.3. Organigramme

Le powrcentage mentionné pour chaque fililale exprime le taux de détention

ACANTHE DEVELOPPEMENT
SE ; 2 rue de Bassano 75116 PARIS

RCS 735 620 205

99.90%

100%

0.10% RCS 792 898 876

SCIBCHELLE RIVOLI
SCI; 2 rue de Bassano 75116 PARIS

100%

BALDAVINESA
SA ; 55 rue Pierre Charron 75008 PARIS
RCS414 781 443

100% SCIPLANCHE BRULEE
SCI ; 26 rue Georges Bizet 75116 PARIS

RCS415 254 945

100% SIN

RCS303 954 127

SAS; 15 rue de la Banque 75002 PARIS

100%

SCIDEL'HOTEL AMELOT
SCI ;2 rue de Bassano 75116

PARIS

RCS775 670 177

100%

YELO
SAS ; 2 rue de Bassano 75116 Paris
RCS 581 750 809

100%

TRENUBEL
SA ; 1 1 Nicolas Simmer L2538 Luxembourg
B 48444 RC Luxembourg

97.34%

FINPLAT
SA ; | r Nicolas Simmer L2538 Luxembourg
B 46611 RC Luxembourg

VENUS
SNC ; 2 rie de Bassano 75116 PARIS
RCS 334 284 890

sous groupe VENUS

Voir ci-aprés 'organigramme du
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VIENUS
SNC ; 2 rue de Bassano 75116 PARIS

RCS 334 284 890

100% SURBAK
EURL ; 26 rue Georges Bizet 75116 PARIS RCS428 634 802
100% CIDRIANE
SAS: 2 rue de Bassano 75116 PARIS RCS414 767 046
100% SAUMAN FINANCE
SA 19 av. de I'Astronomie 1210 BRUXELLES 0479 068 944
100% VOLPAR
EURL ; 15 rue de la Banque 75009 PARIS RCS 428 668 164
99.9% ATREE
0.1% SARL : 2 rue de Bassano 75116 PARIS ~ RCS 789 536 174
100% LORGA
EURL ; 26 rue Georges Bizet 75116 PARIS RCS428 668 511
100% SIF DEVELO PPEMENT
SAS; 15 rue de la Banque 75008 PARIS RCS 394 765 580
100% SCICORDYLIERE
5C: 15 ruc de la Banque 75002 PARIS ~ RCS437 864 960
100% BASNO
SC: 2 rue de Bassano 75116 PARIS RCS 399 349 984
100% FONCIERE DU RO CHER
SCI ; 15 rue de la Banque 75002 PARIS ~ RCS447 569 021
99.99%
0.01% SCIBIZET 24
SCI ; 2 rue de Bassano - 75116 PARIS RCS 802 381 681
0.001%
100% Société Civile CHARRON
SC : 2 rue de Bassano 75116 PARIS RC5 410 384 879
0.10%
99.9% Fonciére de 17 rue Francois ler

SC: 16 place du Gal de Gaulle 59000 LILLE

RC5447 746 371
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Note 4. Notes annexes ; bilan

4.1. Actifs non courants non financiers

4.1.1. Variation de la valeur des immeubles de placement

Au 31 décembre 2017 :

La valeur d'expertise hors droits au 31 décembre 2017 des immeubles de placement s'éléve a 140 715 KE.

Entrées Entrées L
Valeur Nette Variation de .
(Nouvelles {dépenses . . Variation de Valeur au
Enke Comptable | - i itions) | immobitisees) | CESSIOnS | Juste valeur érimdtre | 311212017
3120016 | 4 i (2) P
Imineubles de
placement (TAS 40) 129 189 570 10 955 140 715

(1) Les dépenses immobilisées concernent principalement les travaux des immeubles . rue Pierre Charron
(Paris 88¢) pour 185 K€ et rue de la Banque (Paris 2é™) pour 370 K€,

(2) Les évolutions favorables de juste valeur concernent principalement I'immeuble situé rue Charron a Paris
gtme pour 6,5 ME, I'immeuble de la rue de la Banque a Paris 2¢me pour 1,5 ME et limmeuble de fa rue de Rivoli a
Paris 1¢" pour 2,6 ME.

Au 31 décembre 2016 :

La valeur d'expertise hors droits au 31 décembre 2016 des immeubles de placement s'éléve a 129 189 KE,

Valeur Nette Entrées Entrées Variation de .
{Nouvelles {dépenses . . Variation de Valeur au
Enke Comptable | o . iions) | immobiliséesy | CoSSIONS | Justevalawr o ointre (4)| 311272016
suzeots | °Y s (2) (3) P
Immeubles de
placement (IAS 40) 180 982 2538 70265 15934 129 189

(1)

Les dépenses immobilisé
Vieille du Tempie pour 2 092 K€, rue de Rivoli 1°" pour 184 KEg, rue Plerre Charron

la Banque pour 97 KE,

(2)

Les immeubles cédés sont situés au 2-4 rue de Lis

es concernent principalement les travaux des immeubles situés 3 Paris : 47 rue
pour 165 K€ et rue de

bonne & Paris 8™ et 47 rue Vieille du Temple a Paris

4tme ces immeubles avalent respectivement une juste valeur au 31 décembre 2015 de 35 M€, et 33,2 ME
majorés des travaux mentionnés, ci-dessus, pour 2 092 K€,

(3

Les évolutions favorables de juste valeur concernent pr
gtme poyr 8,2 ME, celui de la rue Bizet & Paris 16

Paris 2¢™e pour 2,4 M€ et Iimmeuble de la rue de Rivoli a Paris 1% pour 2,3 ME.

4.1,2. Variation de la valeur brute des actifs corporels hors immeubles de placement

Au 31 décembre 2017 :

incipalement limmeuble situé rue Charron a Paris
tme nour 2,5 ME, Iimmeuble de la rue de la Banque a

EnKkE Val. brate Acquisitions Cessions Variations de Ecart de. Yirement de Val. brute
31122016 périmétre | Réévaluation | poste & poste | 31/12/2017
‘Terrains - = = 5 =
Constructions & Agencements 55 - - - 55
Actifs corporels 379 7 -158 - - 228
TOTAL 434 1 -158 - - 283
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Les cessions représentent principalement la mise au

amortis (cf. tableau ci-dessous).

Au 31 décembre 2016 :

rebut de matériels informatiques qui étaient entiérement

En K€ Val. brute Acquisitions Cessions Varia.tions de Ecart de. Virement de ¥al, brute

311272015 ptrimétre | Réévaluation | poste A poste 31/12/2016
Terrains = S = - = - -
Constructions & Apgencements 35 . = = = - 55
Actifs corporels 297 85 3 - - - 379
TOTAL 352 85 -3 - - - 434

4.1.3. Variation_des amortissements_et dépréciations sur les actifs_corporels hors immeubles de
placement
Au 31 décembre 2017
. Reprise suite 4
En KE 311272016 | Dotations | VARIROM L cion etmise |  EEArtde | Transfertde |0 0010
périmétre au rebut réévaluation poste
Construclions & Agencements - - - - - S
Actifs corporels 296 26 - -158 “ - 164
TOTAL 296 26 - -158 - - 164
Au 31 décembre 2016 :
s Reprise suite A
En KE 31122015 | Dotations | VEFIRHOR | ion etmise |  Erartde | Transfertde } gy 05016
périmétre au rebut réévaluation poste
Constructions & Agencements - - - - - - -
Actifs corporels 264 35 B 3 - - 296
TOTAL 264 35 - -3 - - 296
4.1.4. Variation des valeurs nettes d‘immobilisations incorporelles
Au 31 décembre 2017 :
Valeur nette Variation |Amortissement Valeur nette
EN K€ Acquisition . R Cession
31/12/16 CquIsions 1 ngrimetre | et dépréciation st 31/12/2017
Immobilisations incorporelles 5 - -3 - 2
TOTAL 5 - -3 - 2
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Au 31 décembre 2016 .

Valeur nette Variation |Amortissement Valeur nette
EN K€ - Cessi
K syiaits | Acauisitions | matre |etdéprciation| oo | 31/12/16
Immobilisatiens incorporelles 8 - - -3 - 5
TOTAL 8 - - -3 5 5

4.2, Actifs financiers
Les actifs financiers répartis suivant les différentes catégories définies par IAS 39 se présentent ainsi :
Actifs financiers 3171272017
en KE
. Actifs écllfs i Actis Juste \:a]eur Juste valeur )
délenus Ades| détenus Préts et . . . | enregistrée : Niveau de
— R disponibles &| Total bilan | Codt amorti . enregistée | Jusie Valeur| .
fins de squ'd créances par capilaux Jjuste valeur
. la venle parésuliat
transaction | Péchéance propres
Actifs Bnanciers non courants - - 273 4947 7684 2736 4947 - 7684 3
Clients et compies Rllachés - 2715 - 275 275 - - 2Ms WA
Aulres créances - - 12 787 - 12787 12 787 - - 12787 WA
Autres actifs couranis - - 57 - 57 57 - 57 WA
Actils financiers couranis 1970 - - 1970 - - - 1970 3
Trésarerie et £quivalents 54719 - . 5419 54719 - - 79 i
Actifs financiers 31/12/2016
en K&
Actifs Aclifs Aciifs Juste valeur Juste valeur
Hl d.étem,“ Préts ot disponibles 3| Total blan | Coiit smotht cmeg:s.trée enregistrée | Juste Valeur .Nweau de
fins de Jusqud créances par capitaux , Juste valeur
R Do 1z vente par eésultal
transection | Iéchéamee propres
Actify fnanciers non couranis - - 274 4 846 7530 2734 4346 - 7 580 3
Clients ¢t comptes rattachés - - 1980 - 1980 1980 E 1980 WA
Autres créances - - 14962 - 14 962 14952 - - 14 962 WA
Avtres actifs courants - - 59 - 59 5% - . 59 WA
Aclifs Bnancicrs courants 3713 - - - kR k) 3712 - - 372 3
Trésuorerie ¢t Equivalents 71821 - - - 71821 71821 - - 71821 1

La norme IFRS 13 définit 3 niveaux de juste vateur :

- 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 paramétres observables, directement ou

indirectement,
- le niveau 3 qui est une évaluation déterminée intégralement ou en partie sur des estimations non

fondées sur des paramétres observables directement ou indirectemnent.

La valeur des créances clients, des autres créances et des autres actifs courants est représentative de leur juste
valeur. Toutefois, lors de l'indentification d’indices de pertes de valeur (impayés clients, autres créances non
recouvrables), une dépréciation est constatée, afin d'ajuster le montant de la créance & Ventrée de ressources
potentiellement envisageable.
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4.2.1, Actifs financiers non courants

Au 31 décembre 2017 :

1

Pchéance
s '
A:til‘::al.::cleu L2016 Augmentations Diminutions v:::_':::':r:! 311202017 Alanaaplus| delaSans | plusdeSans

Dépdts & temme nantis (1) 2659 ) 269 I 2699
Actifs Snanciers disponibles & fa vente (2) 4846 101 5 4547 4947
Dépdis (fonds de roulement}(3) 19 3 ] !I - 2 n .
Prét - - | z . . 5
Actif financicr ds trunsaction - B H B . -
Autres 16 16 16 -

TOTAUX 7580 104 - 7684 38 4947 1699

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 & premicre demande»
consentie par la banque au profit du bailleur du siége soctal du 2 rue de Bassano a Paris 168me, en
garantie des loyers et des charges locatives a payer. Son montant est égal & 12 mois de loyer.

2. Les actifs financiers disponibles 3 la vente ne concernent que les titres de la soclété BASSANO
DEVELOPPEMENT (cette derniére détient les murs de I'ndtel Royal Garden sis 218/220 rue du Faubourg
Saint Honoré) pour 4 947 KE qui se sont appréciés de 101 KE (contre 350 K€ |‘exercice précédent)
selon la quote-part de situation nette réévaluée de cette société. La contrepartie de cette appreciation
est comptabilisée en capitaux propres. :

3. Les dépdts (fonds de roulement) concernent les sommes versées aux syndics des immeubles exploités,

Au 31 décembre 2016 :

[§ = |
i Echéance |
Aciil‘se:nxa:clers 31122015 Augmentations Diminutions v::?:::‘:‘ 3122066 (Alonauplus| de1AS5ans | plus de Sans [
Dépbts & terme nantis (1) i 7699 c i 26% | N 269 |
Actifs financiers disponibles 4 la vente (2) 4496 350 - 5 4846 - 4846 -
Dépéts (fonds de roulement) (3) 18 1 19 19
Pt - - - - - -
Actif financier de Iransaction - - - 5 B 5 5
Autres 23 | 17 16 16 - .
TOTAUX 4538 l 3 050 7 - 7580 35 4 846 2 699

1) La société ACANTHE DEVELOPPEMENT a constitué un gage en espéce auprés de la SOCIETE
GENERALE d‘un montant de 2 699 KE. Ce gage est la contre-valeur de la «garantie & premiere
demande» consentie par la bangue au profit du bailleur du siége social du 2 rue de Bassano a Paris
16*me, en garantie des loyers et des charges locatives & payer. Son montant est égal a 12 mois de
loyer.

