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En exécution de la mission qui nous a été confiée par les assemblées générales, nous avons effectué I'audit des

comptes consolidés de la société ACANTHE DEVELOPPEMENT relatifs a I'exercice clos le 31 décembre 2025, tels

gu’ils sont joints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes consolidés sont, au regard du référentiel IFRS tel qu'adopté dans I'Union

européenne, réguliers et sincéres et donnent une image fideéle du résultat des opérations de I'exercice écoulé ainsi

qgue de la situation financiére et du patrimoine, a la fin de I'exercice, de I'ensemble constitué par les personnes et

entités comprises dans la consolidation.



L’opinion formulée ci-dessus est cohérente avec le contenu de notre rapport au comité d'audit.

Fondement de I'opinion

Référentiel d’audit

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France. Nous estimons

gue 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 I'audit des comptes consolidés » du présent rapport.

Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des regles d’indépendance prévues par le code de
commerce et par le code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes sur la période du ler janvier
2025 a la date d’émission de notre rapport, et notamment nous n’avons pas fourni de services interdits par I'article

5, paragraphe 1, du réglement (UE) n°537/2014.

Justification des appréciations - Points clés de I'audit

En application des dispositions des articles L.821-53 et R.821-180 du code de commerce relatives a la justification de
nos appréciations, nous portons a votre connaissance les points clés de I'audit relatifs aux risques d’anomalies
significatives qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus importants pour I'audit des comptes consolidés
de I'exercice, ainsi que les réponses que nous avons apportées face a ces risques. Les appréciations ainsi portées
s’inscrivent dans le contexte de I'audit des comptes consolidés pris dans leur ensemble, et de la formation de notre
opinion exprimée ci-avant. Nous n’exprimons pas d’opinion sur des éléments de ces comptes consolidés pris

isolément.

Valorisation des immeubles de placement

Risque identifié

Les immeubles de placement détenus par le groupe figurent au bilan consolidé du groupe ACANTHE

DEVELOPPEMENT pour un montant total de 98,8 millions d'euros.

La valorisation de ces immeubles de placement requiert des estimations significatives de la part de |la direction et des
experts indépendants, qui tiennent compte de la situation locative des actifs, des conditions financieres des baux en
cours et/ou des perspectives de commercialisation des surfaces encore vacantes, aussi bien que des transactions

récentes réalisées sur des actifs comparables.
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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 « Immeubles de placement » de I'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’audit mises en ceuvre

Nous nous sommes assurés de l'indépendance et de la compétence des experts immobiliers impliqués dans la
valorisation des immeubles de placement, et avons vérifié |'existence d'un controle exercé par la direction sur ces

valorisations et les données qui les sous-tendent.

Nous avons par ailleurs controlé la validité des informations transmises par la direction aux experts pour déterminer
la valeur des actifs et reprises dans les rapports d'évaluation, en effectuant des tests de sondage par remontée aux

informations figurant dans certains contrats de bail pour valider :

- La cohérence du loyer annuel des baux pris en compte dans |'évaluation avec les factures de loyer récupérées

lors de notre audit ou revue limitée des entités concernées ;

- 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 immobilieres a été effectuée par nos experts
immobiliers pour s'assurer de la cohérence des taux de rendement retenus avec I'état locatif des biens a la date

d'évaluation et leur situation géographique.

Nous avons également comparé les valeurs des immeubles au 31 décembre 2025 avec celles estimées a la cléture
précédente, et nous sommes assurés avec nos experts en valorisation immobiliere de la cohérence des variations

ainsi observées avec les informations dont nous disposons sur les immeubles et le marché immobilier.
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Vérifications spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en France, aux
vérifications spécifiques prévues par les textes légaux et réglementaires des informations relatives au groupe,

données dans le rapport de gestion du Conseil d’administration.

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

Autres vérifications ou informations prévues par les textes légaux et réglementaires

Format de présentation des comptes consolidés destinés a étre inclus dans le rapport financier annuel

Nous avons également procédé, conformément a la norme d’exercice professionnel sur les diligences du
commissaire aux comptes relatives aux comptes annuels et consolidés présentés selon le format d’information
électronique unique européen, a la vérification du respect de ce format défini par le reglement européen délégué
n°2019/815 du 17 décembre 2018 dans la présentation des comptes consolidés destinés a étre inclus dans le
rapport financier annuel mentionné au | de l'article L.451-1-2 du code monétaire et financier, établis sous la

responsabilité du conseil d’administration . S’agissant de comptes consolidés, nos diligences comprennent la

vérification de la conformité du balisage de ces comptes au format défini par le reglement précité.

Sur la base de nos travaux, nous concluons que la présentation des comptes consolidés destinés a étre inclus dans
le rapport financier annuel respecte, dans tous ses aspects significatifs, le format d'information électronique unique

européen.

Il ne nous appartient pas de vérifier que les comptes consolidés qui seront effectivement inclus par votre société
dans le rapport financier annuel déposé auprés de I’AMF correspondent a ceux sur lesquels nous avons réalisé nos

travaux.

Désignation des commissaires aux comptes

Nous avons été nommés commissaires aux comptes de la société ACANTHE DEVELOPPEMENT par |'assemblée

générale du 20 septembre 2007 pour Deloitte & Associés et par celle du 29 juin 2012 pour Exco Paris ACE

Au 31 décembre 2025, Deloitte & Associés était dans la 19eme année de sa mission sans interruption et Exco Paris

ACE dans la 14éme année.
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Responsabilités de la direction et des personnes constituant le gouvernement d’entreprise relatives aux comptes

consolidés

Il appartient a la direction d’établir des comptes consolidés présentant une image fidéle conformément au
référentiel IFRS tel qu'adopté dans I'Union européenne ainsi que de mettre en place le contréle 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.

Il incombe au comité d'audit de suivre le processus d’élaboration de I'information financiere et de suivre |'efficacité
des systémes de contréle interne et de gestion des risques, ainsi que le cas échéant de I'audit interne, en ce qui

concerne les procédures relatives a I'élaboration et au traitement de l'information comptable et financiére.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le Conseil d’administration.

Responsabilités des commissaires aux comptes relatives a 'audit des comptes consolidés

Objectif et démarche d’audit

Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes consolidés. Notre objectif est d’obtenir I'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 a ce qu’elles puissent, prises individuellement ou en

cumulé, influencer les décisions économiques que les utilisateurs des comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.

Comme précisé par I'article L.821-55 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 :
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e 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 controle interne ;

e il prend connaissance du contréle interne pertinent pour I'audit afin de définir des procédures d’audit
appropriées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur |'efficacité du contréle

interne ;

e il apprécie le caractere approprié des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable des
estimations comptables faites par la direction, ainsi que les informations les concernant fournies dans les

comptes consolidés ;

e il apprécie le caractere approprié de I'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 son
rapport, étant toutefois rappelé que des circonstances ou événements ultérieurs pourraient mettre en
cause la continuité d’exploitation. S'il conclut a I'existence d’une incertitude significative, il attire
I'attention des lecteurs de son rapport sur les informations fournies dans les comptes consolidés au sujet
de cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une

certification avec réserve ou un refus de certifier ;

e il apprécie la présentation d’ensemble des comptes consolidés et évalue si les comptes consolidés

reflétent les opérations et événements sous-jacents de maniére a en donner une image fidele ;

e concernant I'information financiere 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 I'opinion exprimée sur ces comptes.
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Rapport au comité d'audit

Nous remettons au comité d'audit un rapport qui présente notamment I'étendue des travaux d'audit et le
programme de travail mis en ceuvre, ainsi que les conclusions découlant de nos travaux. Nous portons également a
sa connaissance, le cas échéant, les faiblesses significatives du contrdle interne que nous avons identifiées pour ce

qui concerne les procédures relatives a I’élaboration et au traitement de I'information comptable et financiere.

Parmi les éléments communiqués dans le rapport au comité d'audit, figurent les risques d’anomalies significatives
gue nous jugeons avoir été les plus importants pour I'audit des comptes consolidés de I’exercice et qui constituent

de ce fait les points clés de I'audit, qu'il nous appartient de décrire dans le présent rapport.

Nous fournissons également au comité d'audit la déclaration prévue par I'article 6 du reglement (UE) n°537-2014
confirmant notre indépendance, au sens des régles applicables en France telles qu’elles sont fixées notamment par
les articles L.821-27 a L.821-34 du code de commerce et dans le code de déontologie de la profession de
commissaire aux comptes. Le cas échéant, nous nous entretenons avec le comité d'audit des risques pesant sur

notre indépendance et des mesures de sauvegarde appliquées.

Paris et Paris - La Défense, le 29 avril 2026

Les commissaires aux comptes

Exco Paris Ace Deloitte & Associés

3 Francss SkkﬂU{aKq 3 Ml s (onassouwr

Frangois SHOUKRY Alexis LEVASSEUR
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1. BILAN CONSOLIDE

(En milliers d'euros) 31/12/2025 | 31/12/2024
acb | [ |

Immeubles de placement 411 98 781 100 054
Immobilisations en cours

Actifs corporels 4128413 9663 9525
Ecart d'acquisition

Actifs incorporels 414

Actifs financiers 421 5298 4979
Total actifs non courants 113742 114 558
Stocks d'immeubles

Clients et comptes rattachés 422 1409 3328
Autres créances 422 11221 8104
Autres actifs courants 77 86
Actifs financiers courants 423

Trésorerie et équivalents de trésorerie 424 1228 6736

Actifs destinés a la vente
Total actifs courants 13934 18 254

Capital 22 468 22 468
Réserves 90212 93712
Résultat net consolidé (5130) (3967)
Capitaux Propres attribuables aux propriétaires 107 551 112213
Réserves attribuables aux participations ne donnant pas le controle 435

Résultat attribuable aux participations ne donnant pas le contréle 435

Total des Capitaux Propres 107 551 112 213
Passifs financiers non courants 46.1 B8 63
Provisions pour risques et charges 4.4 274 196
Passif d'impot 451 13232 8950
Impots différés passifs 452 2 686 2752
Total des dettes non courantes 16 245 11961
Passifs financiers courants 46.1 10 9
Dépots et Cautionnements 47 1079 1188
Fournisseurs 47 1067 687
Dettes fiscales et sociales 47 1053 1165
Autres dettes 47 226 5132
Autres passifs courants 4.7 445 456
Total des dettes courantes 3880 8638
Total dettes 20 125 20 598
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2. ETAT DU RESULTAT NET
(En milliers d'euros) m

Loyers 5.1 2971 3378
Charges locatives refacturées 5.1 416 543

Charges locatives globales 5.1 (986) (1026)
Revenus nets de nos immeubles 2401 2894

Revenus des autres activités

Frais de personnel 5.2 (747) (942)
Autres frais généraux 5.2 (1 494) (1397)
Autres produits et autres charges 5.2 32 217
Variation de valeur des immeubles de placement 5.2 (1354) (3274)
Dotations aux amortissements et provisions 5.2 (195) (281)
Reprises aux amortissements et provisions 5.2 211 425
Résultat opérationnel avant cession (1 140) (2 358)
Résultat de cession d'immeubles de placement 5.2

Résultat de cession des filiales cédées

Résultat opérationnel (1 140) (2 358)
- Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 5.8 g5 109

- Co(t de I'endettement financier brut 5.3 (4) (5)
Coit de I'endettement financier net 5.3 30 104
Autres produits et charges financiers 5.3 196 155
Résultat avant impots (914) (2 099)
Impot sur les résultats 5.4 (4 216) (1868)
Résultat net d'imp6t des activités cédées

Résultat net de I'exercice (5130) (3967)

attribuable aux :
- Participations ne donnant pas le controle

Proprletalres du groupe (5130) (3967)
i .
Résultat de base par action (en €) (0,037) (0,026)
Résultat dilué par action (en €) (0,031) (0,026)
ésutt par actondes setiviéspoursuivies || |
Résultat de base par action (en €) (0,031) (0,026)
Résultat dilué par action (en €) (0,031) (0,026)

ACANTHE DEVELOPPEMENT @ RAPPORT FINANCIER 2025



3. ETAT DU RESULTAT GLOBAL
(En milliers d'euros)

Résultat net de I'exercice (5130) (3967)
Autres éléments du résultat global

Eléments recyclables ultérieurement en résultat net

Réévaluation des actifs financiers disponibles a la vente = -
Impots afférents aux éléments reclassables - -
Eléments non recyclables ultérieurement en résultat net

Réévaluations des immobilisations - Financieres 520 36
Ecarts actuariels sur les indemnités de départ a la retraite (53) (18)
Impots afférents aux éléments non reclassables = -

Total des gains et des pertes comptabilisés en capitaux propres 467 “

Résultat Global Total de I'exercice (4 662) (3949)
attribuable aux :
- Propriétaires du groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT (4 662) (3949)

- Participations ne donnant pas le controle - -
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4. TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES

Part du
groupe

Capitaux
propres part
des
(En milliers d'euros) minoritaires

e A 20 N T N N R

Total
capitaux
propres

Réserves Titres Réserves et Capitaux
liées au auto résultats propres part
capital détenus | consolidés groupe

Dividendes 2477 3539 (8828) (2812) (2812)
Remboursement prime d'émission - - - - -

Résultat net de I'exercice - - - (3967) (3967) - (3967)
Gains et pertes comptabilisés directement en i 18 18 ) 18
capitaux propres

Résultat net et gains et pertes comptabilisés ) _ i (3949) (3 949) _ (3949)

directement en capitaux propres
Variation de périmetre

Capitaux propres au 31/12/2024 22468 | 72861 _ 16 884 m_m

Dividendes

Remboursement prime d'émission - - - - -

Résultat net de I'exercice - - - (5130) (5130) - (5130)
Gains et pertes comptabilisés directement en ) ) i 467 167 ) 167

capitaux propres

(Fj{_esultat net et gains et pertes comptabilisés ) ) i (4.662) (4 662) ) (4662)
irectement en capitaux propres

Variation de périmétre
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5. TABLEAU DE VARIATION DE TRESORERIE

(En milliers d'euros) 31/12/2025 | 31/12/2024
Flux de trésorerie liés a I'activité _—_

Résultat net consolidé (5130) (3967)
Elimination des charges et des produits sans incidence sur la trésorerie

Amortissements et provisions 87 (4 957)
Variation de juste valeur sur les immeubles 1354 3274
Autres retraitements IFRS (147) (35)

Autres charges et produits non décaissés -
Plus-values/moins-values de cession des immeubles de placement -
Plus-values/moins-values de cession hors immeuble de placement -
Quote-part dans le résultat des sociétés mises en équivalence -

Capacité d'autofinancement aprés coiit de I'endettement financier net et impot _ (3 835) (5 678)

Codt de I'endettement net -

Charge d'imp6t (y compris impots différés) 4216 1868
Capacité d'autofinancement avant coiit de I'endettement financier net et impot ““
Impéts versés B -

Variation du BFR liée a |'activité C (5 688) 5324
Variation du BFR liée aux activités cédées D -

Flux net de trésorerie généré par l'activité E=A+B+C+D (5307) m

Flux de trésorerie liés aux opérations d'investissement

Acquisitions d'immobilisations (86) (68)
Cessions d'immobilisations -

Acquisitions d'immobilisations financieres -
Remboursement d'immobilisations financieres 2 2
Incidence des variations de périmétre (autres que les activités abandonnées) -

Variation des préts et des avances consentis =

Autres flux liés aux opérations d'investissement -

Variation de trésorerie d'investissement des activités cédées -

Flux nets de trésorerie liés aux opérations d'investissement _ (84) (67)

Flux de trésorerie liés aux opérations de financement

Augmentation de capital -

- Versées par les actionnaires de la société mere -

- Versées par les minoritaires des sociétés intégrées -

Dividendes versés - (2812)
Acquisition ou cession de titres d'autocontrole -

Encaissements liés aux nouveaux emprunts -
Remboursements d'emprunts (9) 9)
Intéréts nets versés =

Autres flux liés aux opérations de financement (108) 109
Variation de trésorerie de financement des activités cédées

Flux net de trésorerie liés aux opérations de financement “ (117) (2711)
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(En milliers d'euros) 31/12/2025 | 31/12/2024
Gson | (260

Variation de trésorerie nette (5508) (1264)
Trésorerie d'ouverture

Disponibilités a I'actif 6736 7999
Découverts bancaires -

Solde trésorerie d'ouverture 6736 7999
Trésorerie de cloture

Disponibilités a I'actif 1228 6736
Découverts bancaires -

Solde trésorerie de cloture 1228 6736
() Les découverts bancaires sont inclus dans le poste « passif financiers courants »
@ Les variations des passifs issus des activités de financement sont détaillées au paragraphe 4.6.1.
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NOTE 1. FAITS CARACTERISTIQUES DE L'EXERCICE

Informations générales

ACANTHE DEVELOPPEMENT est une Société Européenne, au capital de 22 468 153 €, dont le siege social
est situé a Paris 8°™ 55 rue Pierre Charron, en France, et immatriculée au Registre du Commerce et des
Sociétés de Paris sous le numéro 735 620 205, Les actions ACANTHE DEVELOPPEMENT sont cotées sur
EURONEXT Paris de NYSE EURONEXT (compartiment C, ISIN FR 0000064602). L'activite principale du
Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT est la gestion patrimoniale dimmeubles de placement.

11. PROPOSITION DE RECTIFICATION SUITE A UNE VERIFICATION COMPTABLE

DE LA SOCIETE CEDRIANE

Le 6 aolt 2025, la Societé CEDRIANE a recu la
réponse aux observations du contribuable
effectuée en date du 18 mars 2025. Dans cette
réeponse, l'administration maintien sa proposition
de rectification pour les exercices 2021 et 2022
qui a donné lieu a la notification d'une
proposition de rectifications le 20 janvier 2025,

Les consequences financieres des rectifications
precitees s'élevent au titre de lexercice 2022
aux montants suivants .

- 1,66 M€ en principal au titre de limpdt sur
les sociétés et de la contribution sociale
additionnelle,

1.2, LITIGE FISCAL SUR LE REGIME SIIC

La societe ACANTHE DEVELOPPEMENT a fait
l'objet d'une vérification de comptabilité qui a
donneé lieu a des propositions de rectification
en date des 15 décembre 2022, 19 juillet 2023
(pour les exercices 2017 a 2019), 23 novembre
2023 (pour les exercices 2020 a 2022) et
8 aout 2025 (pour l'exercice 2023).

Sous réserve de quelques points secondaires,
le service veérificateur a estimé que la limite de
deétention directe ou indirecte de 60 % du
capital social ou des droits de vote par une ou
plusieurs personnes agissant de concert pour
beneficier du regime dimposition SIC n'aurait
pas été respecte.

A ce titre, il rejette lintégralité des 22 425 K€
de déficits fiscaux reportables existants au
1¥" janvier 2018, et considére comme imposable
au taux de droit commun la part du résultat
« SlIC » de la societe a compter du 1% janvier
2018.

Les propositions de rectification contestées par
ACANTHE  DEVELOPPEMENT  s'élevent a
9,7 M€ en principal, 7.8 M€ pour la majoration
d'abus de droitt et 05 M€ dintéeréts de
retards.

- 1,27 M€ au titre de la majoration de 80 %
pour abus de droit,

- 0,07 M€ au titre des interéts de retard.

La société continue de contester fermement et
intégralement les rappels, majorations et intéréts
de retard. Une information plus compléete est
presente en Note 933 de lannexe aux comptes
consolideés.

A fin 2025, le risque maximal encouru au titre
de ces rectifications et de leurs consequences
serait de 18,0 M€,

Si la societé devait perdre son statut SIIC a
lissue d'une procédure judiciaire et dun
jugement définitif, limposition des plus-values
latentes sur les immeubles de placement
géneérerait la comptabilisation d'un impoét différe
passif complémentaire dans les comptes
consolidés de 9,2 M€, calculé sur la base de la
juste valeur expertisee des immeubles de
placements appartenant au groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT au 31 décembre 2025.

L'évaluation du passif dimpot reste realisee
selon une approche globale du risque fiscal,
fondée sur une analyse probabilisee des
différentes issues  possibles  du litige,
conformément aux dispositions dIFRIC 23, et
integrant l'ensemble des consequences fiscales
susceptibles de resulter de ce litige.

Au cours de lexercice 2025, l'évolution de la
proceédure fiscale (dont recours hiérarchique,
interlocution départementale, réception des avis
de mise en recouvrement et des mises en
demeure), caractérisée notamment par l'absence
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de suite favorable aux échanges engages avec
l'administration, conduit la societé a considérer
que le litige s'inscrit désormais dans une phase
contentieuse.

Cette évolution procédurale a été prise en compte
dans lappréciation des hypothéses retenues pour
évaluation du risque fiscal, sans remise en cause
de la nature de celui-ci ni des principes
meéthodologiques appliqués antérieurement.

Les hypothéses contentieuses ont été prises
en considération, intégrant limpact de limpodt
differe. Il résulte de Llensemble de ces
elements que la somme des hypotheses
pondérées par leur probabilité d'occurrence de

1.3. LITIGE FIG

Apres le versement au liquidateur de 5 M€ en
janvier 2025, le protocole transactionnel mettant
fin a ce litige avec danciens actionnaires a éte
signé par Me LELOUP THOMAS le 17 juin
2025. A la suite de laudience du 8 septembre
2025, le Tribunal des Affaires Economiques a
rendu un jugement dhomologation de la
transaction.

sortie de ressources sans contrepartie au
moins équivalente est de 132 M€ (74 M€
relatif au risque sur limpdt exigible et 58 M€
relative a limpot differé. En consequence, un
compléement de passif dimpdt a été
provisionné pour un montant de 4,3 M€,

La Société conteste toujours le bien fondé des
rectifications et a effectué, a la suite de la
reception des avis de mise en recouvrement,
des réclamations contentieuses le 17 mars
2025 (période 2018-2019) et le 22 avril 2025
(période 2020-2022).