2) Les actifs financiers disponibles & la vente ne concernent que les titres de la société BASSANO
DEVELOPPEMENT (cette derniére détient les murs de I'hdtel Royal Garden sis 218/220 rue du
Faubourg Saint Honoré) pour 4 846 KE qui se sont appréciés de 349 KE 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.
31/12/2017 31/12/2016
. Produit/perte . Produit/perte
Produit/pert d
S . r? utipe e transférée des |, Pr? unt/per.te transférée des
inscrit en Capitaux . inscrit en Capitaux .
Propres Capitaux Propres Pronres Capitaux Propres
: en Résultat P en Résultat
Actifs financiers disponibles 4 la vente 101 349

Le Groupe ne posséde aucun instrument dérivé au 31 décembre 2017,
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4.2.2. Clients et comptes rattachés et autres créances

Au 31 décembre 2017 :

31/12/2017
ECHEANCE
o0 K€ Valeur Brute | Dépréciation | Valeur nette A u:I:: au deun A 5ans |4 plus de §ans
Clients et comptes rattachés 2 309 94 2715 2715 - -
Autres créances 12475 - 12475 7 689 4786 -
TOTAUX 15284 94 15190 10 404 4786 -

Les autres créances au 31 décembre 2017, sont composées principalement de :

- Créances de TVA pour 1 225 K€ dont 942 K€ de crédits de TVA,

. Une créance sur le Trésor Public de 3 375 K€ suite a un litige fiscal (cf. § 9.3.1},

Des fonds avancés aux notaires pour 1 000 K€ pour des actes notariés avec une contrepartie en « factures
non parvenues », notamment, 530 KE concernant la cession de I'immeubie de la rue Vieille du Temple,
conservé pour I'achat de commercialité et de 335 KE pour le réglement de la taxe sur la création de
bureaux,

Gestionnaires d'immeubles pour 246 K€,

Etalement des loyers selon la norme IAS 17 pour 626 KE : 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 période de franchise de loyer ou de progressivité du montant du loyer annuel,

Séquestre auprés de la BNP pour 1 700 KE : ce séquestre est dil aux litiges mentionnés dans la note 9.3.3,
Créances de report en arriére des impositions dites « carry back » pour 45 K€,

Séquestre sur un compte CARPA pour 3 086 KE : ce séquestre est dii aux litiges mentionnés dans la note
9.3.3 (e).

Au 31 décembre 2016 :

3171272016
ECHEANCE
Fn K Valeur Brute | Dépréciation | Valeur nette . u:’l,:: a deun a5 ans |4 plus de 5ans
Clients et comptes rattachés 2337 357 1 980 1981 - S
Autres créances 14 962 - 14 962 12 870 2092 -
TOTAUX 17 299 357 16942 14 851 2092 -

Les autres créances au 31 décembre 2016, sont composées principalement de :

Créances de TVA pour 3 102 K€ dont 2 025 KE de crédits de TVA qui ont été remboursés en janvier et
février 2017,

Une créance sur le Trésor Public de 3 375 K€ sulte & un litige fiscal (cf. § 9.3.1),

Des fonds avancés aux notaires pour 1 846 K€ pour des actes notariés avec une contrepartie en « factures
non parvenues », notamment, 1 694 K€ concernant la cession de Iimmeuble de la rue Vieille du Temple,
conservé pour ‘achat de commercialité et de la taxe sur la création de bureaux,

Gastionnaires dimmeubles pour 156 K€,

Etalement des loyers selon la norme IAS 17 pour 474 KE : ce compte de régularisation permet d'étaler
linéairement conformément aux normes IFRS sur la totalité de la durée des baux les decalages de loyers
issus de période de franchise de loyer ou de progressivité du montant du loyer annuel,

Séquestre aupres de la BNP pour 1 700 KE : ce séquestre est dfi aux litiges mentionnés dans la note 9.3.4,
Séquestre pour 393 K€ dans le litige opposant la société VELO 3 la société GERY DUTHEIL (cf. § 5.3.3),
Créances de report en arriére des impositions dites « carry back » pour 45 K€,

Séquestre sur un compte CARPA pour 3 086 KE : ce séquestre est dii aux litiges mentionnés dans la note
9.3.4 (e),

Une avance de trésoretie consentie en compte courant d’un montant de 601 K€, remboursée en janvier
2017,
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Les produits et charges nets enregistrés en résuitat sur les créances courantes au colt amorti sont les
suivants :

en K€
Charge nette enregistrée en
résultat 31/12/2017 31/12/2016
Créances -107 -320

Un signe négatif est une charge

Le produit ou la charge net sur les créances courantes resulte de la perte sur créances
irrécouvrables, des rentrées sur créances amorties, des dotations et reprises de dépréciation sur
créances.

4.2.3. Actifs financiers courants

Les actifs financiers courants sont constitués, au 31 décembre 2017, de titres d’un fonds commun de placement
en actions pour un montant de 1 285 K€ et d’obligations émises par fa société SMALTO pour un montant total

de
676 KE auxquelles s'ajoutent les intéréts courus sur [a période pour 10 KE.

Le taux de rémunération de ces obligations est de 3% et la date d'échéance est le 24 juillet 2018.

4.2.4, Evaluation des actifs financiers

La valeur au bilan des créances clients, des autres créances et des autres actifs courants correspond a leur
juste valeur qui est égale & leur valeur comptable. En effet, lors de la perception dindices de dépréciations
(impayés clients, autres créances non recouvrables), une dépréciation est constatée, afin d'ajuster le montant
de la créance a l'entrée de ressources potentiellement envisageable.

4.2.5, Trésorerie et égujvalents de trésorerie

en milliers d'€ 3171212017 311212016

SICAV mondtaires 27 439 44 888
Disponibilités 27 280 26 933
Total des Actifs financiers de transaction 54719 71821

4.3. Capitaux propres

Au 31 décembre 2017, le capital social est composé de 147 125 260 actions pour un montant global de 19 991
141 euros, entiérement libéré. Les actions sont nominatives ou au porteur.
Au cours de lexercice 2017, e capital social n‘a connu aucune variation.

A cette date, Vautocontrdle représente 71 532 actions dont la valeur au bilan est de 23 KE. Ces actions

d'autocontréle ont été retraitées par imputation sur les capitaux propres consolidés,
Enfin, & 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 :

Situation au 31/12/2017 Situation au 31/12/2016
% des % des
nombre % du droits de nombre % du droits de
Actionnariat d'actions capital vote d'actions capital vote

A.Duménil 945 237 0,64% 0,64%| 6398269 4,35% 4,35%

Ardor Capital 5453032 3,71% 3,711% 0 0,00% 0,00%

Rodra Investissement 71 887 619 48,86% 48,89%f 71 887 619 48,86% 48,80%

Fonciére 7 Investissement 855 000 0,58% 0,58% 855 000 0,58% 0,58%

Kentana 303 165 0,21% 0,21% 303 165 0,21% 0,21%

COFINFO 2 000 000 1,36% 1,36%]{ 2000000 1,36% 1,36%

Autocontrdle Acanthe Développement 71 532 0,05% 0,00% 71532 0,05% 0,00%

Groupe Alain Duménil 81 515585 5541% 55,38%(] 81 515585 5541% 55,38%
PUBLIC

Public 65 609 675 44,59% 44,62%) 65 609 675 44,59% 44,62%

TOTAL| 147 125260 100,00%  190,00%) 147 125260  100,00% 100,00%

A la connaissance de ia 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 déclaration et de publicité des pactes et conventions d’actionnaires sont encadrées par les
dispositions de l‘article L. 233-11 du code de commerce et I‘article 223-18 du réglement général de ’'AMF,
La Société n‘a pas connaissance de tels pactes ou conventions entre les actionnaires connus et déclarés a la

date de cldture de 'exercice.

4.3.3. L'information spécifique lorsque la Société est contrélée

La Socidté est contrlée comme décrit ci-dessus ; toutefois, la Société estime qu'il n'y a pas de risque que le
contrdle soit exercé de maniére abusive.

4.3.4, Distributions

L’Assembiée Générale Ordinaire Annuelle et Extraordinaire du 15 juin 2017 a décidé la distribution dun
dividende au titre de I'exercice 2016 de 58 850 104 euros soit 0,40 euro par action.

Le Conseil d’Administration du 4 novembre 2016, avait déja décide du paiement d'un acompte sur dividendes
d'un montant de 44 137 578 euros, soit 0,30 euro par action, de sorte qu'il ne restait a verser aux actionnaires
gu‘un solde de dividendes de 14 712 526 euros, soit 0,10 euro par action existant au 31 décembre 2016.

Cette distribution génére une diminution des capitaux propres consolidés de 14 713 K€. Le paiement des
dividendes a généré une sortie de trésorerie du méme montant.
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4.3.5. Participations ne dopnant pas le contrfle

Les participations ne donnant pas fe contrfle concernent la société VENUS,

Nom de la filiale ou existent des titres de participation

ne donnant pas le contrdle VENUS

Siége social 2 rue de Bassano 75116 PARIS

Pourcentage de détention par les détentewrs de titres 2.66%
ne donnant pas le contrdle

Résultat net atiribué aux détenteurs de participations 206 KE
ne donnant pas le conirdle

Total des participations ne donnant pas le contréle 8 024 K€

Les filiales controlées par la société
VENUS apparaissent sur
forganigramme de la note 3.3

Informations complémentaires

4.4. Provision pour risques et charges

en milliers d'€ 31/1222017 31/12/2016
Provisions pour risques et charges
Provision pour risques fiscaux (1) 6 965 7032
Provision pour fitiges (2) 41325 41325
Provision pour charges (3) 71333 8 067
Provision d'indemnités de départ a Ja retraite (4) 348 446
Total 18 971 19 870

Les provisions pour risques et charges se composent de !

(1) Provisions pour risques fiscaux d'un montant total de 6 965 K€, concernent principalement (6 223 KE) les
litiges de la société ACANTHE DEVELOPPEMENT (cf. §9.3.1) mais aussi les litiges de la société SIF
DEVELOPPEMENT (629 KE£).

{2) Les provisions pour litiges sont constituées a la ciSture de deux provisions d’un montant total de 4 325 K&
lides aux litiges avec les minoritaires de la société FIG (cf. §9.3.3).

(3) Une provision de 7 333 KE pour charges pour la location de l'immeuble du 2 rue de Bassano a Paris. Cet
immeuble qui était la propriété des sociétés BASNO et FONCIERE DU ROCHER, filiales du groupe, était pris
& bail par ACANTHE DEVELOPPEMENT et par différentes entreprises lides. Il a été cédé en décembre 2015,
moyennant la résiliation des baux existants et la prise a bail de la totalité de Iimmeuble par ACANTHE
DEVELOPPEMENT pendant 12 ans ferme et moyennant un loyer de 2 699 K€ représentant un loyer au m?
supérieur au loyer au m2 prévu par les baux qui étaient en cours préalablement. Afin de permettre 2 ses
sous-filiales de céder I'Immeuble dans les conditions souhaitées, ACANTHE DEVELOPPEMENT a accepté de
conclure ledit Bail a la condition d’étre indemnisée & hauteur de la charge financiére supplémentaire
actualisée 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 surfaces qu'elle occupe personnellement sera supérieur
au loyer précédemment appliqué et d‘autre part, les loyers qui seront percus par elle au titre des sous-
locations (conclues avec les anciens locatalres de l'immeuble, aux mémes conditions financiéres que
précédemment) seront inférieurs aux loyers qui seront payés par elle au titre des mémes surfaces. La
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contrepartie de cette indemnité due par les filiales est une provision pour charges d’‘égal montant qui sera
reprise et ajustée sur une période de 12 ans, période de durée du bail. La reprise intervenue cet exercice

au titre de cette provision est de 733 K€

(4) Les variables constituant cette provision sont exposées au § 9.7.

4.5. Passifs financiers

4.5.1, Détait des passifs finangiers courants et non courants

Variations de la périade

en rrll)ileiit:::d' [ LU LR SR ::::::rr: 1};3::;':1:: \"lal;:::r P::::: v::l ;:;" 32017
Passifs non conrants
Emprunts et dettes > 1 an auprés des établissements de crédit 16 877 -631 16 246
Autres emprunts et deites >1 an 2016 -856 1160
TO TAL DES PASSIFS FINANCIERS NON COURANTS 18 893 -1 487 17 406
Passifs courants
Emprunts et deltes auprés des établissements de crédit <1an 632 -645 13 631 631
Autres emprunts et dettes <1 an 856 -856 856 856
Découverts bancaires
Intéréts courus 160 -160 121 121
TOTAL DES PASSTFS FINANCIERS COURANTS 1648 -1 661 13 1487 121 1607
TOTAL DES PASSTFS FINANCIERS 20 541 -1 661 13 ] 121 19013
Trésorerie 71821 | -16102 4719
EXCEDENT DE TRES ORERIE NET 51280 | -14441 13 0 121 35 706

Les déconverts de trésoreric sont présentés au poste Passifs financiers courants

Le tableau, ci-dessous, présente les cash-flows nécessaires

LY

a

I'extinction des emprunts auprés des

établissements financiers (remboursement des échéances de capital et d'intéréts futurs), les natures de taux
d'intérét, leur périodicité et le terme de ces emprunts.