Ce litige est plus amplement detailleé dans la
Note 9.3.2 de l'annexe aux comptes consolidés.

Le liquidateur s'est en consequence desiste de
ses demandes ce dont le tribunal a pris acte.

Cette derniere decision
comptes du Groupe,
consequences  financieres
comptabilisées.

nimpacte pas les
lintégralite des
ayant déja eté

1.4. INCERTITUDES ECONOMIQUES LIEES A LA GEOPOLITIQUE MONDIALE

L'exercice clos demeure marqué par un
environnement macroeconomique et geéopolitique
incertain. La poursuite du conflit en Ukraine,
désormais prolongé depuis pres de quatre ans,
ainsi que les tensions persistantes au Moyen-
Orient, notamment impliquant llran, continuent de
génerer des perturbations sur les marchés de
lénergie et certaines chaines d'approvisionnement,
contribuant a une volatilité soutenue des prix des
matiéres premieres et des anticipations d'inflation.

En parallele, le durcissement des politiques
commerciales internationales, en particulier les
mesures  tarifaires mises en oceuvre ou
envisagées par les Etats-Unis, reste un facteur
susceptible  daffecter la dynamique des
échanges mondiaux et les perspectives de
croissance, avec des incidences potentielles sur
la demande locative de certains segments
immobiliers.

Dans ce contexte, et dans le but de contenir
linflation, la Banque Centrale Européenne a
poursuivi sa politique monétaire restrictive au

premier semestre 2025, avec une baisse des
appels doffre a taux fixe de 100 points de
base, ramenant le taux a 2,15 % fin decembre,
Sur le second semestre, la BCE a maintenu ce
niveau, stabilisant les taux a fin décembre 2025,
apres plusieurs peériodes de volatilite liee aux
anticipations  d'inflation et aux incertitudes
économiques. A titre de comparaison, le taux
directeur avait été proche de zéro de mai 2013
a juillet 2022.

Le mandat de la BCE étant de contenir
linflation, tout sursaut supérieur a 2 %, sans
perspective de baisse a court terme, pourrait

entrainer un nouveau reléevement des taux,
impactant la valorisation des immeubles de
placements, sensibles aux fluctuations des

rendements attendus.

La societe continue daccorder une attention
particuliere a sa trésorerie et au suivi des
encaissements de loyers, dans un environnement
économique et financier encore marqué par
lincertitude.
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NOTE 2. PRINCIPES ET METHODES COMPTABLES

La société européenne ACANTHE DEVELOPPEMENT,
dont le siége social est au 55 rue Pierre Charron a
Paris 8" est lentité consolidante du groupe
ACANTHE DEVELOPPEMENT. Elle est cotée a Paris
(EURONEXT) et a pour monnaie fonctionnelle l'euro.

Les comptes consolidées du
exprimes en milliers d'euros,
contraire.

Groupe sont
sauf indication

La date de cléture des comptes consolides est
fixee au 31 decembre de chaque annee. Les
comptes individuels incorporées dans les
comptes consolidés sont établis a la date de
cloture des comptes consolidés, soit le
31 décembre, et portent sur un méme exercice
de 12 mois.

Les comptes consolidés ont été arrétés le
23 avril 2026 par le Conseil d’Administration .

21 PRINCIPES DE PREPARATION
DES ETATS FINANCIERS

En application du réglement européen Nn1606/2002
du 19 juillet 2002, les états financiers consolides du
Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT au 31 décembre
2025 (qui peuvent étre consultes sur le site Intemet
du Groupe : www.acanthedeveloppementfr) ont éte
établis en conformité avec les normes comptables
interationales  telles  quapprouvees par  Union
Européenne a la date de cloture de ces états
financiers et qui sont dapplication obligatoire a cette
date  (référentiel  disponible  sur  https//eur-
lexeuropaeu/FR/legal-content/summary/international-
accounting-standards-adopted-within-the-european-
unionhtm0.

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

Les comptes consolidées sont établis selon les
mémes principes et méthodes comptables
appliqués par le Groupe aux états financiers de
lexercice 2024, a lexception des évolutions
normatives obligatoires a compter du 1* janvier
2025 qui sont les suivantes :

- amendements a IAS 21 « Effets des variations
des cours des monnaies étrangeres
absence de convertibiliteé ».

Ces amendements n'ont pas eu d'incidence sur
les comptes consolidés de l'exercice.

Textes adoptés par ['Union européeenne mais
non encore applicables

- amendements a IFRS g et IFRS 7 « Contrats
faisant réféerence a lélectricité produite a
partir de sources naturelles »,

- amendements a IFRS 9 et IFRS 7
« Classement et évaluation des instruments
financiers »,

- améliorations
Volume 11,

- IFRS 18 « Présentation des états financiers et
informations a fournir ».

annuelles des normes IFRS

Le Groupe n'a pas opté pour une application
anticipée des normes et interpréetations dont
l'application sera obligatoire pour le Groupe au
1% janvier 2026.

L'Union

Textes  non adoptés  par

europeenne

encore

- IFRS 19 « Filiales n'ayant pas d'obligation
d'information du public informations  a
fournir ».

L'analyse des incidences de l'application de la
norme IFRS 18 est en cours. La norme IFRS 19
naura pas dincidence sur les comptes
consolidés.

2.2 RECOURS A DES ESTIMATIONS

Pour établir ses comptes le Groupe doit
proceder a des estimations et faire des
hypotheses concernant la valeur comptable des
eléments d'actif et de passif, des produits et
des charges, ainsi que les informations donnees
en notes annexes.

Les principales estimations significatives faites
par le Groupe portent notamment sur :

- l'‘évaluation de la juste valeur des immeubles
de placement pour lesquels des expertises, ou
des mises a jour dexpertises sont effectuées
par des experts indéependants selon une
approche multicritere, puis controlees par les
dirigeants du Groupe ; de facon génerale, ces
évaluations  refletent les évolutions des
differents parametres utilises : les loyers reels
ou potentiels, le taux de rendement, le taux
de vacance, la valeur de comparaison si
disponible, les travaux a realiser, etc,
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- des appréciations particulieres sont portees
pour tenir compte des specificites de certains
biens d'exception.

- les engagements de retraite envers les
salaries qui sont évalués conformement a la
methode des Unités de Crédit Projetées tels
que requis par la norme IAS 19 amendée, et
selon un modéle développé par le Groupe,

- lestimation des pertes de creédit attendues (cf.
ci-dessus),

- l'estimation des provisions basée sur la nature
des litiges, ainsi que de lexpeéerience du
Groupe. Ces provisions refletent la meilleure
estimation des risques encourus par le
Groupe dans ces litiges.

Le Groupe procéde a des appreciations de
facon continue sur la base de son expérience
passeée ainsi que de divers autres facteurs juges
raisonnables qui constituent le fondement de
ces appréeciations. Les montants qui figureront
dans ses futurs états financiers  sont
susceptibles de difféerer de ces estimations en
fonction de levolution de ces hypotheses ou
de conditions economiques différentes.

2.3. METHODES DE CONSOLIDATION

Les filiales placees sous le controle exclusif, au
sens dIFRS 10, du Groupe sont consolidées
selon la méthode de lintégration globale.

Au 31 décembre 2025, lensemble des entités
incluses dans le périmetre de consolidation du
Groupe est controlé exclusivement par ce
dernier.

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

Les comptes consolidés couvrent lexercice du
1* janvier au 31 décembre 2025. L'ensemble des
sociéetés consolidees cléture leurs comptes
annuels a la date du 31 decembre.

2.4. IMMEUBLES DE PLACEMENT

Selon la norme IAS 40 et ses amendements, un
immeuble de placement est défini comme un
bien immobilier détenu par le propriétaire ou
par le preneur (dans le cadre d'un contrat de
location-financement) pour en retirer des loyers

ou pour valoriser le capital ou pour les deux a

la fois par opposition a :

- lutilisation de limmeuble dans la production,
la fourniture de biens ou de services ou a
des fins administratives,

- la vente dans le cadre d'une activité ordinaire
de transaction (marchands de biens).

La totalité du patrimoine du Groupe au
31 décembre 2025 entre dans la catégorie
« immeubles de placement », a l'exception des
locaux occupés par le Groupe (IAS 16). Aprés
leur comptabilisation initiale et selon la norme
IAS 40, les immeubles de placement sont
évalues :

- soit a la juste valeur,

- soit au colt selon les modalités prescrites par
la norme IAS 16,

- soit au prix négocié de cession en actif
disponible a la vente pour les biens ayant fait
lobjet d'une promesse notariece avant la
cléture de l'exercice.

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

La juste valeur est définie comme le « prix qui
serait recu pour la vente dun actif ou payée
pour le transfert dun passif lors dune
transaction normale entre des participants de
marché a la date d'évaluation » (IFRS 13 § 15).
Dans la pratique, pour les immeubles de
placement, elle est assimilée a la valeur vénale.

Pour la détermination de la juste valeur au
31 décembre 2025 le Groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT a confié a deux cabinets
externes reconnus (VIF EXPERTISE, SAVILLS
BELGIUM, et COLLIERS) le soin d'actualiser les
expertises de son patrimoine immobilier.

Ces évaluations ont été menées a la date
d'évaluation du 31 décembre 2025, compte tenu des
travaux restant a reéaliser, de la situation locative
des immeubles et du contexte inflationniste.

ACANTHE DEVELOPPEMENT @ RAPPORT FINANCIER 2025



L'évaluation immobiliere a été réalisée selon les
standards suivants :

- la Charte de [Expertise en Evaluation Immobiliere,

- les normes dévaluation de la « Royal
Institution of Chartered Surveyors » (Red bookR),

- le Rapport COB de février 2000 (rapport
BARTHES DE RUYTHER).

Le Groupe respecte la rotation quinquennale
des experts, et se conforme au code de
deéontologie des SlIC concernant  ses
évaluations.

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

- la libre volonté du vendeur et de l'acquéreur,

- la disposition dun délai raisonnable de
négociation compte-tenu de la nature du bien
et de la situation du marche,

- des conditions de mise en vente considérées
comme normales, sans reserve et avec des
moyens adéquats,

- que les parties en presence ne soient pas
influencées par des raisons de convenance
exceptionnelles.

La valeur vénale est déterminee en prenant en
compte les travaux restant a realiser, la
commercialité a ceéder, la situation locative des
locaux et des hypothéses raisonnables de revenus
locatifs compte tenu des conditions de marché
actuelles. Elle tient compte de la situation
geographique, de la nature et de la qualité des
immeubles, de la situation locative, notamment le
taux doccupation, la date de renouvellement des
baux et le niveau de charges relatif aux
éventuelles clauses deérogatoires au droit commun

- taxe fonciere,
- assurance de limmeuble,

- grosses reparations de l'Article 606 du Code
Civil et honoraires de gestion.

Pour déterminer la valeur vénale des immeubles
dans le cadre des hypotheses retenues pour la
mission, les cabinets d'expertises ont utilise des
approches distinctes selon la nature ou lusage
des locaux.

Ces approches sont basees sur deux methodes
principales (méthode par le revenu et méthode
par comparaison directe), dont les déclinaisons
ou variations permettent de valoriser la plupart
des immeubles.

Parmi ces déclinaisons ou variations des deux
methodes principales, deux approches ont éte
plus  particulierement  utilisées  pour la
valorisation des immeubles : une meéthode par
capitalisation du revenu et une meéthode par
comparaison directe.

Les methodes par le revenu :

Ces meéthodes consistent a appliquer un taux
de rendement & un revenu (donc a le
capitaliser), que ce revenu soit un revenu
constaté ou existant, ou, un revenu théorique
ou potentiel (loyer de marché ou valeur locative
de marché). Les méthodes peuvent étre
déclinées de différentes facons selon lassiette
des revenus considerés (loyer effectif, loyer de
marché, revenu net), auxquels correspondent
des taux de rendements distincts. Les taux de
rendement retenus dependent de plusieurs
parametres :

- le cout des ressources a long terme (lindice
le plus souvent retenu par les investisseurs
étant OAT TEC 10),

- la situation géographique du bien,
- sa nature et son état d'entretien,

- sa liquidite sur le marche, qui dépend de son
adaptation aux besoins locaux et de sa modularite,
- la qualité du locataire,

- les clauses et conditions des baux, le niveau
des loyers par rapport a la valeur locative et
leur évolution préevisible,

- le risque de vacance des locaux.

Les méthodes par le revenu peuvent connaitre
des applications tres diverses. Certaines méthodes
se fondent sur des revenus nets ou projetés que
lon 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 effectuee.

Conformément aux prescriptions du rapport du
groupe de travaill mis en place par la COB
(devenue AMF), sous la présidence de Monsieur
Georges BARTHES DE RUYTHER, les expertises
réalisees ont fait Llobjet dune approche
multicritere, sachant toutefois que les meéthodes
par le revenu sont généeralement considerees par
les experts comme étant les plus pertinentes
pour les immeubles dinvestissement  qui
constituent la majeure partie du patrimoine du
groupe, les méthodes par comparaison étant plus
usitées pour la valorisation des biens a usage
résidentiel.
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['etablissement de la juste valeur des
immeubles de placement constitue le principal
champ d'estimations nécessaire a larrété des
comptes consolidés (cf. § 2.2).

Eu égard a la typologie des niveaux de juste
valeur définie par la norme IFRS 13, le groupe

considere que la juste valeur des immeubles
d'habitation établie majoritairement par comparaison
releve du niveau 2 alors que la juste valeur des
autres biens immobiliers (bureaux, commerces,
surfaces diverses..) ressort du niveau 3.

Juste valeur Méthode UAIEL alation
- Niveau de juste T o de-0,5 de-10 %
Type de biens (CAIES propriétaire Taux de rendement net 5
valeur 7 " . du taux de des données du
d'euros) d'évaluation oL ;
capitalisation marché
Terrain / Habitation / Méthode par
Dépendance 2 g4ty comparaison (1842)
Méthode par Bureau: de 4,10 %
Bureaux / Commerces 3 80 363 ode b 36,10% (8 527)
capitalisation ) o
Commerce : 4,10 %
Aucun bien immobilier, n'a fait lobjet d'un évaluateurs  professionnels  qualifies,  lactif

changement de niveau de juste valeur au cours
de lexercice.

Le Groupe procéde a des appréciations de
facon continue sur la base de son expérience
passee ainsi que de divers autres facteurs jugeés
raisonnables qui constituent le fondement de
ces appréeciations. Les montants qui figureront
dans ses futurs etats financiers  sont
susceptibles de differer de ces estimations en
fonction de l'évolution de ces hypothéses ou
de conditions différentes.

Les données chiffrées de taux et de valeurs au m?
par catégorie dactif sont indiquées dans la Note 9.1

2.5. IMMEUBLES OCCUPES PAR LE GROUPE

Conformément a la norme IAS 40 § 15, un bien
loué a une société mére ne remplit pas les
conditions d'un immeuble de placement, car, du
point de vue du groupe, il est occupe par son
proprietaire. De ce fait lapplication de la
norme IAS 16 s'applique pour les locaux utilises
par le Groupe.

Conformément a la norme IAS 16, le Groupe
ACANTHE DEVELOPPEMENT utilise le modéle
de la réévaluation. Cette option avait été prise
de 2006 a 2015 lors de l'occupation de locaux
par le Groupe, l'option de l'‘évaluation a la juste
valeur des terrains et constructions (incluant
les Installations Aménagement et Agencements).
Le Groupe continue par consequent d'utiliser
cette option, qui a pour mérite de valoriser
intégralement le bien occupé a la juste valeur.

Dans les faits, la juste valeur des terrains et
constructions est déterminée sur la base d'une
évaluation a dire d'expert effectuee par des

« Charron » étant évalué dans le cadre de la
norme IAS 40. La question de la fréquence de
l'évaluation (soulevee par 1AS16 §34), en
fonction de la nature du bien, est quant a elle
levée, puisqu'elle suit l'évaluation semestrielle
de tous les biens immobiliers détenus par le
Groupe.

Concernant la méthode utilisee pour faire
ressortir la juste valeur, le Groupe effectue
comme par le passe un  ajustement
proportionnel (IAS 16 § 35A), de sorte que les
valeurs brutes et les amortissements soient tous
les deux  reéevalues, la  valeur nette
correspondant alors a la juste valeur.

Enfin, la contrepartie de la réévaluation est
constatée par les capitaux propres (IAS16§39),
sauf si elle compense une diminution du méme
actif, precéedemment comptabilisee en résultat.

Le bien concerné par une occupation partielle
soumis a la norme est le 55 rue Pierre Charron
pour 483 m?,

Les durees d'amortissement des immobilisations
sont les suivantes :

- la  construction : 100 ans
Haussmannien),

- le chauffage et la climatisation : 20 ans,
- les agencements : 10 ans.

(immeuble

2.6. ACTIFS CORPORELS ET INCORPORELS

Les actifs corporels et incorporels a duree de
vie definie sont comptabilises a leur cout
d'acquisition, diminué du cumul d'amortissements
et des éventuelles pertes de valeur.
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Les amortissements sont calculés selon le
mode linéaire sur les durées d'utilité estimeées
des actifs suivants :

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

2.7. CONTRATS DE LOCATION

L'application de la norme IFRS 16 traitant des
contrats de location, d'une application obligatoire
depuis janvier 2019. La norme impose différents
traitements, que lon se situe du cotée du
bailleur ou du preneur.

2.7.1. Contrats de location chez le bailleur

Dans le cadre de son activité, le Groupe a une
activiteé de bailleur, pour les immeubles donnés
en location. A ce titre, il est nécessaire
d'identifier les contrats de location selon deux
classifications, soit en contrat de location
financement, soit en location simple.

Les Contrats de locations sur les immeubles de
placement du Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT
ont quant a eux la qualification de location simple,
Les conditions IFRS 16 § 63 a 64 nétant pas
remplies, IAS 40 sapplique donc.

2.7.2. Contrats de location chez le preneur

A la conclusion dun contrat, lentité doit
apprecier si celui-ci contient un contrat de
location. Un contrat de location confere le droit
de contréler Llutilisation d'un actif sur une
periode déterminée moyennant le paiement
d'une contrepartie.

Les contrats de faible valeur ne seront pas
retraités par le Groupe (inférieurs a 5 K€ annuel),
conformément a la possibilite laissee par la norme.

2.9. ACTIFS FINANCIERS

La norme IFRS 9, applicable depuis 1* janvier
2018, definit la classification, la comptabilisation
et l'évaluation des actifs et passifs financiers.

2.9.1. Classification

Les categories dactifs financiers s'établissent
selon le modele eéconomique que suit 'entreprise
pour la gestion des actifs financiers et selon les

A la date deffet du contrat de location, le
preneur doit comptabiliser un actif au titre du
droit d'utilisation, et un passif locatif pour les
composantes  locatives  du  contrat. Les
composantes non locatives n'étant pas affectées
par la norme IFRS 16.

A la date deffet du contrat de location, le
preneur doit comptabiliser a lactif et au passif
du bilan, respectivement pour un montant egal
lors de leur premiere comptabilisation :

- un droit d'utilisation de l'actif sous-jacent.

2.8. DEPRECIATION D'ACTIFS

Les autres actifs immobilises sont soumis a un
test de deépreciation a chaque fois qu'un indice
de perte de valeur interne ou externe est
identifie.

Le test de dépréciation consiste a comparer la
valeur nette comptable de lactif a sa valeur
recouvrable, qui est la valeur la plus élevee
entre sa juste valeur diminuée des colts de
cession et sa valeur d'utilite.

La valeur dutilite correspond a la valeur
actualisée des flux de trésorerie attendus de
l'utilisation de lactif (ou groupe d'actifs) et de
son éventuelle cession.

La juste valeur diminuée des couts de cession
équivaut au montant qui pourrait étre obtenu
de la vente de lactif (ou groupe dactifs), dans
des conditions de concurrence normale,
diminué des couts directement lies a la cession.

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

caractéristiques des flux de trésorerie contractuels
de lactif financier, et sont :

- les actifs financiers au cout amorti,

- les actifs financiers évalués a la juste valeur par le
biais d'autres éléments du résultat global (OCI),

- les actifs financiers évalués a la juste valeur
par le biais du résultat net.
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2.9.2. Mode d'évaluation
Un actif financier doit étre évalue au colt
amorti si deux conditions sont réunies :

- sa détention s'inscrit dans un modele
economique dont l'objectif est de détenir des
actifs financiers afin d'en percevoir les flux
de trésorerie contractuels ;

- les conditions contractuelles de sa détention,
donnent lieu, a des dates spéecifiees, a des flux
de trésorerie qui correspondent uniquement a
des remboursements de principal et a des
versements dintéréts sur le principal restant da.

Un actif financier doit étre evalue a la juste
valeur par le biais des autres élements du
résultat global a la double condition :

- sa détention s'inscrit dans un modele
economique dont l'objectif est atteint a la fois
par la perception de flux de trésorerie
contractuels et par la vente d'actifs financiers ;

- les conditions contractuelles de sa détention,
donnent lieu, a des dates spécifiees, a des flux
de trésorerie qui correspondent uniquement a
des remboursements de principal et a des
versements dintéeréts sur le principal restant da.

2.9.3. Comptabilisations ultérieures

Actifs financiers au codt amorti
en résultat.

Un actif financier doit étre évalue a la juste
valeur par le biais du résultat net, s'il ne releve
pas des deux catégories  précedentes.

Par ailleurs, lors de sa comptabilisation initiale,
lentité peut désigner de maniere irrévocable un
actif financier qui autrement remplirait les
conditions pour étre évalué au cout amorti ou a
la juste valeur par le biais des autres elements
du résultat global, comme étant evalué a la
juste valeur par le biais du résultat net, si cette
désignation élimine ou reduit significativement
une non-concordance comptable qui serait
autrement survenue.