Date Décaissemenls restant dus sur em prunts (Capidal + Intérits)
In bl Emprunt Nature du taux | Changenent DRI TAUX >3 mols et >1 an et Juste
meudles m L] n
t
de Taux d'empran <3 mois - <5 s A+5ans Total Valeur
ruedeRivali [ nchener TAUX FIXE NA nov-2020 | 3,500% 161 41 10 865 10505 | 152
Hypotenkenbank
" Munchener N B
24 rue Bizet Hypotenken TAUX FIXE NA juin. 2022 | 2.867% 85 255 6578 691% & 706
Sous Total Taux Fixe 250 744 12 834 5505 194332 18325
a - Dentsche EURIBOR 3 .

quai M alaguais Prandbrief l M40.50% Trim ’ oct-2019 | 0,569% 1 190 189 330 381
Sous Total Euribor 1 191 381 380 382
TOTAL GENERAL 251 935 13214 5505 193905 19893

Les passifs financiers détaillés dans le tableau, ci-dessus, ont été évalués au coiit amorti selon la méthode du
Taux d'Intérét Effectif (TIE). En cas d‘évaluation 4 la juste valeur, le montant bilanciel des passifs financiers non
courants aurait été différent pour les taux fixes.

L'exposition au risque de variation des taux d'intéréts variables est limitée & un seul emprunt pour un encours
peu significatif aucun instrument de couverture n‘a été mis en place.
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4.5.2. Juste valeur des passifs financiers

en milliers d'€ TOTAL Cofit amorti TIE Juste valeur | TIveau de juste

valeur
Emprunts et dettes financiéres diverses 19013 2136 16 877 22029 3
Dépbts et cautionnements 1472 1472 - 1472 N/A
Dettes fournisseurs 2079 2079 - 2079 N/A
Dettes fiscales et sociales 5598 5598 - 5598 N/A
Autres dettes 192 192 - 192 N/A
Autres passifs courants 409 409 - 409 N/A
TOTAUX 28 763 11 886 16 877 31779

Les découverts, dettes fournisseurs, dépéts et cautionnements et dettes fiscales et sociales qui sont pour
I‘essentiel des dettes courantes, ont une valeur bilancielle qui est exprimée au cofit, et qui est assimilable a leur

juste valeur.

4.6, Echéancier des dettes

Au 31 décembre 2017 :

Echéance
en millicrs d'€ TOTAL Aunanan | deunana5 | dplusdeS
plus ans ans
Emprunts et dettes financiéres diverses 19013 1 607 17 406 -
Dépits et cautionnements 1472 1472 - -
Dettes fournisseurs 2079 2079 - e
Dettes fiscales et sociales 5598 5598 - -
Autres dettes 192 192 - -
Autres passifs courants 409 409 - -
TOTAUX 28 763 11 357 17 406 -

Le poste « Dettes fiscales et sociales » se compose de :

- Charges de personnel pour 471 K€,

- Dettes de TVA (& payer ou calculées) pour 444 KE,
- Impét sur les sociétés restant dii pour 4 649 KE,

- Taxes diverses pour 35 KE.

Le poste « Autres dettes » se compose principalement de :
- Clients créditeurs pour 120 KE (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 & établir pour 57 KE correspondant a la reddition des comptes de charges de locataires.

Les intéréts courus inclus dans le poste d'emprunts et de dettes financiéres s’élévent a 121 K€,
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Au 31 décembre 2016 :

Echéance
en milliers d'€ TOTAL Aunanau | deunanaS | Aplusde5
plus ans ans

Emprunts et dettes financiéres diverses 20541 1 648 13485 5408
Dépdts et cautionnements 1231 £ 231 - -
Dettes fournisseurs 3817 3817 - -
Dettes fiscales et sociales 5536 5536 - -
Autres dettes 338 338 - -
Autres passifs courants 134 134 - -
TOTAUX 31597 12 704 13 485 5408

Les intérats courus inclus dans le poste d’emprunts et de dettes financiéres s'élévent a 160 K€.

Le poste « Dettes fiscales et sociales » se compose de :

- Charges de personnel pour 436 KE,

. Dettes de TVA (& payer ou calculées) pour 404 KE,

- ImpBt sur les sociétés restant dii pour 4 645 K€ dont notamment 1 384 KE enregistré cet exercice
concernant la partie des litiges fiscaux de la société SIF DEVELOPPEMENT dont les recours ont été epuisés.
L'impact sur le résultat est nul. Une reprise de provision pour risque a été reprise pour le méme montant,

- Taxes diverses pour 25 K€,

Le poste « Autres dettes » se compose principalement de :

. Clients créditeurs pour 170 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 3 établir pour 155 K€, correspondant a la reddition des comptes de charges de locataires (91 KE) et
d‘un avoir & émettre en faveur d'un locataire dont le bail a été renégocié (63 KE).

Note 5. Notes annexes : compte de résultat

5.1. Revenus nets des immeubles

Les revenus nets des immeubles comprennent I'ensemble des produits et des charges directement rattachés a
I'exploitation des immeubles.

en milliers d'€ 31/12/2017 | 31/12/2016

Loyers 3788 3513
Charges locatives refacturées 640 567
Charges locatives globales {1343} (1691)
Revenus nets des immeubles 3085 2 389

Le chiffre d'affaires de I'exercice 2017 augmente de 348 K€ soit +8,53% par rapport a {‘exercice 2016.

L‘évolution du chiffre d‘affaires & périmétre constant, relatif aux immeubles déja détenus par le groupe ala
cléture précédente, est de :

Variation en
31/12/2017 31/12/2016| Variation %
Evolution du chiffre
d'affaires a périmétre
constant 4 468 4116 + 352 +8,55%

La hausse du chiffre d'affaires a périmétre constant (c¢’est-a-dire en retenant uniquement les locataires présents
au 31 décembre N-1 et au 31 décembre N) est essentiellement due a V‘arrivée d‘un nouveau locataire au cours
de l'exercice 2017 dans limmeuble sis rue Pierre Charron. La franchise accordée au locataire arrivé en 2016
dans immeuble de la rue Bizet a pris fin et les loyers ont été percus sur la totalité de I'année 2017 ce qui a
entrainé une hausse du chiffre d'affaires.
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L‘effet de lindexation globale des loyers & 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 2017 est de 0,65%.

5.2. Résultat opérationnel

Le résultat operatlonnel est défini comme la différence de |'ensemble des charges et produits ne résultant pas
des activités financigres, des écarts d‘acquisitions négatifs, des activités cédées et de Vimpdt, conformément 2
la recommandation CNC 2009-R03.

en milliers d'€ 31/12/2017 | 31/12/2016
Frais de personnel (1 385) (1 500)
Autres fiais généraux (3738) (3349
Autres produits et autres charges 536 (322)
Variation de valeur des immeubles de placement 10955 15934
Dotations auxamortissements et provisions (268) (948)
Reprises auxamortissements et provisions 672 1 449
Charges d'Exploitation 6772 11264
Résultat cpérationnel avant cession 9858 13 654
Résultat de cession d'immeubles de placement 33807
Résultat de cession des filiales cédées 1
Résulfat Opérationnel 9858 47 461

Le Résultat Opérationnel avant cession ressort @ 9 858 K€. Les principales évolutions du résultat opérationnel
sont :

Les frais de personnel diminuent de 115 KE notamment sous Veffet de la baisse de i'effectif du groupe (cf. §

9.5).
Les colits salariaux du groupe baissent ainsi de 63 K€, le solde de I'évolution provient de la refacturation des

frals de personnel a d‘autres entités.

Les Autres frais généraux augmentent de 389 KE notamment en lien avec la régularisation de charges sur les
immeubles cédés antérieurement. Le poste s’éléve & 3 738 K€ au 31 décembre 2017. Les Autres frais généraux
comprennent principalement le montant net des opérations de locations et de sous location du siége social du 2
rue de Bassano 3 Paris 16%™ pour 1529 K€ et les honoraires des différents intervenants (avocats,
commissaires aux comptes, experts immobiliers, etc..) pour 1 137 K€,

Les autres produits et charges pour 536 K€ se composent principalement ;

- des jetons de présence -150 K€,
- des créances Irrécouvrables -156 K€,
- dune régularisation d'un compte fournisseur 104 K€,
- d'indemnités pergues aprés I'arrét du 16 avril 2017 680 K€ (cf. § 9.3.3).

La variation de la juste valeur des immeubles de placement de 10 955 KE en 2017 contre 15 934 K€ en 2016,
soit une variation relative négative de 4 979 K€. Les principales variations de juste valeur sont détaillées dans
la note 4.1.1.

Les dotations aux amortissements et provisions s'élévent & -268 K€ au 31 décembre 2017 et se décomposent
ainsi :

- Amortissements et dépréciations d'actif 32 Ke,
- Risques fiscaux 223 KE,
- Dépréciation des créances clients 12 KE.

Les reprises de provisions s‘élévent en 2017 & 672 KE contre 1 449 KE en 2016. Elles sont afférentes aux:

- Retraites 105 K€,
- Risques fiscaux 292 Kg,
- Dépréciation des créances clients 275 KE.
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.3. Résultat net

|

en milliers d'€ 31/12/2017 | 31/12/2016
Résultat opérationnel 9 858 47 461
Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 82 43
Coiit de l'sndettement financier brut (570) (6 039)
Cofit de I'endettement financier net (488) (5 996)
Autres produits et charges financiers 153 (16)
Résultat avant impdts 9523 41 448

Ecart d'acquisition négatif
Charge d'impot (173) (1211)

Résultat net des activités cédées

Résultat net 9 350 40237
Propriétaires du groupe 9054 39955
Participations ne donnant pas le controle 296 282

Le Colt de l'endettement financier brut comprend les charges d'intéréts des emprunts souscrits y compris |es
emprunts obligataires. Les charges d'intéréts des emprunts diminuent (- 5 469 KE en 2017, la charge 2016
incluait pour 5 389 K€ outre les charges d'intérét, les pénalités de remboursement anticipé des emprunts
afférant aux immeubles de la rue de Lisbonne -289 K€ et de la rue Charron -3 949 K€ & Paris 8*™e,

Les autres produits financiers enregistrent notamment pour 152 K€ les dividendes distribues par les actions
comptabilisées au poste d'actif financier courant.

L'tmp6t sur le résultat enregistre pour 128 K€, un redressement fiscal, (couvert par une provision qui a fait
I'objet d’une reprise pour 165 K€) et pour 45 K€, un précompte sur les dividendes encaissés.
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5.4. Vérification de la charge d'impdt

en milliers d'Buros 317122017 31/12/2016
Résultat net consolidé 9 350 40 237
Impéts sur les sociétés 173 1211
Résultat avant impbts 9 523 41 448
Taux d'imposition frangais 33,33% 33,33%
Charge ou produit d'impét théorique -3 174 -13 816
Retrajternent des sociétés étrangeres 61 <577
Autres retraitements et décalages -243 1178
Résultats non imposés (régime SIIC) 3 568 14 562
Imputation: création de déficits reportables -39 -136
Charge ou produit d'impdt dans le résultat 173 1211

L'imp6t sur les sociétés est généralement quasi nul de par |'option pour le régime SIIC souscrite courant 2005,
qui permet une exonération totale, sous réserve d’une redistribution, des plus-values et des revenus liés a
Iactivité immobiligre pour I'intégralité des sociétés francaises consolidées transparentes ou ayant opté.

Les résultats imposables sont ceux sortant du cadre de cette activité, La charge d’IS de cet exercice correspond

ainsi a un redressement fiscal de la société ACANTHE DEVELOPPEMENT concernant les distributions de
dividendes (cf. notes 9.3.1 in fine et une retenue & ia source sur des produits mobiliers pergus.}
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Note 6.

Secteurs opérationnels

Le Groupe réalise l'intégralité de son chiffre d“affaires dans la zone Furo, dans le secteur de Fimmobilier.
Le patrimoine immobilier (immeubles de placement et stocks) du Groupe représente au 31 décembre 2017 une
surface totale de 12 645 m2, surface inchangé par rappoit & I'exercice précédent répartie de la manigere

suivante :
Répartition par nature Répartition géographique
enm’ 3i-déc-17 31-déc-16 % établi en fonction des m* 31-dée-17 31-déc-16

Bureaux 9370 m? 9370 m* Paris 74% 74%
Habitations 1802 m? 1 802 m? Région Parisienne (Hous Paris)

Surfaces commerciales 1473 m? 1473 m? Provinee

Divers 0 m? 0m? Etranger {1) 26% 26%
Total 12 645 m? 12 645 m* Total 100% 100%

(1) Le seul bien situé & I'étranger (3 255 m2) est I'immeuble sis au 9 avenue de I'Astronomie a Bruxelles.