Les instruments de capitaux propres détenus
(actions) sont toujours évaluées a la juste valeur
par résultat, a l'exception de ceux qui ne sont
pas detenus a des fins de transaction qui
peuvent sur option lors de leur comptabilisation
initiale et de facon irrévocable étre évalués a
la juste valeur en contrepartie des autres
éléments de résultat global.

Les produits d'intéréts, les profits et pertes de change et les dépréciations sont comptabilisés

Les profits et pertes issus de la décomptabilisation des actifs sont enregistrés en résultat.
Instruments de dette a la juste valeur par Les produits d'intéréts, les profits et pertes de change et les dépréciations sont comptabilisés

le biais des autres éléments du résultat  en résultat.

global

Les autres profits et pertes nets sont enregistrés dans les autres éléments du résultat global.

Lors de la décomptabilisation, les profits et pertes cumulés en autres éléments du résultat
global sont reclassés en résultat.

Instruments de capitaux propres a la
juste valeur par le biais des autres
éléments du résultat global

Les dividendes sont comptabilisés en produit dans le résultat sauf s'ils représentent un
remboursement du co(t de I'investissement.
Les autres profits et pertes sont comptabilisés en autres éléments du résultat global et ne

sont jamais recyclés en résultat.

Actifs financiers a la juste valeur par le

biais du compte de résultat résultat.

2.9.4. Dépréciation d'actifs

financiers

Le modeéle de dépréciation, basée

sur les pertes attendues

La norme IFRS 9 définit une methode simplifiee
pour les créances commerciales et les créances
locatives qui est retenue par notre groupe.

Suivant cette methode, le risque de credit est
évalué au montant des pertes de crédit
attendues sur la durée de vie de la créance
client ou de la créance locative.

Les profits et pertes nets, y compris les intéréts ou dividendes pergus, sont comptabilisés en

A défaut dlinformations prospectives raisonnables
et justifiables sans devoir engager des coults et
des efforts excessifs, le groupe utilise les
informations sur les comptes en souffrance pour
déterminer les augmentations importantes du
risque de credit.

Aussi le groupe s'appuie sur la matrice suivante
pour déterminer les pertes de credit en
fonction du temps depuis lequel la créance est
en souffrance.
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Durée de la souffrance Taux de dépréciation

Inférieur a 90 jours 0%

100 % sauf exceptions en
fonction d'informations
justifiables

Supérieur a 90 jours

L'expérience montre qu'en deca de QO jours de
retard dans le reglement de la créance, aucun
risque de crédit n'existe en raison de lexistence
d'un dépdt de garantie couvrant généralement
3 mois de loyers ou d'une garantie par signature
d'une solvabilité incontestable (cet argument
ecarte la présomption réfutable, définie par la
norme, d'une augmentation importante du risque
de crédit des le délai de 30 jours de souffrance
de la créance) ; au-dela de QO jours, une grave
altération du crédit attendue est averée sauf
pour des exceptions relevant de situations
particulieres documentees (par exemple retenue
de garantie de 6 mois de loyers, garantie
particuliere, analyse approfondie de la situation
financiere du deébiteur).

Une grille danalyse plus fine nécessiterait un
panel de clients plus large, qui autoriserait la
définition de classes de risque de credit en
fonction de caractéristiques propres.

Or le nombre de locataires est limité et chacun
d'entre eux fait lobjet d'un suivi individuel qui
s'exerce de la signature de tout nouveau bail
ou tous les candidats locataires sont examinés
quant a leur stabilite et leur solvabilité
financiere et tout au long du déroulement du
bail quant a la ponctualité des encaissements.

2.9.5. Actions propres

Conformément a la norme I|AS 32, tous les
titres d'autocontréle détenus par le Groupe sont
enregistrés en diminution des capitaux propres

pour leur cout dacquisition. Les cessions
ultérieures  sont imputées directement en
capitaux propres et ne donnent lieu a

l'enregistrement d'aucun résultat.

2.10. PASSIFS FINANCIERS

Les passifs financiers non dérives ou non designes
comme étant a la juste valeur par le compte de
résultat, ou non detenus a des fins de transaction
sont évalués au cout amorti selon la méthode du
Taux dIntérét Effectif (TIE). Les frais de souscription
demprunts viennent en déduction des montants
empruntés lors de la comptabilisation du passif
financier, ils constituent ensuite une charge dintérét
au fur et a mesure des écheances.

211 PROVISIONS

IAS 37, Provisions, passifs éventuels et actifs
eventuels prescrit le traitement comptable pour
les provisions (passifs dont lécheance ou le
montant est incertain), et les passifs éventuels
(obligations potentielles et obligations actuelles
qui ne sont pas probables ou qui ne peuvent
étre évaluees de facon fiable). Le montant
comptabilise en provision est la meilleure
estimation (ce qui inclut les risques et les
incertitudes) de la dépense nécessaire a
l'extinction de lobligation actuelle et reflete la
valeur actualisée des dépenses attendues pour
eteindre l'obligation lorsque leffet de la valeur
temps de largent est significatif.

La norme IAS 37 précise quune provision est
comptabilisee lorsque le Groupe a une obligation
actuelle (uridique ou implicite) resultant dun
événement passe, et quil est probable qu'une
sortie de ressource sans contrepartie au moins
équivalente (au profit dun tiers) représentative
davantages eéconomiques sera necessaire pour
eteindre lobligation et que le montant de
lobligation peut étre estimé de maniere fiable. La
provision est estimée en prenant en
considération les hypothéses les plus probables a
la date d'arrété des comptes.

Si leffet de la valeur temps est significatif, la
provision est actualisée. Le taux d'actualisation
utilise pour déterminer la valeur actualisee
reflete les appréeciations actuelles par le marche
de la valeur temps de largent.

2.12. IMPOT SUR LES RESULTATS

La société ACANTHE DEVELOPPEMENT et
certaines de ses filiales ont opté en 2005 pour
le regime fiscal des SIIC. De ce fait, le résultat
relatif au secteur immobilier est exonére
d'impdt sur les sociétés, les autres élements du
résultat y demeurant soumis.

La charge dimpdt est égale a la somme de
limpdt courant et de limpdét différe. Limpot
courant est limpdt du au titre de l'exercice.

La norme IFRIC 23 traite des incertitudes
relatives aux traitements fiscaux sur le revenu.

L'IFRIC 23 vise a fournir des directives sur la
maniere dont une entité doit refleter
lincertitude relative aux traitements fiscaux dans
ses etats financiers. Elle s'applique lorsquiil
existe une incertitude sur la maniere dont les
autorités fiscales vont évaluer une transaction
ou une situation particuliere.
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Cette interprétation s'applique aux incertitudes
fiscales qui affectent les impdts sur le résultat,
quiils soient courants ou differés. Elle ne
s'applique pas aux autres types de taxes ou
aux penalités et intéréts lieés aux impdts sur le
résultat.

L'entité doit évaluer si elle est probable qu'une

autorité fiscale accepte le traitement fiscal

utilise ou prévu par lentite. Cette eévaluation

doit étre basee sur les faits et circonstances

spécifiques a chaque situation :

- Si lentité conclut quil est probable que le
traitement fiscal sera accepte, elle comptabilise
les impdts courants ou difféerés en consequence.

- Si lentité conclut quiil n'est pas probable que le
traitement fiscal soit accepté, elle doit refléter
cette incertitude dans la comptabilisation des
impots courants ou différés. Cela peut impliquer
la constitution de des passifs d'impots.

213. AVANTAGES AU PERSONNEL

Conformément a la norme IAS 19 révisée, les
avantages a court terme au personnel (salaires
et congés annuels) sont comptabilises en
charges les avantages a long terme (les
indemnités de départ a la retraite) font lobjet
d'une provision qui est déterminée par un
calcul actuariel selon la méethode des unites de
credit projetees.

Ces calculs integrent
hypotheses suivantes :

- un taux d'actualisation,

- un taux d'inflation,

- une table de mortalite,

- un taux d'augmentation de salaires, et
- un taux de rotation du personnel.

principalement  les

Des gains et pertes actuariels sont enregistres en
autres éeléements du resultat global sans recyclage
ultérieur en résultat alors que le colt des
services rendus est enregistré en résultat net.

Les salariess du groupe relevent de la
Convention Collective de llmmobilier qui ne
préevoit pas dindemnités de retraite spéecifiques,
Aussi son calcul est identique a celui de
lindemnité de licenciement définie par la loi.

214. RESULTAT PAR ACTION

Conformément a la norme IAS 33, le résultat de
base par action est obtenu en divisant le
« Résultat - part du Groupe » par le nombre
moyen pondéré dactions en circulation au
cours de l'exercice.

Le nombre moyen pondéré dactions en
circulation est calculée sur la base des
differentes  évolutions du capital  social,
corrigees, le cas échéant, des détentions par le
Groupe de ses propres actions.

Le reésultat dilué par action est calculé en
divisant le « Resultat - Part du Groupe » par le
nombre moyen ponderé d'actions ordinaires en
circulation majoré de toutes les actions
ordinaires potentiellement dilutives.

2.15. REVENUS DES IMMEUBLES

Les revenus locatifs sont comptabilises en
produits de facon linéaire sur toute la duree du
bail, ainsi, lincidence des franchises de loyers
ou des clauses de progressivite de loyers est
repartie sur la durée du bail quand elles
satisfont a l'application de la norme.

Les charges locatives refacturées et les charges
locatives globales sont comptabilisees au fur
et a mesure de leur engagement.

Les contrats de baux signés entre le groupe et
ses locataires sont des contrats de location
simple au sens de la norme IAS 17. De maniéere
générale, les baux incluent des clauses de
renouvellement de la période de location et
dindexation des loyers ainsi que les clauses
géneralement stipulées dans ce type de contrat

Les informations complémentaires a la norme
IFRS 7 sont présentées dans la Note 9.9.

Les revenus nets des immeubles comprennent
lensemble des produits et des charges
directement rattachés a lexploitation des
immeubles.

ACANTHE DEVELOPPEMENT @ RAPPORT FINANCIER 2025



2.16. RESULTAT DE CESSION
DES IMMEUBLES DE PLACEMENT

Le résultat de cession dimmeubles de placement
est obtenu par difféerence entre, dune part, le
prix de vente et les reprises de dépréeciation, et
dautre part, la derniére juste valeur (celle-ci
correspondant a la valeur nette comptable
consolidee), augmentée des frais de cessions.

217. SECTEURS OPERATIONNELS

La norme IFRS 8 « Secteurs opérationnels »
precise que linformation sectorielle présentée
est etablie sur la base des données de gestion

internes  utilisees  pour lanalyse de la
performance des activites et lallocation des
ressources par le « Principal Décideur
Opérationnel » qui est en loccurrence le

Comité de Direction de la Sociétée.

Un secteur opérationnel est une composante
distincte du Groupe qui est engagee dans la
fourniture de produits ou services distincts et
qui est exposée a des risques et une rentabilité
difféerente des risques et de la rentabilité des
autres secteurs opeérationnels.

Les secteurs opérationnels ont été les suivants
(sans changement par rapport a lexercice
précedent) :

bureau,

- commerce,
habitation,
biens cédés.

Un résultat sectoriel est présenté pour chaque
secteur. Les immeubles de placement, les
stocks dimmeubles ainsi que les passifs
financiers courants et non courants sont
également présentées par secteur.
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NOTE 3. PERIMETRE DE CONSOLIDATION

3.1. LISTE DES SOCIETES CONSOLIDEES

31 décembre 2025 31 décembre 2024

S % de Méthode de 0 s sA % de Méthode de
% d'intéréts o A % d'intéréts ~ A
controle | consolidation controle consolidation

SE ACANTHE DEVELOPPEMENT

SAS CEDRIANE 100 % 100 % 100 % 100 %

SC CHARRON 100 % 100 % |G 100 % 100 % |G
SA SAUMAN FINANCE 100 % 100 % |G 100 % 100 % |G
EURL SURBAK 100 % 100 % G 100 % 100 % |G
SA TRENUBEL 100 % 100 % G 100 % 100 % |G
SNC VENUS 100 % 100 % G 100 % 100 % |G

Sociétés sorties du périmetre de consolidation
IG = Consolidation par intégration globale.

Le périmétre de consolidation comprend, au 3.2 EVOLUTION DU PERIMETRE
present arréte, 6 societés integrées globalement
dont 1 sociéte civile. Le périmétre de consolidation est inchange.

Aucune société controlée n'est exclue de la
consolidation.

Par ailleurs, ACANTHE DEVELOPPEMENT
detient une participation de 1501 % du capital
de la société BASSANO DEVELOPPEMENT, SAS
sise au 55 Rue Pierre Charron, Paris 8°°™
RCS PARIS 523 145 878.
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3.3. ORGANIGRAMME

Le pourcentage mentionné pour chaque filiale exprime le taux de détention.

ACANTHE DEVELOPPEMENT

SE ; 55, rue Pierre Charron 75008 PARIS

RCS 735 620 205

100 %

100 %

TRENUBEL

SA ; 15 route d'Esch L1470 Luxembourg
B 48444 RC Luxembourg

VENUS

SNC ; 55, rue Pierre Charron 75008 PARIS

RCS 334 284 890

100 %

100 %

SURBAK
EURL ; 55, rue Pierre Charron 75008 PARIS
RCS 428 634 802

100 % CEDRIANE

RCS 414 767 046

SAS ; 55, rue Pierre Charron 75008 PARIS

100 %

SAUMAN FINANCE
SA ; 9 av. de l'Astronomie 1210 BRUXELLES
479 068 944

SOCIETE CIVILE CHARRON
SC ; 55, rue Pierre Charron 75008 PARIS
RCS 410 384 879
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NOTE 4. NOTES ANNEXES : BILAN

4.1. ACTIFS NON COURANTS NON FINANCIERS
4.11. Variation de la valeur des immeubles de placement
Au 31 décembre 2025 :

La valeur d'expertise hors droits au 31 décembre 2025 des immeubles de placement s'éléve a
08 781 KE€.

Valeur au 31/ Entretlels dE’n Lt \éar_latlon Valeur au 31/
- 12/2024 (Nouvelles ( épenses e juste 12/2025
(En milliers d'euros) acquisitions) | immobilisées) valeur

Immeubles de placement (IAS 40) 100 054 - 81 - (1354) 98 781

() 'évolution de la juste valeur est la suivante : Rue Charron & Paris 8™ pour - 0,95 M¥, Iimmeuble de la rue de la Banque & Paris 2° pour - 0,31 M¥, I'immeuble avenue
de I'Astronomie a Bruxelles pour - 0,1 M€.

Au 31 décembre 2024 :

La valeur d'expertise hors droits au 31 décembre 2024 des immeubles de placement s'éleve a
100 054 K€,

Entrées Entrées Variation
Valeur au 2 . Valeur au 31/
. 31/12/2023 bamalie ) L e Tl 12/2024
(En milliers d'euros) acquisitions) | immobilisées) valeur ™

Immeubles de placement (IAS 40) 103 267 61 (3274) 100 054

() L'évolution de la juste valeur est la suivante : Rue Charron & Paris 8™ pour - 1,59 M€, I'immeuble de la rue de la Banque & Paris 2¢ pour - 1,03 M€, l'immeuble du 3
quai Malaquais pour -0,06 M€, I'immeuble avenue de I'Astronomie a Bruxelles pour - 0,6 M£.

4.1.2. Variation de la valeur brute des actifs corporels hors immeubles de placement

Au 31 décembre 2025 :

En milliers Val. Brute 31/12/ Variations de Ecart de Val. Brute 31/12/
Acquisitions
d'euros) 2024 q périmetre Réévaluation 2025

Terrains 1284 1326
Constructions &

Agencements 8620 > - = 282 8901
Actifs corporels 294 5 (23) - - 276
Total 10 198 5 (23) - 324 10 504

L'écart de réévaluation des postes « Terrains » et L'impact de l'‘écart de réévaluation a été passe en
« Constructions & Agencements » correspondent a reprise de provision a hauteur des dépréciations
la variation de juste valeur (JV) sur limmeuble sis antérieures soit 103 K€, et en autre élément du
55 rue Pierre Charron a Paris 8°™ utilisé par le résultat global (directement en capitaux propres)
Groupe, le Groupe valorisant ses deux postes a la pour 199 K€, conformément a IAS 16 § 39 et
JV, conformément a la possibilite offerte par la IAS 16 § 40.

norme IAS 16.
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Au 31 décembre 2024 :

(En milliers Val. Brute Acauisitions Variations de Ecart de Val. Brute
d'euros) 31/12/2023 4 périmetre Réévaluation 31/12/2024
= = = 58

Terrains 1226 1284

ionstructlons & 8231 ) . ) 389 8620
gencements

Actifs corporels 298 7 (11) = - 294

Total 9755 7 (11) 5 447 10 198

L'écart de réévaluation des postes « Terrains » et L'impact de lécart de réévaluation a éte pris en
« Constructions & Agencements » correspondent autre élément du reésultat global (directement en
a la variation de juste valeur (JV) sur limmeuble capitaux propres) pour 447 K€ passees en reprise
sis 55 rue Pierre Charron a Paris 8°™ utilisé par de provision, conformément a IAS 16 8§39 et
le Groupe, le Groupe valorisant ses deux postes IAS 16 §40.

a la JV, conformément a la possibilité offerte par

la norme IAS 16.

4.1.3. Variation des amortissements et dépréciations sur les actifs corporels hors immeubles
de placement

Au 31 décembre 2025 :

Reprise suite a
cession, mise au

Val. Brute 31/12/ Dotation Variations de rebut. ou fin de Ecart de Val. Brute 31/12/
2024 périmétre I ; Réévaluation 2025
ocation longue
(En milliers d'euros) durée
Constructions & 519 137 i i 91 678
Agencements
Actifs corporels 155 31 - (23) - 163
Total 674 169 - (23) 21 841

Les amortissements sur les constructions sont réévalues en fonction de la juste valeur des biens
IAS 16 évalues a la juste valeur. L'écart de réevaluation est venu impacter la rubrique Dotation aux
provisions pour 21 K€,

Au 31 décembre 2024 :

Reprise suite a

cession, mise au

Val. Brute Dotation Variations de rebut. ou fin de Ecart de Val. Brute
31/12/2023 périmétre I N Réévaluation 31/12/2024
ocation longue

(En milliers d'euros) durée
Constructions & 364 131 i 93 519
Agencements
Actifs corporels 133 33 - (11) - 155
Total 498 164 - (11) 23 674

Les amortissements sur les constructions sont réeéevalués en fonction de la juste valeur des biens
IAS 16 évalués a la juste valeur. L'écart de réevaluation est venu impacter la rubrique Dotation aux
provisions pour 23 KE€.
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4.1.4.

Au 31 décembre 2025 :

Variation des valeurs nettes d'immobilisations incorporelles

Val. Nette Acquisitions Variations de Amortissements et Val. Nette
(En milliers d'euros) 31/12/2024 q périmétre dépréciations 31/12/2025

Immobilisations
incorporelles

Total - -

Au 31 décembre 2024 :

Valeur Nette Acauisitions Variation Amortissement et Cession Valeur Nette
(En milliers d'euros) 31/12/2023 q périmetre dépréciation 31/12/2024

Immobilisations
incorporelles

Total - -

4.2. ACTIFS FINANCIERS

Les actifs financiers répartis suivant les différentes catégories deéfinies par IFRS 9 se présentent

ainsi :

(En milliers d'euros)

valeur

Actifs financiers non courants Colt amorti

Actifs financiers non courants Justéelgﬁqlgﬁtrspgg Ireégjalgtdgelsésgltres 5272 49571 3
Clients et comptes rattachés Colt amorti 1409 3328 N/A
Autres créances Colt amorti 11221 8104 N/A
Autres actifs courants Colt amorti 77 86 N/A
Trésorerie et équivalents Juste valeur par le résultat 650 4170 1
Trésorerie et équivalents Colt amorti 578 2 566 N/A
Total des actifs financiers 19 233 23 233

La norme IFRS 13 définit trois niveaux de juste
valeur :

- le niveau 1 qui est une juste valeur issue d'un
marche actif pour des actifs ou des passifs
identiques,

- le niveau 2 qui est une évaluation basee sur
des parametres observables, directement ou
indirectement,

- le niveau 3 qui est une évaluation déterminée
integralement  ou en partie sur des
estimations non fondées sur des parameétres
observables directement ou indirectement.

La valeur des créances clients, des autres
créances et des autres actifs courants est
représentative de leur juste valeur. Toutefois, lors
de lidentification dindices de pertes de valeur
(impayes clients, autres créances non
recouvrables), une dépréciation est constatée, afin
dajuster le montant de la créance a lentrée de
ressources potentiellement envisageable.
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4.2.1. Actifs financiers non courants

Au 31 décembre 2025 :

o Variation de Atlanau| De1a Plus de

Dépdts a terme nantis
Actifs financiers a la juste

valeur par les autres éléments 4951 321 = = 5272 - 5272 =
du résultat

Dépots (fonds de roulement) @ 17 - (0) - 17 17 -
Prét c g = c g g = c
Actif financier de transaction - = - - = = = ;
Autres 11 - 2 - 9 9 - -
Total 4979 321 2) - 5298 9 5289 =

() Les actifs financiers a la juste valeur par les autres éléments du résultat global ne concernent que les titres de la société BASSANO DEVELOPPEMENT (cette
derniere détient les murs de I'hdtel Royal Garden sis 218/220 rue du Faubourg Saint Honoré) pour 5 272 K€ qui se sont appréciés de 321 K€ selon la quote-part de
situation nette réévaluée de cette société. La contrepartie de cette appréciation est comptabilisée en capitaux propres.