Décomposition des acfifs En K€

Patrimoine immobilier (a) par secteur géographique

Paris 133715

Région Parisienne

Province

FEtranger 7050
140 765

Actifs non immobiliers

Autres actifs non affectables (b) 79 686

Total des actifs 220 451

{a) detail du patrimoine immobilier

Immeuble de placement 140 715

Immeuble en actif corporel 50

Immeuble en stock 0
140 765

(b) I s'agit des actifs non immobiliers.
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Au 31 décembre 2017 :

Compte de résultat par secteur d'activité au 31 décembre 2017

(cn K€) Bureaux | Commerces Hbtels Habitations | Non affectable | TOTAL

Loyers 2209 1015 - 564 - 3788
Charges localives refacturées 453 68 - 119 - 640
Charges locatives globales 879 (227) - (237) - (1343)
Revenus nets des immeubles 1783 856 = 446 “ 3085
Revenus de la promotion immobiligre - - 5 s -
Chatges de la promotion immobiliére - - - - - -
Variation stock immeubles - - = . -
Revenus net de 1a promotion immobilidre - - - 5 - -
Revenus des autres activilés - - - - - -
Frais de personnel (1) (1026) (161} - (198) z (1 385)
Autres frais généraux{2) (2 770) (435 - (533) - (3 738)
Autres produits et charges (3) (282) (17 - 65 710 536
Variation de valeur des immeubles de placement ST 4321 917 - 10955
Dotations aux autres amortissements et provisions (4) (35) - &) (228) (268)
Reprise des autres amortissements et provisions (5) 380 - - - 292 672
Résultat de cession immeunbles de placement - . - - -
Résuliat de cession des filiales cédées - S - - - =
Produits de trésorerie 61 9 - 12 82
Cofit de l'endettement financier brut (43) {6G) - (81) - {570)
Autres produits et charges financiers 113 18 - 22 - 153
Résultat avant impdt 3518 4 525 - 645 834 9523
Tmpdts sur les sociétés - - - - (173} 173)
Résulfat net 3518 4 525 - 645 661 9350
(1) Les frais de personnel et les autres frais généraux sont répartis en fonction des m2.
(2) Les autres frais généraux sont constitués essentiellement des coiits de gestion générale du Groupe.
(3) Les dotations aux provisions non affectables concernent principalement fes dotations pour dettes
fiscaies.

Les autres produits classés en « non affectable » enregistrent pour 679 K€ les remboursements pergus

de Messieurs BARTHES et NOYER, consécutivement a I'arrét du 26 avril 2017 (cf. Litiges immobiliers §

9.3.2).
(4) Les reprises aux provisions non affectables concernent les reprises de provisions pour risques fiscaux.

Informations bilantielles par sectenr d'activité au 31 décembre 2017

en K€ Bureaux Commerces Hotels Habitations | Non affectable TOTAL
ACTIF
Immeubles de placement 89723 23019 - 27906 67 140 715
Actifs corporels Parking burcaux administratifs - e - - 50 50
Stock d'immeubles - - - - - 0
Immeubles destinés a la vente & - - - - 0
PASSIF
Passifs financiers non courants 7875 2712 - 6819 - 17 406
Passifs fmanciers courants 218 74 - 1194 121 1 607
Acquisitions d'actifs sectoriels évalués au31 décembre 2017

en K€ Bureaux Commerces Hotels Habitations | Non aflfectable TOTAL

Immeubles de placement
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Au 31 décembre 2016 ;

Compte de résultat par secteur d'activité au 31 décembre 2016

(en X&) Bureaux | Commerces Hitels Habitations | Non affectable | TOTAL
Loyers 217 616 - 721 - 3513
Charges locatives refacturées 366 69 - 132 - 567
Charges locatives globales (964) (424) - (183) (120) (1691)
Revenus nets des immeubles 1578 261 - 670 (120) 2390

Revenus de la promotion immobiliére - 2 5 - - .
Charges de la promotion immobiligre 5 - . - . -
Variation stock immeubles = 5 - 3 - -

Revenus net de la promotion immobilidre 5 5 5 5 - S

Revenus des autres activités 5 - - - . .

Frais de personnel (1) any (175) = (214) . (1 500)
Autres frais généraux (2) (2482) (390) g £477) g (3 349)
Autres produits ¢t charges (159 (19) - (24) (120) 322)
Variation de valeur des immeubles de placement 10897 3528 - 1509 - 15934
Dotations auxautres amartissements et provisions (3) (463) @ - (5 478) (948)
Reprise des autres amortissements et provisions (4) 65 - - - 1384 1449
Résultat de cession immeubles de placement (5) (8% - - - 33 8%6 33807
Résultat de cession des filiales cédées S - - - 1 1
Produits de trésorerie 2 5 6 43

Coflt de Pendeltement financier brut (4 475) (703) - (861) - (6 039)
Autres produits et charges financiers (12) 2 - (wA] - (16)
Résultat avant impdt 3781 2503 6 596 34563 41 448
Impdts sur les socigtés - - - - (1211) (1211)
Résultat net 3781 2503 6 596 33352 40237
(1) Les frais de personnel et les autres frais généraux sont répartis en fonction des m2.

(2) Les autres frais généraux sont constitués essentiellement des coilts de gestion générale du Groupe.

(3) Les dotations aux provisions non affectables concernent princlpalement les dotations pour dépréciations
de créances clients, et les dotations pour risques fiscaux.

(4} Les reprises aux provisions non affectables concernent les reprises de provisions pour risques fiscaux,
(5) La partie non affectable concerne la cession de I'immeuble qui a fait I‘objet d’une restructuration puis

d'une cession en 2016.

Informations bilantielles par secteur d'activité au 31 décembre 2016

en K€ Bureaux Commerces Hotels Hnbi(t;l;ions Non affectable] TOTAL
ACTIF
Immeubies de placement 82 468 20365 - 26296 60 129 189
Actifs corporels Parking bureaux administratifs = - - - 55 55
Stock d'immeubles - - - - 0
Immeubles destinés 4 la vente - - - - - 0
PASSIT
Passifs financiers non courants 8 064 3998 6 831 - 18 893
Passifs financiers courants 218 107 - 1163 160 1 648
1) Dont Malaquais et Rivoli
Acquisitions d'actifs sectoriels évaliés au 31 décembre 2016

en K€ Bureaux Commierces Hotcls Habitations |Non affectable] TOTAL

Immeubles de placement 5 5 5 5 - .
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Au 31 décembre 2017 :

Compte de résultat par zone géographique au 31 décembre 2017

Région Non
(en K€) Paris Parisicmre Province Efranger affectable TOTAL
hors Paris
Loyers 3697 - - 9N - 3 788
Charges locatives refacturées 61 - 39 - 640
Charges locatives globales (1 083) - - (260) - (1343)
Revenus nets des immeubles 3215 - - (130) - 3086
Revenus de la promotion immobiliére - - - - - -
Charges de la promotion immobiliére - - - - - -
Varation stock immeubles 3 - - s -
Resenus nef de la promotion immobilidre . . - 3 - -
Revenus des autres activités - - - - - -
Frais de personnel {1} (1 029) - - (356) - (1 385)
Autres fraiz généraux(2) (2 776} - (962) - (3738)
Auires produits et charges (196) - (39} m 536
Variation de valeur des immeubles de placement 10955 - - - - 10955
Dotatinns auxautres amortissements et provisions (3) {40y - - - {228) (268)
Reprise des autres amorlissements et provisions (4) 380 - - - 292 672
Rézultat de cession immeubles de placement - - - - -
Résultat de cession des filiales cédées - - - - 1 1
Produits de trésorenc 61 - 21 - 82
Cofit de l'endettement financicr brut (423) - - (47 - (570)
Autres produits et charges financiers 114 - - 39 - 153
Résultat avant impt 10261 - - (1574) 836 9523
Impbts sur les sociétés - - - - (173) (173)
Résultat net 10261 o - {1574) 663 9 350
(1) Les frais de personnel et les autres frais généraux sont répartis en fonction des m2,
(2) Les autres frais généraux sont constitués essentiellement des colits de gestion générale du Groupe,
(3) Les autres produits classés en « non affectable » enregistrent pour 679 K€ les remboursements pergus
de Messieurs BARTHES et NOYER, consécutivement a I'arrét du 26 avril 2017 (cf. Litiges immobiliers § 9.3.2).
(4) Les dotations aux provisions non affectables concernent principalement les detations pour
dépréciations de créances clients, et les dotations pour risques fiscaux.
(5) Les reprises de provision non affectables concernent des reprises de provisions pour risques fiscaux.
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Informations bilantielles par zones géographiques au 31 décembre 2017

Région
en K€ Paris parisienne | Province Eiranger | Nonaffectable | TOTAL
(hors Paris)

ACTIF

Immeubles de placement 133 665 e - 7050 - 140 715
Actifs corporels Parking bureaux administratifs 50 - - - - 50
Stock d'immeubles - - - - = 0
Immeubles destinés 3 la vente - - - - - 0
PASSIF

Passifs financiers non courants 17 406 - - - - 17 406
Passifs financiers courants 1486 - - - 121 1 607

Acquisitions d'actifs par zones géographiques évalués au 31 décembre 2017

Région
en K€ Paris parisienne Province Ltranger Non affectable TOTAL
{kors Pavis)

Immeubles de placement

Au 31 décembre 2016 :
Compte de résultat pax zone géographique au 31 décembre 2016

Région Non
{en K€) Paris Parisienne Province Etranger TOTAL
hors Paris affectable

Loyers 3424 - - 89 - 3513
Charges locatives refacturées 530 - - 37 - 567
Charges locatives globales {1477) - - (214) - {1 691)
Revenus nets des immeubles 2471 - - 88) - 2 390
Revenus de la promotion immobiliére - - - - - -
Charges de la promotion immobiligre - - - - - -
Variation stock immeubles 5 - . - - -
Revenus net de la promotion immobilidre - - & - - -
Revenus des autres activilés s - = = = -
Frais de personnel (1} (1114 - - (386) - (1 500)
Autres frais généraux (2} (2487 - - (862) - (3 349)
Autres produits et charges (163) - - (39) (120 (322}
Variation de valeur des immeubles de placement 15934 - - - - 15934
Dotations aux autres amortissements et provisions (3) (470) - - - (478) (948)
Reprise des autres amortissements et provisions {4) 65 - - - 1384 1449
Résultat de cession immeubles de placement 33 807 - - - - 33 807
Résultat de cession des filiales cédées - - - - 1 1
Produits de trésorerie 32 - - 11 - 43
Coft de 'endettement financier brut (4 485) - - (1 554) - (6 039)
Autres produits et charges financiets (12) - - 4) - (16)
Résultat avant impbt 43 584 - - (2 922) 787 4] 448
Irpfts sur les sociétés - - - - (1211) (1211)
Résultat net 43 584 - - (2922) (424) 40237
(1) Les frais de personnel et les autres frais généraux sont répartis en fonction des m2.
(2) Les autres frais généraux sont constitués essentiellement des colits de gestion générale du Groupe.
(3 Les dotations aux provisions non affectables concernent principalement les dotations pour
dépréciations de créances clients, et les dotations pour risques fiscaux.
(4) Les reprises de provision non affectables concernent des reprises de provisions pour risques fiscaux.
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Informations bilanticlles par zones géegraphiques au 31 décembre 2016

Région
en K€ Paris parisienne Province Etranger |Non sffectable] TOTAL
(hors Paris)
ACTIF
Immeubles de placement 121 989 - - 7200 - 129 189
Actifs corporels Parking bureaux administratifs 55 . - - - 55
Stock dimmeubles - 5 5 = - 0
Immeubles destinés 2 k vente - - - - - 0
PASSIF
Passifs financiers non courants 18 893 - - - = 18 893
Passifs financiers courants 1 488 - - - 160 1648
Acquisitions d'actifs par zones géographiques évalués au 31 décembre 2016
Région
en K€ Paris parisienne Province Etranger |Mon affectable] TOTAL
(hors Paris)

Immeubles de placement
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Note 7.

Engagements hors bilan

Les engagements, internes ou externes au Groupe, sont les suivants :

7.1. Engagements hors bilan liés au périmetre du groupe consolidé

Aucun engagement donné ou recu lié au périmétre du groupe n‘existe a la cléture de l'exercice.

7.2. Engagements hors bilan liés aux opérations de financement

7.2.1. Engagements donnés

Les engagements ne sont exercables qu'a hauteur des sommes restant réellement & rembourser au jour de
I'exercice de la garantie, majorées des frais, droits et accessoires dans la limite de 20% de ce montant.
Limpact réel de ces engagements pour le Groupe a la date de cldture des comptes de |'exercice figure, ci-
dessous. Les engagements listés, ci-dessous, concernent des passifs inclus dans le bilan consolidé, et ne
viennent pas en complément de ceux-ci.

en milliers d' €uroes 31212016 31/12/2017 | dmoinsdlan | de 145 ans +de 5 ans
Cautions et garanties autonomes consentes aux
S ) 6 821 6 464 357 6107
établissements financiers
Inscriptions hypothécaires sur les immeubles
achetés Montant de lemprunt restant du majoré d'un 21 088 20111 570 19 541
coefficient 1,2
Nantissements des loyers commerciaux 17 574 16929 645 16 284
Gage especes 2699 2699
Les durées des engagements sont liées a celles des emprunts.
Nantissements Garanties et Siiretés :
Nombre
Société dont les o 1oelh
acttons ouf;art: soat LOTCE l;;:‘:o":l':in Rl Bénéficlaire [;':’:‘:: Date d*échéance Co"::l::: L0 dp:::;o::;;:::e 9% du capital nantl
nanties nanties
. ACANTHE DEVELOPPEMENT et MUNCHENER
SC1 ECHELLE RIVOLE BALDAVINE 4YPOTHEKENBANK | 'B112012 1771142020 | Remboursement 1000 100%
BIZET 24 BASNO, VENUS et CHARRON Hwh:)!"lll:lcf.'l:izi?\NK 01/08/2014 11/06/2022 Remboursement 10851 000 100%

Les nantissements de titres sont donnés 3 hauteur du capital restant dfi sur les emprunts concernés.
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Autres engagements

Les contrats d’emprunts stipulent 'engagement pour les sociétés emprunteuses de respecter un certain nombre
de ratios :

Ratios
DSCR LTV
MUNCHENER
o, = 600
ECHELLE RIVOLI e | 10% - 60%
MUNCHENER
< 0,
e HYPOTHEKENBANK 65% (1)

(1) il est ajouté une marge additionnelle de 0,20% au taux fixe annuelle de 2,828 % quand le LTV > 60%
ICR = Ratio de couvertute des intéréts

DSCR = Ratio de couverture des intéréts et des amortissement de I'emprunt

LTV = Ratio de l'emprunt par rapport 4 la valeur de limmeuble

L'absence de respect des ratios, ci-dessus, entraine généralement une obligation de remboursement partiel
anticipé.

Enfin, le groupe n'a accordé & des tiers ni ligne de crédit non encore utilisée (lettres de tirages, ..) ni
engagement de rachat de valeurs prétées ou déposees en garantie.

7.2.2. Engagements regus

Caution de M. Atain DUMENIL sur )'emprunt souscrit par une filiale du Groupe (la société CEDRIANE) pour
financer I'acquisition d'un immeuble, au profit de la DEUTSCHE PFANDBRIFBANK a hauteur de 377 KE.

7.3. Enaagements hors bian liés aux activités opérationnelles du groupe
7.3.1. Engagements donnés
Des inscriptions du privilége du Trésor ont été prises a I'encontre de certaines sociétés du groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT en garantie des impositions contestées pour un montant de 4 347 K€ au 31 décembre 2017
(cf. note 9.3.1}.

D’autre part, les hypothéques suivantes ont été prises a titre conservatoire par le Trésor Public (cf. note
9.3.1):

en milliers d' €uros 31/1272017|31/12/2016

Inscriptions hypothécaires sur les immeubles (1) 13 876 13 876

La répartition des montants d’hypothéques est la suivante :

totalan | & moins d'1
illi d' € 3 +
en milliers uros 3112117 an defasans de 5 ans
Hypothéques 13 876 1451 12 425 0

(1) Dont 13 876 K€ concernent des immeubles qui étaient la propriété de la société FIG qui sont devenus,
suite au traité d'apport publié, la propriété de la SNC VENUS qui n'a aucune dette envers
I‘Administration Fiscale. Cette hypothéque n’était pas inscrite a la date de [‘apport sur ie relevé fourni
par notre notaire.

La société ACANTHE DEVELOPPEMENT s’est porté caution, avec renonciation au bénéfice de division et de
discussion, au profit de M. BERGOUGNIAN du paiement des obligations émises par la société CEDRIANE.

Dans le cadre du protocole mettant fin aux litiges opposant notamment les sociétés SOGEB et BRUXYS &
M. BERGOUGNIAN (associé minoritaire de la société SOGEB), lui ont été remises 871 obligations d'une valeur
de 3 728 KE ; Au 31 décembre 2017, aprés deux amortissements annuels |'emprunt obligataire, le capital
restant dfi, garanti par la caution ressort a 2 016 K€.
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7.3.2. Engagements recus
Néant

Notea 8. Exposition aux risques

L'exposltion aux risques et aux facteurs d’incertitude et la gestion de ceux-ci sont explicités en notes 2.3 et 2.4
du rapport de gestion sur les comptes de I'exercice 2017.

Note 9. Autres informations

9.1. Actif net réévalué

Le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMMENT a décidé d’adopter I'option d'évaluation a la juste valeur de la norme
IAS 40, afin d’évaluer ies immeubles de placement en juste valeur a compter du 1¢ janvier 2006. Cette option
a pour objet de refléter dans les comptes consolidés les variations du marché des « immeubles de placement »,
et de donner au patrimaoine sa valeur de marché.

Contexte économique

L'évaluation des immeubles du Groupe est une des préoccupations majeures de la Direction. Toute son
attention est particuligrement centrée sur la valorisation 4 la juste valeur de son patrimoine, composante
principale de Factivité du groupe et de son résultat. Ces évaluations sont menées avec une grande rigueur.

Le Groupe reste également trés vigilant & I’évolution macroéconomique internationale et nationale ainsi qu‘a la
fiscalité toujours mouvante de I'immobilier d’entreprises, qui est toujours I'un des actifs les plus rentables et
une valeur refuge pour les investisseurs.

La croissance annuelle 2017 du PIB! s'établit & + 1,9% contre + 1,1% en 2016. Cette progression est portée
principalement par l'activité manufacturiére (+2% en 2017 contre +0,8% en 2016) et par le secteur de la
construction (+2,4% en 2017 contre +0,1%). Les entreprises ont accélérd feurs investissements : +3,7% en
2017 contre +2,7% en 2016.

La seule véritable ombre A cette franche reprise d’activité est la dégradation en volume du déficit du commerce
extérieur? : - 62,3 milliards deuros en 2017 contre - 48,3 milliards d’suros en 2016. Cette détérioration est
principalement due & la hausse de la facture énergétique {remontée des cours du pétrole) et I'importation des
produits manufacturiers, répondant a la reprise économique intérieure.

L'impact de la croissance sur le taux de chdmage® est net : -1,1% sur I'année 2017 dont -0,7% au dernier
trimestre 2017. Le taux de chémage s'établit ainsi & 8,9% de la population active fin 2017 contre 10,1% fin
2016. Il baisse dans toutes les tranches d‘age.

Le chémage de longue durée est particuliérement en baisse, passant de 4,3% de la population active en 2016 a
3,6% fin 2017.

Une activité soutenue et une réduction des dépenses publiques permettent mécaniquement a la France
d'afficher un déficit public en fort recul, -0,8 point* par rapport & 2016, et représentant 2,6% du PIB pour 2017
et ainsi de sortir de la procédure de déficits excessifs relatifs aux traités européens.

Les prévisions de croissance 2018 du PIBS francais ressortent 3 1,9%, Lactivité serait soutenue par une
demande intérieure forte reposant en particulier sur la consommation des ménages bien orientée grace aux
mesures sur le pouvoir d'achat, a la bonne tenue du marché de I'emploi et la progression des salaires. Les

exportations auraient méme une contribution positive a la crolssance contralrement aux années passées, la
demande mondiale devant continuer a progresser.

En 2017, Vaccélération de la crolssance en Europe et la hausse des profits des entreprises® ont favorisé la
bonne tenue des marchés : le CAC 40 affiche une hausse de 9,3%, troisieme année consécutive de hausse.

! Insee — Informations rapides du 30 janvier 2018, n°23

? Lekiosque.finances.gouv.fi : le chiffre du commerce extérieur — Année 2017

3 Insee - Informations rapides du 15 février 2018, n"38

* hitps:/fwww.latribune. fifeconomie/france/le deficit-public-au-plus-bas-depuis-10-ans-773057.htm]

$ https:/fwww.latribune. fifeconomie/france/la-banque-de-france-revoit-a- la-hausse-sa-prevision-de-croissance-pour-2018-
771938 htmt

51.e Revenu — Bilan annuef 2017

38



L'année aura été marquée par le reflux des risques politiques tant internationaux {Corée du Nord) qu'internes
(élection présidentielle), la poursuite des politiques monétaires trés accommodantes pour les entreprises,
« quantitative easing » de la BCE et une inflation faible et ce malgré |'appréciation de |'euro.
Les valeurs toujours les plus recherchées sont les valeurs technologiques américaines, portées par la forte
baisse du taux d'imposition pour les inciter a rapatrier leurs liquidités détenues a l'étranger.

Les analystes s‘attendent & des marchés en progression en 2018 malgré la fin programmée des rachats
monétaires de la BCE en septembre 2018 et les hausses déja prévues des taux d'intéréts américains.

Les Marchés immobiliers d’entreprises frangais en 2017
- Le Marché de l'investissement :

Aprés 2015 et 2016, I'année 2017 s'établit encore 3 un haut niveau d'investissements, 25,9 milliards d'euros,
en léger recul de 1% par rapport a 2016, recul qui s'explique par la rareté des produits disponibles a la vente.

L'analyse des opérations révéle un marché encore porté par les grandes transactions, supérieures a
100 millions. Elles représentent a elles seules 64% des volumes investis contre 61% l'année derniére, les
opérations & plus de 200 millions d’euros représentant 44% du total des volumes Investis.

Le marché a connu plusieurs méga deals (opérations supérieures a 500 millions d‘euros) dont |'acquisition de
Cceur Défense par Amundi pour 1,7 milliard d'euros. Cette seule opération représente 7% des investissements
2017.

Les transactions restent facilitées par le refinancement & des taux proches de zéro, |'aversion des investisseurs
pour la volatilité boursigére mais aussi par les obligations prudentielles d'allocations d’actifs. Les acteurs francais
(SCPI et OPCI, assureurs, fonds privés et foncieres) représentent 65% des investissements {66% en 2016)
tandis que les investisseurs allemands multiplient par quatre leurs investissements par rapport & 2016,

Tous les investisseurs cherchent des placements alternatifs et limmobilier reste la classe d'actifs la plus
rentable. M&me les taux « prime » d‘environ 3% relevés dans le QCA (Quartier Central des Affaires, & Paris)
restent supérieurs au taux de placement sans risque comme les OAT 3 10 ans (écart de 2,3 points a fin
décembre 2017).

La répartition par typologie d‘actifs reste sensiblement ia méme qu'en 2016 : environ 72% des investissements
se sont faits dans les bureaux (70% en 2016). Les investissements dans les commerces sont eux en nette
balsse par rapport a 2016, - 12%, les investisseurs se tournant davantage vers les plates formes logistiques
suivant I'engouement pour 'e-commerce.

Géographiquement, la région Ile-de-France concentre 86% des investissements contre 71% en 2016. Les trés
grandes opérations, type Amundi, pésent dans cette répartition. Gréce A son vaste parc immobilier diversifié, la
région est restée attractive pour les investisseurs et autres acteurs de limmobilier {siéges sociaux de groupes
internationaux et francais,). Le Brexit n’a pas encore profité directement & Paris et sa région.

Les opérations en VEFA (15 opérations pour 2,8 mililards d‘investissements en 2017, soit une augmentation de
30% par rapport a 2016) et le placement de projets dans le cadre du Grand Paris Express permettent aux
investisseurs de se positionner en dehors du QCA et de Paris intra-muros, ces deux marchés étant les plus
tendus.

Paris intra-muros, particuliérement le QCA, a, & lui seul, drainé 8,2 miliiards d’euros d'investissements. Ce fort
attrait pour les biens emblématiques a maintenu des taux de rendement « prime » pour Paris QCA entre 2,90%
et 3,25% en 2017 et entre 3,35% a 4,25% intra-muros hors QCA.

Face a une offre limitée dans la capitale et des taux de rendement en baisse, les investisseurs ont pu se tourner
vers La Défense : 3,8 milliards d’euros investis contre 1,7 milliards en 2016.

Pour 2018, le marché d‘investissement devrait se maintenir. Il sera encore soutenu par des liquidités
importantes mais en baisse (programme de la BCE renouvelé jusqu’en septembre 2018) et des taux bas, qui ne
devraient pas connaitre d’évolution brutale a la hausse.

Les investissements dans le commerce se sont élevés & 3,5 milliards d'euros en 2017, soit une baisse de 12%
par rapport 4 2016 aprés une baisse de 21% en 2016. Les habitations de consommation sont bousculées par le
e-commerce. Certaines grandes marques comme H&M se préparent a de nombreuses fermetures quand
d’autres comme Spartoo rachéte les magasins André.

Les types de biens recherchés sont marqués par l'essor du digital qui accompagnent nécessairement
I'expérience physique du consommateur. Les investisseurs sont toujours a la recherche des artéres de renom
parcourues par les touristes mais aussi les quartiers se développant par les commerces bio (expansion
dynamique avec 250 inaugurations de magasins spécialisés en 2017), les pop stores, le luxe, la mode, le
fitness, etc... Le quartier du Marais & Paris est 'exemple type de ces phénoménes.

7 Nexity — Points marché 2018 et 2017
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Le taux de rendement « prime » des commerces ressott a2,75%.

- Le Marché locatif francilien et parisien #91°

En 2017, la demande placée francilienne s'est élevée a plus de 2,6 millions de m?, en hausse de 8% par
rapport & 2016. 1l sagit de (a quatriéme année consécutive de hausse et le niveau le plus haut de ces dix
derniéres années.

L'activité a été encore soutenue par la capitale qui représente plus d'un milllon de m?, niveau identique a 2016.
Le secteur de Paris Ouest comprenant le Quartier Central des Affaires représente 60% de la demande placée en
2017. Les autres secteurs, portés par les grandes transactions (supérieures a 5 000 m2) sont la Boucle Sud, la
premiére couronne Nord, la Défense et périphérie.

Le Quartier Central des Affaires représente a lui seul 480 800 m2 de Factivité francilienne contre 450 000 m2 en
2016.

Au niveau de la région, I'année a été marquée par un nombre de transactions supérieures a4 5 000 m=2 en forte
hausse : 88 contre 65 en 2016, représentant 1 1400 000 m2, Plus de 39% des transactions ont porté sur des
biens de premigre main mettant ainsi la pression sur les actifs « prime » dont les stocks ne représentent plus
que 19% de l'offre placée en Ile-de-France.

Paris intra-muros a connu une année record aprés celle de 2016 et celle de 2015. Tous les secteurs
géographiques connaissent des hausses de transactions, sauf le secteur du Nord-Est, qui avait connu une forte
augmentation en 2016.