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

Au 31 décembre 2024 :

o Variation de Atlanau| Deta Plus de

Dépdts a terme nantis
Actifs financiers a la juste

valeur par les autres éléments 4915 36 - 4951 - 4951 -
du résultat ™

Dépbts (fonds de roulement) @ 17 0 - - 17 17 -
Prét i i = i i i i i
Actif financier de transaction - - - - - - - -
Autres 13 - 2) - 11 11 - -
Total 4945 36 (2) = 4979 11 4968 -

() Les actifs financiers a la juste valeur par les autres éléments du résultat global ne concernent que les titres de la société BASSANO DEVELOPPEMENT (cette
derniére détient les murs de I'hétel Royal Garden sis 218/220 rue du Faubourg Saint Honoré) pour 4 951 K€ qui se sont dépréciés de 36 K€ selon la quote-part de
situation nette réévaluée de cette société. La contrepartie de cette dépréciation est comptabilisée en capitaux propres.

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

31/12/2025 31/12/2024

Produit/perte transféré Produit/perte transféré
des Capitaux Propres des Capitaux Propres
en Résultat en Résultat

Produit/perte inscrit en
Capitaux Propres

Produit/perte inscrit en

Capitaux Propres
(En milliers d'euros) . .

Actifs financiers a la juste
valeur par les autres éléments 321 - 36 >
du résultat

Le Groupe ne possede aucun instrument dérivé au 31 décembre 2025,
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4.2.2.

Au 31 décembre 2025 :

(En milliers d'euros)

Clients et comptes rattachés 1473
Autres créances 11 266 46
Total 12 740 110

Les autres créances au 31 décembre 2025, sont
composees principalement de

- créances de TVA pour 488 K€ dont 94 K€
de crédits de TVA,

- avances et acomptes fournisseurs pour 13 K€,
- gestionnaires d'immeubles pour 29 K€,

- une avance sur RODRA INVESTISSEMENTS
SCS dans le cadre dune convention de
trésorerie pour 10 499 K€,

Au 31 décembre 2024 :

(En milliers d'euros)

Clients et comptes rattachés 3500 172
Autres créances 8150 46
Total 11 649 218

Les autres creances au 31 decembre 2024, sont
composees principalement de :

- créances de TVA pour 477 K€ dont 123 K€
de créedits de TVA,

- des avances et acomptes fournisseurs pour
29 K€,

- gestionnaires d'immeubles pour 56 K€,

- une avance sur RODRA INVESTISSEMENTS
SCS dans le cadre d'une convention de
trésorerie pour 7 455 K€,

- etalement des loyers selon la norme IAS 17
pour 55 K€ : ce compte de regularisation
permet d'étaler lineairement conformément
aux normes IFRS sur la totalité de la durée
des baux les décalages de loyers issus de
periode de franchise de loyer ou de
progressivite du montant du loyer annuel.

Clients et comptes rattachés et autres créances

Valeur Brute Dépréciation Valeur nette Aun an RO A plus
au plus abans de 5 ans

1409 1409
11221 11221
12 629 12 629 o =

- etalement des loyers selon la norme IAS 17
pour 99 K€ : ce compte de regularisation
permet d'étaler lineairement 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.

Valeur Brute Dépréciation Valeur nette Aunan E A plus
au plus a5ans de 5 ans

3328 3328
8104 8104
11 432 11 432 = =

Les produits et charges nets enregistrés en
resultat sur les créances courantes au cout
amorti sont les suivants :

Résultat net enregistré
(En milliers d'euros) 31/12/2025 31/12/2024

Créances 21 (107)
Le signe négatif est une charge.

Le produit net sur les créances courantes de
l'exercice 2025 résulte de la difference entre la
perte réelle et la reprise sur la créance du
locataire Nincsen Sosem.
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4.2.3. Evaluation des actifs financiers

La valeur au bilan des créeances clients, des
autres creances et des autres actifs courants
correspond a leur juste valeur qui est égale a
leur valeur comptable. En effet, lors de la
perception d'indices de dépréciations (impayés
clients, autres créances non recouvrables), une
depréciation est constatee, afin  dajuster le
montant de la créance a lentrée de ressources
potentiellement envisageable.

4.2.4. Trésorerie et équivalents de trésorerie

(En milliers d'euros) 31/12/2025 31/12/2024

SICAVS monétaires 650 4170
Dépots a terme

Disponibilités 578 2 566
Total 1228 6736

La variation de Besoins en Fonds de Roulement
sarticule de la facon suivante :

(En milliers d'euros) 31/12/2025 31/12/2024

Variation brute des Actifs

Courants I g @

\éanatlon des Dettes (4 650) 5379
ourantes

Variation du BFR (5 688) 5324

() Besoin en Fonds de Roulement.

La variation brute des actifs courants s'explique
principalement par :

- une baisse des créances clients pour
-2 026 K€,

- un accroissement des autres créances pour
+3 101 K€,

- un accroissement du compte étalements de
loyer +43 K€,

- une baisse des créances sur les gestionnaires
dimmeubles -27 KE

- une diminution des charges constatees
d'avance pour -9 K€,

La variation des passifs courants s'explique
principalement par :

une baisse des dettes divers de -4 929 K€
(dont -4 935 K€ pour le « litige FIG »),

une diminution des produits constatés
d'avance pour -12 K€,

une augmentation des fournisseurs pour
+380 K€,

une baisse des dettes fiscales et sociales
pour -115 K€,

un accroissement des clients créditeurs
+22 KE.

4.3. CAPITAUX PROPRES

Au 31 décembre 2025 le capital social est
compose de 165 354 886 actions pour un
montant global de 22 468 153 €, entierement
libéré. Les actions sont nominatives ou au
porteur.

Le nombre de titres pour le calcul du résultat
par action a été déterminé comme suit :

31/12/2025 31/12/2024

Nbre actions a l'ouverture 152653917 147 125 260
Augmentation de capital

Nombre d'actions nouvelles - 18229 626
Date d'effet - 12/09/2024
Nombre d'actions

proratisées

Nombre d’actions pour le
Résultat par action

5528 657

152653917 152 653 917

A la cléture, il nexiste 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 :

e N T N Kl
Monsieur Alain DUMENIL 960 037 0,58 % 0,58 % 960 037 0,58 % 0,58 %
ARDOR CAPITAL 6196 627 3,75% 3,75 % 6196 627 3,75 % 3,75 %
RODRA INVESTISSEMENT 81690 475 49,40 % 49,40 % 81690 475 49,40 % 49,40 %
FONCIERE 7 INVESTISSEMENT 1010454 0,61 % 0,61% 1010 454 0,61 % 0,61 %
SCI LE BREVENT 358 285 0,22 % 0,22 % 358 285 0,22 % 0,22 %
COFINFO 2 363 636 1,43 % 1,43 % 2 363 636 1,43 % 1,43 %
« Groupe » Alain DUMENIL 92 579 514 55,99 % 55,99 % 92 579 514 55,99 % 55,99 %
Public 72775372 44,01 % 44,01 % 72775372 44,01 % 44,01 %
Total 165 354 886 100,00 % 100,00 % 165 354 886 100,00 % 100,00 %
Aucun autre actionnaire n'a declaré détenir plus 4.3.3. L'information spécifique lorsque

de 5 % du capital ou des droits de vote (Article
L233-7 du Code de commerce).

Monsieur Alain DUMENIL contréle directement et
indirectement par le biais des differentes sociéetés
ci-dessus la société Acanthe Développement
(Article L.233-3 du Code de commerce).

4.3.2. L'information sur les pactes

d'actionnaires

Les obligations de déclaration et de publicité des
pactes et conventions dactionnaires  sont
encadrees par les dispositions de 'Article L. 233-11
du Code de commerce et lArticle 223-18 du
reglement général de 'AMF.

La Société n'a pas connaissance de tels pactes
ou conventions entre les actionnaires connus et
déclarés a la date de cloture de l'exercice.

la Société est controlée

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

4.3.4. Distributions

Aucune distribution n'a été effectuée sur
l'exercice.

4.3.5. Participations ne donnant pas

le controle

Depuis lacquisition du solde des parts dans VENUS
en 2022, Il n'existe plus de participation ne donnant
pas le controle dans les comptes consolides du
Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT.
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4.4. PROVISION POUR RISQUES ET CHARGES

(En milliers d'euros) 31/12/2025 31/12/2024

Provision pour litiges 6 6
Provision pour charges

Provision d'indemnités de départ a la retraite 268 190
Total 274 196

() Les variables constituant cette provision sont exposées au § 9.5.

4.5. IMPOTS NON COURANTS

4.5.1. Passif d'imp6t

(En milliers d'euros) 31/12/2024 31/12/2025

Passif d'impots 8950 4282 13232
Total 8950 4282 = 13 232

Le passif dimpdét non courant est relatif au « Litige fiscal du régime SIIC ». Il correspond a la
somme des hypothéses pondérees par leur probabilité d'occurrence, traduisant une sortie probable
de ressources sans contrepartie équivalente dans le cadre d'une phase contentieuse certaine. Il est
fondé sur les propositions de rectification émises par l'administration fiscale au titre de la période
2018-2023, ainsi que sur les axes de défense retenus par la Société et leurs consequences sur les
résultats des exercices écoulés. Au titre de l'exercice 2025, selon l'évolution probable de ce litige en
contentieux devant le juge administratif, les hypothéses et leur probabilité d'occurrences ont été
revues generant un complément de passif dimpdt de 4,28 M€, Ce point est détaille en Note 9.3.2
relatives aux litiges.

Ci-dessous, les consequences potentielles de la proposition de rectification sur les comptes hors
differences temporaires :

Proposition de rectification 2018 - 2023 9734 7770 18 043
S N B NS N s
Passif d'impot constaté (13 232)

impac ot sur s captaux prores I I B R TR

Si la position de I'administration s'avérait étre maintenue, Iimpact négatif complémentaire sur les capitaux propres pourrait étre de -4 811 K€.

4.5.2. Impots différés passifs

(En milliers d'euros) 31/12/2024 m 31/12/2025

Impots différés passifs 2752 (66) 2 686
Total 2752 - (66) 2686

Les impots differes passifs de 2 686 K€ sont la societée TRENUBEL sur limmeuble avenue de
constitués de 2 628 K€ pour la societe LASTRONOMIE a Bruxelles. Ces montants ont été
CEDRIANE concernant la plus-value latente sur déterminés suite a Llétablissement dun « Tax
limmeuble quai Malaquais a Paris, et 58 K€ pour planning ».
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4.6. PASSIFS FINANCIERS

4.6.1. Détail des passifs financiers courants et non courants

Variations de la période

Variation Reclast Juste Poste a Variation
[Passitsnoncowrams ————| || ||| | |

Emprunts et dettes > 1 an
aupres des éts. de crédit

Autres emprunts et dettes > 1 ) i i ) _
an (IFRS 16) o (10 ”

Total des passifs financiers 63 ) (10) i 53
non courants

________

Emprunts et dettes auprés des
éts. de crédit< 1 an

Autres emprunts et dettes < 1 ) } . B}
an (IFRS 16) E ©) 10 10

Découverts bancaires - - - - 5 . g B
Intéréts courus - - - - - - - B
Total des passifs financiers

courants ’ ®) ’ 10 10
_______“
Trésorerie et équivalents de ) . ) B B

trésorerie 6736 580 1
Endettement net / Excédent (6 663) : ) ) ; . . (1165)

net de trésorerie (1)

Les découverts de trésorerie sont présentés au poste Passifs financiers courants
() Un montant positif correspond & un endettement net, un montant négatif correspond & un Excédent net de trésorerie.