Le QCA reste toujours le moteur du marché parisien et francilien. Il s'agit de la quatrizéme année au cours de
laquelle les 450 000 m?2 sont dépassés. Les grandes transactions (5 000 m?2 et plus) représentent 30% du
volume global et plus du double que I'an dernier.

L'offre est trés tendue dans ce quartier phare et la pression se ressent sur les loyers. Les loyers « prime » dans
Je QCA ressortent & 840-850 € / m2 / an pour un loyer moyen annuel pour les actifs de premiére main de 660 €
(stable par rapport a 2016).

Cette trés bonne performance de la capitale se retrouve dans le taux de vacance qui ressort a Paris a 2,9%
(3,2% en 2016) et) et 2,7% pour le QCA (3,3% en 2018).

Le marché locatif des commerces est porté par une demande d’implantation importante en centre-ville par les
acteurs de la mode qu'elle soit de luxe ou urbaine (Urban Outfitters rue de Rivoli), de la technologie (Apple
attendu sur les Champs-Elysées), du sport et fithess mais ausst par les enseignes de nouvelles générations
pour [a restauration et le bio.

A Paris, le luxe attire toujours les nouvelles implantations rive droite, en particulier Rue Saint-Honoré, aidé en
cela par le flux d’une clientéle internationale toujours plus importante. Le quartier du Marais devient également
un lieu Incontournable pour le shopping de luxe mais aussi pour |'expérience culinaire (ouverture attendue en
2018 d'Eataly sur 4 000 m?). Les zones touristiques ouvertes le dimanche sont privilégiées par les
consommateurs et les touristes,

Les loyers restent stables dans ces zones a des niveaux relativement élevés : 18 000 € / m2 / an pour les
Champs-Elysées, 12 500 €/ m?2 / an pour la rue Saint-Honoré par exemple. Cette stabilité s'explique par la
rentabilité exigée par les enseignes. La pression sur les loyers devrait perdurer en 2018.

Le Marché résidentiel immobilier haut de gamme en 2017 12

Aprés avolr été classée 5¢™e ville la plus recherchée par la clientele internationale en 2016, Paris se place en
seconde position derriére New-York amis devant Londres (effet Brexit). L'élection 2017 d’un nouveau président
jeune (et ancien banquier) décidé & faire des réformes (dont celle de I'ISF} n'est pas étrangére a ce classement.
Les environnements culturellement riches, un niveau éducatif élevé, boutiques de luxes et gastronomie
renommée sont des éléments qui guident les investisseurs aisés.

A Paris, les appartements sur les quais avec vue sur la Seine, sur un monument histerique, avec terrasse ou
balcon sont trés recherchés. Les prix moyens n‘ont cessé de croitre. En 2017, les transactions sur les biens de
prestige ont augmenté de 30% par rapport & 2016 avec des prix moyen oscillant entre 11 000 € et 30 000 €/

% Nexity — Points marché 2018 et 2017

9 CW — Market beat Bureaux Paris QCA T4 2017 / T4 2016
0 ¢V — Market beat Bureaux Paris T4 2017/ T4 2016

1 CW — Market beat France Commerces 472017 / 4T2016

12 Barnes — The global property handbook — Janvier 2018
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m2. La hausse des prix devrait cependant se stabiliser en 2018.Les investisseurs du monde entier reviennent a
Paris, recherchant des blens « zéro défaut » et privilégiant la sécurité.

- Le Patrimoine du Groupe :

Le patrimoine du groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT affiche un taux d‘occupation de 69%. Sur ces mémes
critéres, ce taux augmente & 88% pour le seul patrimoine parisien.

En 2017, le Groupe n‘a ni acquis ni cédé d'immeuble.

Les expertises au 31 décembre 2017 ont été réalisées, comme pour les exercices précédents, selon des critéres
définis dans la Charte de I'Expertise en Evaluation Immobliliére et appliquées par I'ensemble des sociétés

fonciéres cotées.

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

a

Le patrimoine du groupe est estimé a 140 765 K€ (immeubles de placement plus ies parkings en
immobilisation). Il est composé a hauteur de 89 723 K€ de bureaux, 23 019 K€ de commerces, 27 906 KE
diimmeubles résidentiels, auxquels se rajoutent des parkings pour 117 KE.

En surfaces, les bureaux représentent 9 370 m2, les commerces 1 473 m2, et le résidentiel 1 803 m2.

tes expertises sur le patrimolne du groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT ont dégagé, par rapport au 31
décembre 2016, et & périmatre constant, une augmentation de 8,9 %.

Les valeurs moyennes au m?2 suivantes ressortent de ces expertises :

Valeur au m?
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Répartition nature (%) - Patrimoine en Valeur
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Répartition géographique (%) - Patrimoine Valeur

© PARIS ETRANGER

La situation nette du Groupe ressort de ce fait & 164 693 K€E. Pour le calcul de VActif Net Réévalue (ANR), il est
ajouté & ce montant celui des titres d‘autocontrdle (actions) dont la valeur d'acquisition a été déduite des fonds
propres en consolidation valorisés a leur juste valeur. L'Actif Net Réévalué hors droits se détermine ainsi au 31
décembre 2017 :

en K€ 31/12/2017 | 31/12/2016
Capitaux propres consolidés 164 693 170 250
Titres d’autocontréle : 23 23
Plus-values sur les titres d’autocontrdle 57 60
ActifNet Réévaluné 164 773 170 333
Nombre d'actions 147 125 260] 147 125 260
|ANR par action en € [ izoo | 1,577 |

Aucun instrument dilutif n‘existe au 31 décembre de chacun des exercices présentés.
La baisse de YANR entre 2016 et 2017 provient de la distribution du solde des dividendes dont ie montant est
supérieur au résultat de la période.

9.2, Situation fiscale

Les déficits fiscaux du Groupe se rapportent a la partie taxable du résultat fiscal (hors SIIC).

en K€ 3171272017 31/12/2016
Déficits reportables 47 767 43 931
Total 47 767 48 931

Les déficits fiscaux indiqués, ci-dessus, ne tiennent pas compte des propositions de rectifications fiscales regues
par diverses sociétés du Groupe, comme expliqué au paragraphe suivant. Les déficits fiscaux seront imputés
sur les résultats non SIIC. Ces derniers seront marginaux compte tenu de Iactivité essentiellement immobiliére
du Groupe. De plus, les mesures de plafonnement d‘imputation des déficits antérieurs sur les bénéfices futurs
(3 100% jusqua 1ME et & 50% au-dessus de 1ME) limitent leur utilisation. Les déficits fiscaux seront donc
apurés sur une période longue, en conséquence, aucun impdt différé actif n’est constaté par mesure de
prudence.
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9.3, Litiges et passifs éventuels
9.3.1. Litlges fiscaux

Suite & plusieurs contrdles fiscaux, I'Administration Fiscale a adressé a différentes sociétés du Groupe dont la
société ACANTHE DEVELOPPEMENT des propositions de rectification conduisant a des rappels d'impositions
mentionnés ci-dessous.

En considération des informations présentées ci-dessous, des arguments développés par les avocats du cabinet
CMS Bureau Francis Lefebvre et de la jurisprudence, le Groupe considére quil devrait obtenir gain de cause
dans la majorité de ces litiges, ce qui justifie I'absence de comptabilisation de provisions hormis celles
comptabilisées dans les dossiers ayant donné lieu & des décisions défavorables de Cours Administratives

d‘Appel ou du Conseil d’Etat.

- ACANTHE DEVELOPPEMENT

L’Administration fiscale a remis en cause |‘application du régime mére-fille sur des distributions de dividendes
réalisées en 2004. Un rehaussement a été notifié dans la méme notification que le rehaussement sur la
valorisation des actions AD CAPITAL mentionné, ci-aprés. Le montant théorigue dimpositions supplémentaires
liées a I'application du régime mére-fille s’éléve en principal & 0,8 M€ et les intéréts et majoration a 0,3 M€,

L'Administration fiscale a dans la m&me notification tirée les conséquences des deux rehaussements ci-dessus,
et a mécaniquement rehaussé I'exit tax déclarée lors de l'option au régime des sociétés d'investissements
immobiliers cotées (SIIC). Le montant d‘impositions suppiémentaires liées & ce titre s'éleve en principal a 3,16
ME et les intéréts et majoration & 2,19 M€,

Par un jugement en date du 10 décembre 2014, le Tribunal Administratif a rejeté la requéte de la société sur
I'application du régime mére-fille. La Cour Administrative d'Appel de Paris dans un arrét en date du 8 novembre
2016 a confirmé la décision du Tribunal Administratif.

Une requéte introductive de pourvoi en cassation a été présentee, le 9 janvier 2017 devant le Conseil d'Etat
pour contester, sur ce point, l'arrét rendu par la Cour Administrative d'Appel de Paris. L'affaire est en cours
d‘instruction devant le Conseil.

A la demande des commissaires aux comptes, la société a provisionné ces rehaussements.

L'ensemble des provisions comptabilisées (y compris les intéréts de recouvrement) s‘éleve donc globalement a
4,36 ME.

Par ailleurs, |a proposition de rectification notifiée & la société ACANTHE DEVELOPPEMENT a remis en cause la
valorisation des actions AD CAPITAL distribuées a titre de dividendes en nature pour un montant de 15,6 M€ en
base et dont une partie est taxée au titre des plus-values a long terme, ce qui conduit & un rappel d'imposition
en principal d'un montant de 3,4 M€. La société ACANTHE DEVELOPPEMENT avait valorisé ces titres sur la base
de FActif Net Réévalué (ANR) et 'Administration propose d’autres méthodes qui ont été contestées par la
Société et son consell, le Cabinet CMS Bureau Francis Lefebvre, dans leur réponse 4 la proposition de
rectification.

Le 7 juillet 2008, I'interlocuteur départemental de 'Administration Fiscale a rencontré le conseil de la société, le
Cabinet CMS Bureau Francis Lefebvre, et, a l'issue de I'entretien, I'administration, bien que confirmant le
principe de la remise en cause de la méthode de valorisation Initiale, a retenu une partie des éléments de
valorisation présentés et a corrélativement réduit le montant du redressement & 11,8 ME en base, soit un
redressement d'imp6t en principal de 2,5 M€,

Poursuivant sa contestation du redressement, la société a notamment demandé qu'il soit soumis pour avis a la
Commission départementale des imp6ts directs et des taxes sur le chiffre d'affaires, laquelle a examiné les
arguments de la société dans son audience du 30 juin 2010 et a pris en considération les éléments présentés
pour le compte de la société aux fins de démontrer le caractére exagéré de |'évaluation opérée par
I'administration. A la suite de cette décision, le montant du redressement s'est trouvé & nouveau réduit a 10,4
ME en base, soit un redressement d'imp6t en principal de 2,15 M€ (hors intéréts de 0,34 M€ et majorations de
0,82 ME).

L3 encore, la société, & réception des avis de mise en recouvrement des impositions correspondantes, a
présenté une réclamation contentieuse et, suite au rejet de celle-ci, a saisi, le 7 septembre 2011, le Tribunal
Administratif de Paris de ce désaccord afin d'obtenir la prise en considération de I'ensemble des arguments
présentés,

Par un jugement en date du 10 décembre 2014, le Tribunal Administratif a intégralement fait droit & la requéte
de |a société sur la valorisation des actions AD CAPITAL distribuées a titre de dividendes en nature, De méme,
le Tribunal Administratif a déchargé le rehaussement d‘exit tax a proportion du dégrévement sur le point ci-
dessus.
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L'administration fiscale a prononcé un dégrévement de lintégralité des sommes initialement mises en
recouvrement suite a ces rehaussements.

Aucune provision n'a été comptabilisée & ce titre.

La société ACANTHE DEVELOPPEMENT a fait l'objet d‘un contrdle fiscal en 2014. Ce contrble a concerné
I'ensemble des déclarations fiscales ou sociales portant sur la période du 1% janvier 2011 au 31 décembre
2013. Ce contréle a abouti & une absence de redressement.

Elle a enfin, de nouveau, fait I'objet d’un contréle fiscal en 2016 qui s‘est poursuivi au début de I'exercice 2017.
Ce contrdle a concerné l'ensemble des déclarations fiscales ou sociales portant sur la période du 1% janvier
2014 au 31 décembre 2015. Ce contrdle a eu pour conséquence 'émission d’une notification de redressement
portant essentiellement sur une absence dimposition dune fraction d’'une de ses distributions de dividendes
{partie Issue du résultat taxable) & la contribution additionnelle a Iimpdt sur les sociétés due au tire des
revenus distribués,

Il est précisé que cette contribution fait I'objet de plusieurs recours entrepris par d'autres sociétés et a,
notamment, récemment donné lieu au renvoi devant le Conseil Constitutionnel d’une Question Prioritaire de
Constitutionnalité susceptible, en cas de décision pleinement favorable, d’entrainer la censure intégrale des
dispositions |égales correspondantes.

La société ACANTHE DEVELOPPEMENT a, cependant et & ce stade, comptabilisé les charges d'impdts et d'intérét
de retard pour un montant total de 166 K€, au 31 décembre 2017, au titre de cette derniére rectification.

9.3.2. Litiges immobiliers

La société GERY DUTHEIL devait livrer le chantier 30 rue Claude Terrasse en juillet 2008, reporté en octobre
2008. Compte tenu des retards, la société VELO a demandé un engagement ferme sur la date de livraisen.
N'ayant obtenu aucun engagement ferme sur la date de livraison, la société VELO a cessé de régler les
situations de GERY DUTHEIL. C'est dans ces conditions que la société VELO a été assignée par GERY DUTHEIL
en paiement de factures & hauteur de 927 K€, sachant que 404 K& ont été réglées directement par la société
VELO aux sous-traitants et gue 392 K€ ont été consignés par la société VELO auprés de la Caisse des Dépdts et
Consignations.

Par jugement du 12 septembre 2014, le tribunal a prononcé la résiliation du contrat de marché aux torts de Ia
Societé VELO au 31 mars 2009. Le Tribunal a retenu que le montant de la créance de la Société DUTHEIL au
titre des situations s'éléve & la somme de 631 KE TTC au lieu de 788 KE demandée par la Société DUTHEIL. La
Société VELO a &té condamnée au paiement de cette somme, outre les intéréts au taux légal a compter de 1a
date du 19 janvier 2009. Le Tribunal a ordonné la déconsignation des 392 K& au profit de notre Société.

Un appel a été interjeté.

Par décision du 11 janvier 2017, la cour d’appel a confirmé le jugement du 12 septembre 2014. Toutefois, ia
déconsignation de [a somme de 392 K€ doit &tre effectuée désormais entre les mains du liquidateur judiciaire,
Me COURTOUX et non de la société VELO.

La société VELO a formé un pourvoi en cassation. Nous avons déposé notre mémoire ampliatif le 27 juiflet
2017, La procédure se poursuit.

9.3.3, Litiges FIG
a/ L'arrét de la Cour de cassatton du 26 avril 2017 :

Par un arrét du 26 avril 2017, la Cour de cassation a cassé et annulé en toutes ses dispositions I'arrét rendu par
la Cour d’appel de Paris du 27 février 2014 qui avait décide ;

- d'annuler un acte d'apports en date du 24 novembre 2009 par lequel la société 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
échange de 95 496 parts sociales de la SNC VENUS,

_ dannuler une décision en date du 9 décembre 2009 de distribution de ['intégralité des actifs de la société FIG
(dont notamment les titres VENUS) & la sociéte TAMPICO,

- d’annuler une décision en date du 11 juin 2010 d’augmentation de capital de la société FIG pour fe porter de

1 439,50 € 4 10 221 035,83 € et de modification de la répartition du capital social de la société,

La Cour d’appel de Paris avait également 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 € & Monsieur BARTHES et de 89 597 € & Monsieur NOYER alors qu'lls
réclamaient respectivement 15,8 M€ et 1,9 ME.
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La Cour d'appel avait ainsi repris les conclusions de Monsieur KLING, expert judiciaire nommé par les
jugements du 14 janvier 2011 du Tribuna! 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 effectuées en tenant compte de "évolution de leur participation lors des différentes opérations ayant
affecté I'actif net de FIG depuis 'assemblée générale ordinaire et extraordinaire du 24 février 2004.

La Cour d’appel avait également condamné solidairement ACANTHE DEVELOPPEMENT et VENUS a payer 100 KE
chacune au titre de {'article 700 du CPC.

Compte tenu de I'annulation de ces condamnations, des mesures d’exécution ont été pratiquées et l'intégralité
des sommes versées 3 MM. BARTHES et NOYER en vertu de {"arrét du 27 février 2014 ont été recouvrées par le

Groupe.

La Cour d‘appel n‘avait pas annulé la décision en date du 23 février 2010, par laquelle la société TAMPICO avait
distribué 235 064 565,09 € A titre de dividendes (essentiellement par la distribution de titres VENUS) a la
societé ACANTHE DEVELOPPEMENT.

Dans son arrét du 26 avril 2017, la Cour de cassation a remis la cause et les partles dans I'état ol 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 ny avait pas lieu de remettre en cause ces distributions réalisées en
décembre 2009 et avaient débouté les anciens actionnaires minoritaires de la sociéte FIG de leurs demandes de
nullité des opérations postérieures a I'assemblée annulée de FIG du 24 février 2004, et pour les mémes motifs
de leurs demandes formées & 'encontre d’ACANTHE DEVELOPPEMENT,

La Cour de cassation a renvoyé la cause et les parties devant la cour d'appel de Paris autrement composee, Le
calendrier devant la cour d‘appel de renvoi aprés cassation est le suivant : cl6ture le 4 septembre 2018 et
plaidoiries le 24 septembre 2018. Par ordonnance de la cour d'appel de Paris du 6 décembre 2017,
Monsieur Yves LELIEVRE a été désigné en qualité de Médiateur afin de permettre aux parties de
tenter de trouver une solution au conflit qui les oppose.

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
Consell d‘administration de la société ACANTHE DEVELOPPEMENT, & payer 2 851615 € a M. BARTHES et
429 703 € 3 Monsieur NOYER, Le calendrier devant la cour d’appel de renvoi aprés cassation est le suivant :
cldture le 4 septembre 2018 et plaidoiries le 24 septembre 2018, Par ordonnance de la cour d’appel
de Paris du 6 février 2018, Monsieur Yves LELIEVRE a été désigné en qualité de Médiateur afin de
permettre aux parties de tenter de trouver une solution au conflit qui les oppose.

b/ Séquestres :

Par une ordonnance de référé du 15 juin 2010 prononcée i 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 VENUS
représentant une valeur de plus de 138 millions d‘euros, appartenant & ACANTHE DEVELOPPEMENT, entre les
mains d’'un Huissler de justice.

Par ordonnance du 16 septembre 2010 prononcée & 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 I’Assemblée Générale des Actionnaires d’ACANTHE DEVELOPPEMENT du 18
juin 2010) entre les mains d’un Huissier de justice.

Un arrét de la Cour d'appel de Paris du 8 décembre 2010 a confirmé ‘ordonnance de référé du 8 octobre 2010
qui avait cantonné le montant de ce séquestre & la somme de 1 700 000 €.

Une ordonnance de référé du 29 mars 2011 a débouté ACANTHE DEVELOPPEMENT de sa demande relative &
I'ordonnance du 15 juin 2010 et I'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 [‘ordonnance du 29 mars 2011 pour la partie
relative & I‘ordonnance du 15 juin 2010. La Cour d’appel a notamment estimé que les jugements du 14 janvier
2011 étant frappés d’appel, n‘étaient pas définitifs de sorte qu’il n‘a pas été mis fin au litige entre les parties.
S'agissant de i'appel de 'ordonnance 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
I'appel d’”ACANTHE DEVELOPPEMENT.

Consécutivement a l'arrét du 27 février 2014 précité statuant sur les appels des jugements du 14 janvier 2011,

la société ACANTHE DEVELOPPEMENT a saisi les juridictions compétentes en vue d'obtenir la mainlevée des
séguestres.
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Dans un arrét du 24 septembre 2015, la cour d‘appel de Paris a débouté la société ACANTHE DEVELOPPEMENT
de 'ensemble de ses prétentions, estimant qu‘elle avait formé un pourvoi en cassation contre I'arrét du 27
février 2014 de sorte que la procédure n'était pas définitive,

la Cour de cassation, dans un arrét du 26 avril 2017, a rejeté le pourvoi en cassation formé par la société
ACANTHE DEVELOPPEMENT.

¢/ Procédure en annulation des opérations effectuées durant la période suspecte de FRANCE IMMOBILIER
GROUP (FIG) :

Le 2 mai 2012, les sociétés ACANTHE DEVELOPPEMENT, VENUS et TAMPICO ont été assignées par le liquidateur
de la société FRANCE IMMOBILIER GROUP (FIG), la SCP BECHERET SENECHAL GORRIAS en vue d’obtenir
notamment I'annulation de I'apport par FIG de Iimmeuble du 15 rue de la Banque 4 Paris 2%™e et des titres de
participation réalisé 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 réalisées en décembre 2009,

Le liquidateur de FIG demande par conséquent a VENUS de restituer {a propriété de I''mmeuble du 15 rue de la
Banque - 75002 Paris et des titres de participation, le tout sous astreinte de 10 000 euros par jour.

I demande également la condamnation de VENUS & rembourser a la société FIG les loyers pergus, dividendes
et fruits de quelque nature que ce soit, accessoires aux contrats de bail afférents au bien immobilier sis 15 rue
de la Banque & Paris 28" et aux titres de participation susvisés 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 ; I'annulation des 95 496 parts sociales de la société VENUS une fois que celles-ci et
l'ensemble immobilier sis 15 rue de la Bangue & Paris 28, les contrats de bail y afférents et les titres de
participation auront été restitués & la société FIG et la condamnation solidaire des sociétés ACANTHE
DEVELOPPEMENT et TAMPICO & rembourser & FIG la somme de 4 047 975,50 € provenant des distributions
payées en numéraire, augmentée des intéréts au taux légal @ compter du 31 décembre 2009.

Ces demandes ont été contestées.

Par décision du Tribunal de commerce de Paris du 6 février 2015, un sursis & statuer dans l'attente de la
décision de la Cour de cassation a la suite du pourvoi contre I'arrét du 27 février 2014 précité a été prononcé
dans cette procédure.

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 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 fevrier 2014) en
contrepartie d’une contribution volontaire au passif de la liquidation judiciaire de la société FIG.

Le projet de Protocole d’Accord Transactionnel soumis a l‘autorisation du Juge Commissaire prévoit le
désintéressement des créanclers, autres que les créanciers intra-groupe, & 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 société ALLIANCE DESIGNERS, également soumis & lautorisation du juge
commissaire et & 'homolegation du tribunal de commerce de Parls.

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 dune somme de 3 825 172 euros a titre
d'indemnité forfaitaire, globale et définitive.

Les frais de justice qui seront inclus en partie dans le montant de la proposition, n‘ont pas été définitivement
arrétés, mais ACANTHE DEVELOPPEMENT a accepté de participer aux frais de la procédure et aux honoraires
d'avocats et s‘est engagé & verser au liquidateur une somme de 500 000 euros en réglement partiel de ces
frais.

Une ordonnance du juge-commissaire du 26 février 2016 notifiée le 1 mars 2016 a autorisé la SCP BTSG és-
qualités de liquidateur judiciaire de la société FIG a signer un protocole d'accord prévoyant le réglement 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 séquestre, d’affecter le solde restant, & une répartition immédiate au profit des créanciers
admis hors une créance séquestrée et a titre de séquestre dans I'attente de I'issue définitive de la procédure
portant sur Iidentité du titulaire de ladite créance séquestrée, dans le respect de I'égalité des créanciers entre
eux,

Le Ministére Public et Monsieur BARTHES ont fait opposition a la décision du Juge Commissaire.

Les sociétés FINANCIERE MEDICIS, SOZAN Holding et Portugal Luxembourg ont fait un recours.
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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 société Portugal Luxembourg irrecevables en leur recours
et le Ministére Public recevable en son recours et a décidé de rouvrir les débats lors de 'audience en date du 7
novembre 2016,

Monsieur BARTHES, la société FINANCIERE MEDICIS, la société SOZAN Holding, et la société Portugal
Luxembourg ont interjeté appe! de ces jugements du 18 octobre 2016.

Par ordonnance du 28 juillet 2017, la cour d’appel de Paris a accuellli la requéte présentée par les sociétés
ACANTHE DEVELOPPEMENT, VENUS et CADANOR, Messieurs DUMENIL, ENGLER et BENSIMON tendant & la
récusation de Monsieur FRANCHI, président de chambre de la cour dappe! en charge de ce dossier.
L'ordonnance a relevé que les propos utilisés par Monsieur FRANCHI au sujet de Monsieur DUMENIL dans une
note & attention du médiateur nommé dans ce dossier par ordonnance du 23 février 2017 : « 5/ fa teneur de
cet écrit & 4gard d’un des intimés n'est pas révélatrice d’une inimitié notoire entre le juge et I'une des parties,
le fait d’avolr mentionné des faits & l'attention du médiateur, en les qualifiant de fautifs, est de nature a laisser
penser 3 la personne concernée que le juge a une certaine prévention 4 son égard et a susciter, dans son
esprit, un doute sur son impartialité, justifiant la demande de récusation ».

Monsieur FRANCHI est le magistrat qui avait rendu les arréts des 20 et 27 février 2014 précités (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 confirmé les jugements du 18 octobre 2016 ayant déclaré Monsieur
BARTHES, la société FINANCIERE MEDICIS, la société SOZAN Holding et la société Portugal Luxembourg
irrecevables en leur recours.

Les soclétés FINANCIERE MEDICIS, Portugal Luxembourg et SOZAN Holding ont été condamnées in solidum a
payer 2 000 € au titre de Varticle 700 CPC & Messieurs DUMENIL et BENSIMON chacun, et 1 000 € au titre de
Iarticle 700 CPC aux sociétés ACANTHE DEVELOPPEMENT, VENUS, TAMPICO et CADANGR chacune. Monsieur
Francois BARTHES a quant & lui été condamné & payer 1 000 € au titre de l‘article 700 CPC a Messieurs
DUMENIL, ENGLER et BENSIMON ainsi qu’a la société CADANOR chacun.

Le tribunal de commerce qui avait décidé de rouvrir les débats s'agissant du recours du Ministére Public contre
I'ordonnance du 26 février 2016 déclaré recevable, avait prononcé le 13 décembre 2016 un sursis a statuer en
attendant |‘arrét de la cour d’appel sur Ja recevabilité de Monsieur Barthes et des sociétés du Groupe SOZAN. La
cour d’appel ayant rendu sa décision le 29 mars 2018, le recours du Ministeére Public contre l'ordonnance du 26
février 2016 va enfin pouvoir &tre examiné au fond.

Le protocole d'accord, une fois signé par la SCP BTSG és-qualités de liquidateur judiciaire de la société FIG,
devra ensulte faire 'objet d’un jugement d’homologation par le Tribunal de commerce de Paris.

Hormis les litiges, le groupe n‘a pas identifié d‘autres passifs éventuels,

9.4. Parties liées

Le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT a réalisé des opérations avec ARDOR CAPITAL, société contrblée
indirectement par Monsieur Alain DUMENIL.

Les opérations lides courantes ont été les suivantes :

a) la société meére :

en K€ Partie lice Partie lide Solde Impact
Nature de la prestation Désignation Liens au bilan (1) | résultat (2)
Actionnaire de référence
H i tversé a RD -2
onoraires de management vers ARDOR d'ACANTHE DEVELOPPEMENT 0 00
. . s Actionnaire de référence
Mise 4 disposition de personnel ARDOR d'ACA DEVELOPPEMENT 136 141

(1) un montant positif signific une créance, un montant négatif une dette

(2) vn montant positif signifie un produit, un montant négatif une charge
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Les opérations, ci-dessus, n‘ont pas entrainé la comptabilisation de provisions pour dépréciations des créances,
ni de charges & ce titre sur la période autres que celles mentionnées. Elles ne sont assorties d‘aucune garantie

particuliére.

b) les entités qui exercent un contrdle conjoint ou une influence notable sur I'entité :

¢) les filiales :

Néant

Uintégralité des opérations qui se sont déroulées entre les sociétés du Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT
(dont 3 807 KE d'intéréts de comptes courants, 1 312 K€ de salaires) a été annulée dans le cadre des
retraitements de consolidation.

d) les entreprises associées : Néant
e) les coentreprises dans lesquelles I'entité est un co-entrepreneur : Néant
f) les principaux dirigeants de l'entité ou de sa société mere :
EnKe Contre partie lie Contre partie lide Solde Impact
Nature de Ia prestation Nom Liens au bilan (1) | résuitat (2}
LB LD ADC SlIC Dirigeants / Administrateurs communs 210 188
personnel
Loyers et charges locatives ADC SIIC Dirigeants / Administrateurs communs 152
Dépét de garantic ADC SIIC Dirigeants / Administrateurs communs -29
EL kA DUAL HOLDING Dirigeants / Administeateurs communs 32 13
personnel
Loyers et charges locatives FIPP Administrateurs communs 149
DT il FIPP Administrateurs communs 312 277
personnel
Avance de trésorerie FIPP Administrateurs communs 1000 1
Charges de personnel FIPP Administrateurs communs -78 -65
Dépbt de garantie FIPP Administrateurs communs -27
Loyers et charges locatives SMALTO Dirigeants / Administrateurs communs 1200 997
Dép6t de garantie SMALTO Dirigeants / Administrateurs communs -175
: P—
Mise & disposition de SMALTO Dirigeants / Administrateurs communs 23
personnel
Obligations SMALTO Dirigeants / Administrateurs communs 685 20
0 —Ton d
Mise & disposition de INGEFIN Actionnaire indirect commun 130 110
personnel
Loyers ¢t charges locatives INGEFIN Actionnaire indirect commun 35
Dépot de garantie INGEFIN Actionnaire indirect commun -5
Misc & disposition de FONCIERE 7 . ..
personnel NVESTISSEMENT Dirigeants / Administrateurs communs 1 1
Loyers et charges locatives | FONCIERE PARISNORD | Dirigeants / Administrateurs communs 10
g’::::;f" osition de FONCIERE PARISNORD | Dirigeants / Administrateurs communs 9% 80
Dépdt de garantie FONCIERE PARISNORD | Dirigeants / Administraleurs communs -2
BASSANO
Titres de participation (3) DEVELOFPEMENT Dirigeants / Administrateurs communs 5007

(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

Les opérations ci-dessus, n‘ont entrainé ni la comptabilisation de dépréciation des créances, ni de charges a ce
titre sur Ia période. Elles ne sont assorties d’aucune garantie particuliére.
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g) les autres parties liées.

Néant

9.5, Effectifs

L'effectif du Groupe, hors employés d'immeubles, a évolué de la maniére suivante :

Catégorie 31/12/2017 31/12/2016
Cadres 11,5 11,5
Employ€s 9 11,5
Total effectif 20,5 23

Certains salarlés sont aussi dirigeants de filiales. Ils bénéficient d’un contrat de travail au titre de leurs activités
salariées.

9.6. Rémunérations
Toutes les informations relatives a la rémunération des mandataires sociaux sont disponibles dans le rapport de
gestion.

Les rémunérations brutes et avantages de toute nature des administrateurs et membres du Comité de direction
comptabilisées par le groupe se sont élevées & 328 KE :

a) Avantages & court terme 452 K€ (Ce montant comprend les salalres, cotisations et avantages
non pécuniaires en cours d‘activité),

b) Avantages posterleurs a l'emploi -124 KE (Ce montant comprend les indemnités ou prestations servies
3 la cessation de I'activité ou postérieurement a celle-ci),

c) Autres avantages a long terme Néant
d) Les indemnités de fin de contrat Néant
e) Les paiements en actions Néant
Aucune avance, ni crédit n‘ont été consentis aux dirigeants individueis sur la période,

Les rémunérations brutes versées aux autres dirigeants (non mandataires sociaux de la société ACANTHE
DEVELOPPEMENT) s’élévent & 18 K€ au titre des fonctions de direction de filiales.

Par ailleurs, I'Assemblée Generale a fixé le montant des jetons de présence a répartir entre [es administrateurs
pour I'exercice en cours a la somme de 150 K€ (brut). Iis ont été répartis de la maniére suivante entre les
différents administrateurs :

Monsieur Alain DUMENIL : 40 K€
Monsieur Patrick ENGLER : 73 KE
Madame Valérie GIMOND DUMENIL : 20 KE
Monsieur Jean FOURNIER : 10 KE
Mademoiselle Laurence DUMENIL : 7 KE
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9.7. Provision retraite
La valorisation de la provision retraite repose sur, les hypothéses suivantes :

- Taux de progression des salaires : 1% par an,

. Taux d'actualisation : 1,401 % (Taux Moyen de rendement des Obligations des sociétés privées
1 semestre 2017 + 0,25%),

. Le taux de rotation retenu est calculé & partir des démissions et rapproché des effectifs présents au
1er janvier de {année, le taux retenu correspond & la moyenne des trois derniéres années, corrigée
d‘éventuelles anotnalies statistiques. Par allleurs, les effectifs sont répartis en trois tranches d'age (- de
40 ans, - de 55 ans, et + de 55 ans) et en deux catégories sociaux professionnelles {non cadres, et
cadres),

L'espérance de vie a été calculée 3 partir des tables de mortalité des années 2013-2015 établie par 'INSEE.
Le montant de ta provision, au 31 décembre 2017, s'éléve & 348 KE contre 445 K€ au 31 décembre 2016,

La totalité de la variation est enregistrée au compte de résultat.

en milliers d'€uros 3171272017 | 31/12/2016
Provision d'indemnités de départ 4 la retraite 4 louverture -445 -398
Variations
Dotation ou reprise de la périodes 104 41
Ecarts actuariels (Autres éléments du résultat global) -7 -88
Provision d'indemnités de départ 4 la retraite 4 la cléture -348 -445

Un changement d’estimation est intervenu cet exercice, dans I'établissement du montant de la provision.

Tout d‘abord, la lol a modifié le calcul des indemnités de licenciement sur lequel est basé le calcul de
indemnité de départ & la retraite. La nouvelle définition accorde un quart de mois de salaire par année
d'ancienneté pour les dix premiéres années, contre un cinquiéme antérieurement, puis a partir de la onziéme
anhée un régime inchangé accordant un tiers de mois de salaire par année d’anciennete.

En second lieu, le calcul jusqu’alors reposait sur le principe que tous les départs a la retraite de salarié
intervenaient & linitiative exclusive de 'employeur, or, le salarié peut prendre la décision de son départ.

Dans cette derniére hypothése, Iindemnité & verser par I'employeur a cette occaslon est bien moindre {un demi
-mois de salaire par tranche de 5 ans d'ancienneté).

A défaut d'expérience sur le sujet, il a été considéré que chacun des deux modes de départ a la retraite
représenteraient la moitlé des départs.

Ce changement d’estimation est comptabilisé suivant la méthode prospective et a donc une incidence sur les
comptes de la période présentée. Le méme mode de calcul que celui de I'exercice précédent de la provision (en
tenant compte de I'évolution de la législation sur les indemnités de licenciement) aurait établi la provision a 518
K€ contre 348 K€ avec le nouveau mode de calcul.

Quant aux périodes postérieures, le montant de la provision connaitra une croissance plus lente sans qu’il soit
possible d‘établir une estimation de son incidence.

De plus le mode de calcul pourrait évoluer dans le futur par l'observation des modes effectifs de départ a la
retraite.
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9.8. Résultat par action

Le résultat de base par action s‘éléve a 0,0637 € au 31 décembre 2017 (le nombre moyen daction pondéré
étant de 147 125 260).

Le résultat dilué par action est identique au résultat de base par action, en effet, il n‘existe plus d’'instrument
dilutif depuis que le Conseil d‘administration du 5 avril 2016 a constaté la renonciation expresse et définitive
par Monsieur Alain DUMENIL, au solde de ses options (4 896 436 options restant a ce jour) attribuées par le
Conseil d‘Administration dans sa séance du 28 aoiit 2009 en vertu de l'autorisation donnée par la premiére
résolution de I’Assemblée Générale Mixte du 21 mars 2007.

Numérateur

Résultat net part du groupe au 31 décembre 2017 (en K€) 9054

Pénominateur

Nombre moyen d'actions pondéré avant effet dilutif 147 125 260

Résultat net part du groupe par action non dilué {en euros ) 0,0615¢€

9.9. Informations relatives aux locations ay 31 décembre 2017

Locations facturées aux locataires du Groupe
Les montants des paiements futurs minimaux & recevoir au titre de contrats de location simple signés en cumul

et pour chacune des périodes suivantes sont présentes, ci-dessous :

Echéance 3
En K€ Total Echéance 4 un| plus d l.lll an | Fchéance
an au plus | et d moins de | plus de 5 ans
5ans
Loyers 4 percevoir 24719 4309 13671 6739
24719 4309 13 671 6739

Le tableau regroupe des échéances prévisionnelles d’encaissement des |oyers fondées sur la continuation des
baux jusqu‘a leur terme toutefois s'agissant de baux commerciaux, leur interruption par le preneur au terme de
chaque période triennale est possible.

Le Groupe n‘a pas comptabilisé de loyers conditionnels sur I'exercice 2017.
La description générale des modes de comptabilisation des contrats de location est faite dans la note 2.14,

Locations facturées par les fournisseurs du Groupe

La société ACANTHE DEVELOPPEMENT a conclu un bail ferme sur une durée de 12 ans pour louer I'Tmmeuble
situé 2 rue Bassano a Paris 168™ 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 signé, non résiliables
en cumul et pour chacune des périodes suivantes sont présentés, ci-dessous :

Echéance &
En K& Total Echéance A un| plus d'l.m an | Echéance i
an au plus | et A moins de | plus de 5 ans
Sans
Loyers a verser 26 990 2 699 10 796 13 495
26 990 2699 10 796 13 495

Le tableau regroupe des échéances prévisionnelles de décaissement des loyers fondées sur la continuation du

bail jusqu’a son terme.
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Le Groupe n‘utilise pas toute la surface de cet immeuble. Des baux de sous-locations ont eté conclus et des
sous locataires sont recherchés pour les surfaces vacantes. Les loyers de sous locations vont permettre de
diminuer le colit de location.

La description générale des modes de comptabilisation des contrats de location est faite dans la note 2.14,

9.10, Informations relatives aux honoraires des commissaires aux comptes au 31 décembre
2017

Les honoraires versés aux commissaires aux comptes des sociétés du groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT
concernent uniquement la mission de révision légale des comptes. Iis sont présentés ci-dessous :

TFA -
. GRANT ,
Sociétés DELOITTE| EXCO IERC THORNT Total
ON
ACANTHE DEVELOPPEMENT 69 54 123
Autres Sociétés 64 7 5 76
Totaux 133 54 7 199

9.11, Faits caractéristiques intervenus depuis le 31 décembre 2017

{’Assemblée Générale Ordinaire du 5 janvier 2018, sur la proposition du Conseil d’Administration a décidé de
mettre en distribution la somme de 44 137 578 euros, soit 0,30 euro pour chacune des 147 125 260 actions
composant le capital social & prélever d'une part, sur tes réserves disponibles de ia société ACANTHE
DEVELOPPEMENT et d’autre part sur la prime d’émission. Le paiement de cette distribution est intervenu le 12

février 2018.

A llissue de cette distribution les capitaux propres hors affectation du résultat 2017 et du résultat du début de
I'année 2018 de la société ACANTHE DEVELOPPEMENT se présentent ainsi :

Capital social ; 19 991 141,00 euros
Prime d‘émission : 44 436 499,85 euros
Réserves légales : 1 999 114,10 eures
Autres réserves : 0

Report a nouveau : 21 459,60 euros
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