Il n'existe pas d'emprunt auprés d'établissements bancaires au 31 décembre 2025. La société a par
conséquent un excédent net de trésorerie de 1 165 KE.
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4.7. ECHEANCIER DES DETTES

Au 31 décembre 2025 :

s . | Echéance a
Echéance a . -y s
plus d'un an | Echéance a
un an au = a
lus et a moins +de 5 ans
(En milliers d'euros) P de 5 ans
Emprunts etﬂ?ettes 10 53
inanciéres
Depqts et 1079
cautionnements
Dettes fournisseurs 1067
Dettes fiscales et
sociales L
Autres dettes 226
Autres passifs courants 445
Total 3880 53 -

() dont intéréts courus 0 K€.

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

- charges de personnel pour 430 K€ (dont
25 K€ liés a un prud’hommes),

- prélevement a la source pour 52 K€,

- dettes de TVA (a payer ou calculees) pour
485 K€,

- taxes diverses pour 86 K€.

Au 31 décembre 2024 :

Echéance a
plus d'un an

Echéance a
un an au

plus et a moins

(En milliers d'euros) de 5 ans

Emprunts et dettes

financiéres ¢ o

Dépbts et

cautionnements 1188

Dettes fournisseurs 687

Dett_es fiscales et 1165

sociales

Autres dettes 5132

Autres passifs courants 456

Total 8 638 63 -

() Dont intéréts courus 0 K€.

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

- charges de personnel pour 527 K€ (dont
206 K€ lies a un prud’hommes),

prelevement a la source pour 53 K€,

dettes de TVA (@ payer ou calculées) pour
567 K€,

taxes diverses pour 18 K€,

Echéance a
+de 5 ans

Total Coiit amorti TIE Juste valeur .Niveau de

juste valeur
1079 1079 - 1079 N/A
1067 1067 - 1067 N/A
1053 1053 - 1053 N/A
226 226 = 226 N/A
445 445 = 445 N/A
3934 3870 63 3934

Le poste « Autres dettes »
principalement de :

- clients créditeurs pour 123 K€ (ce poste
enregistre  principalement les  reglements
anticipés des clients et les avances de
charges locatives dues aux clients suite a la
fin de leur bail),

- avoirs a etablir pour 67 K€ correspondant a la
reddition des comptes de charges de
locataires,

- créditeurs divers pour 35 K€,

se compose

Niveau de

E] TIE Juste valeur | .
juste valeur
72 = 72 72 3
1188 1188 - 1188 N/A
687 687 = 687 N/A
1165 1165 - 1165 N/A
5132 5132 - 5132 N/A
456 456 = 456 N/A
8701 8 628 72 8701

Le poste « Autres dettes »
principalement de :

- clients créditeurs pour 129 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),

se compose
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- avoirs a etablir pour 39 K€ correspondant a la donnée par le juge commissaire au
reddition des comptes de charges de liquidateur en date du 4 septembre 2024,

locataires, - créditeurs divers pour 29 K€.
- Une dette de 4 935 K€ pour le litige FIG,
suite a l'autorisation de signature du protocole

NOTE 5. NOTES ANNEXES : COMPTE DE RESULTAT
51  REVENUS NETS DES IMMEUBLES

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

(En milliers d'euros) 31/12/2025 31/12/2024

Loyers 2971 3378
Charges locatives refacturées 416 543

Charges locatives globales (986) (1 026)
Revenus nets des immeubles 2 401 2 894

Le chiffre daffaires de la période (3 387 K€) est en baisse de 534 K€ soit -13,6 % par rapport a 2024.

Le chiffre d'affaires des immeubles de placements par société est le suivant :

(En milliers d'euros) 31/12/2025

ACANTHE DEVELOPPEMENT 875
CEDRIANE 453
CHARRON 1171
VENUS 732
TRENUBEL 156
Chiffre d'Affaires des immeubles par Société 3387

L'évolution du chiffre daffaires a périmétre constant, relatif aux immeubles déja deétenus par le
groupe a la cloéture précedente, est de :

(En milliers d'euros) 31/12/2025 31/12/2024

Evolution des Loyers a périmétre

constant 2971 3378 (406) -12,0 %
Evolution des Charges locatives 416 543 (128) 23.5%

refacturées a périmetre constant

Chiffre d'Affaires a périmetre

. — 3387 3921 (534) -13,6 %

() pas d'évolution de périmétre

La diminution des loyers de (-406 K€) a Greenbow (+187 K€), et a leffet de lindexation

périmétre constant (-12,0 %) est essentiellement (+g K€),

da a: - sur limmeuble situé rue Pierre Charron

- sur  limmeuble situé rue de la Banque (-114 K€) : a la sortie du locataire MK France
(-304 K€) : a letalement de loyer IFRS (-5 K€), a fin juin 2025 (-100 K€) et du locataire Editions
la sortie du locataire Anjac en aout 2024 De 'Herne fin 2024 (-g4 K€), a l'étalement de
(271 K€), au départ de Quantalys en 2024 loyer IFRS (+12 K€), et a leffet de lindexation
(-100 K€) et de celui de Wickham debut 2025 (+69 K€),
(-205 K€), a larrivee des nouveaux locataires . |es biens situés Quai Malaquais et avenue de
Newfund Management, Cineart, Redwitt et The l'Astronomie : les loyers progressent sous

leffet de lindexation (+12 K€).
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Les cinqg principaux clients pesent pour plus de 80 % des loyers.

(En milliers d'euros)
Client 1

Client 2

Client 3

Client 4

Client 5

Total

5.2. RESULTAT OPERATIONNEL

917 30,9 %
873 29,4 %
366 12,3 %
170 57 %
135 4,5%
2 461 82,8 %

Le resultat opérationnel est defini comme la difféerence de l'ensemble des charges et produits ne
résultant pas des activités financieres, des écarts d'acquisitions negatifs, des activités cédees et de
limpot, conformément a la recommandation CNC 2009-R03.

(En milliers d'euros)

Frais de personnel

Autres frais généraux

Autres produits et autres charges

Variation de valeur des immeubles de placement
Dotations aux amortissements et provisions
Reprises aux amortissements et provisions
Charges d’Exploitation

Résultat opérationnel avant cession

Résultat de cession d'immeubles de placement
Résultat de cession des filiales cédées
Résultat Opérationnel

Le Résultat Opérationnel avant cession ressort a
-1 140 K€. Les principales composantes du
résultat opérationnel sont :

La variation du poste « Frais de personnel » de
201 K€ sexplique principalement par la
constatation, lors de lexercice préecedent, d'une
charge exceptionnelle de 208 K€ liee a un
litige prudhomal. Ce poste enregistre les colts
salariaux directs augmentés des facturations de
personnels extérieurs au Groupe et diminués des
frais de personnels facturés a des sociétés en
dehors du Groupe.

Le poste « Autres frais généraux » s'éléve a
-1 494 K€ au 31 décembre 2025 et augmente
de -96 KE€. Il comprend principalement :

- le montant des opérations des sieges sociaux
du 55 rue Pierre Charron a Paris 8™ pour
o4 K€,

- honoraires des differents intervenants extérieurs
(avocats, Commissaires aux comptes, experts
immobiliers, etc) pour 939 K€,

- assurances pour 42 K€,

- sous-traitance pour 21 K€,

31/12/2025 | 31/12/2024

(747) (942) 201
(1 494) (1397) (96)
32 217 (185)
(1 354) (3274) 1920

(195) (281) 86
211 425 (214)
(3 541) (5 253) 1711
(1 140) (2 358) 1218
(1 140) (2 358) 1218

- consommables pour 12 K€,

- documentation 35 K€,

- annonces et publications pour 76 K€,

- charges d'entretien hors immeubles 93 K€,
- taxes pour 42 K€,

- commissions bancaires pour 42 K€,

- locations mobilieres pour 29 K€,

- divers pour 67 K€,

Les « Autres produits et autres charges » pour
+32 K€ se composent principalement :

- Desjetons de présence............... -56 K€
- Autres produits et charges........... +64 K€
- Pertessurcréances..................... -86 K€
- Produits nets des activites

ANNEXES ..o +109 K€

La variation de la juste valeur des immeubles
de placement de -1 354 K€ en 2025 contre
-3 274 en 2024, soit une variation relative de
+1 920 K€. Les principales variations de juste
valeur sont detaillees dans la Note 411, et
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les taux de
taux

s'expliquent principalement par
rendements attendus au regard des
d'intéréts long termes de la BCE.

Les dotations aux amortissements et provisions
s'elevent a -195 K€ au 31 decembre 2025 et se
décomposent ainsi :

- Amortissements d'actif immobilier

5.3. RESULTAT NET

(En milliers d'euros)

Résultat opérationnel

Produits de trésorerie et d’équivalents de trésorerie
Codt de I'endettement financier brut
Coit de I'endettement financier net
Autres produits et charges financiers
Résultat avant impots

Ecart d'acquisition négatif

Charge d'impot

Résultat net des activités cédées
Résultat net

Propriétaires du groupe

Participations ne donnant pas le contréle

Le poste « Produits de trésorerie et equivalents
de trésorerie » integre les variations de valeur
des VMP, les revenus dobligations, et les
revenus de trésorerie a court terme.

Le « Cout de lendettement financier brut »
comprend uniquement les charges d'intéréts
IFRS 16.

Les « Autres produits et charges financiers », soit
un gain de 196 K€ sont principalement
constitués d'intéréts sur compte courant RODRA
(+220 K€).

La charge dimpdét de 4 216 K€ correspond a
un complément de provision sur le litige fiscal
« regime SIIC » de -4 282 KE€, et a limpdt

- Amortissements et dépréciations
d'actif corporels hors immobilier .....

- Provisionretraite ..........................

Les reprises de provision de 211 K€ concerne
la réévaluation de 103 K€ du bien immobilier
occupe par le GCroupe, et a éetée effectue
conformément a IAS 16 § 39, ainsi que la
reprise de la provision pour dépréciation du
client Nincsen de 107 K€.

31/12/2025 31/12/2024

(1 140) (2 358)
35 109
4) (5)
30 104
196 155

(914) (2 099)

(4 216) (1868)

(5 130) (3 967)

(5130) (3 967)

difféeré sur les biens non SIIC de +66 K€, de
quai Malaquais a Paris (-62 K€) et Astronomie a
Bruxelles (+128 K€).

Le résultat net contributif par filiale est le suivant :

31/12/2025

(En milliers d'euros)

ACANTHE DEVELOPPEMENT (4 391)
CEDRIANE 154
Société civile CHARRON (196)
SAUMAN FINANCE (15)
SURBAK (15)
TRENUBEL (144)
VENUS (522)
Résultat net consolidé par Société (5 130)
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5.4. VERIFICATION DE LA CHARGE D'IMPOT

(En milliers d'euros)

Résultat net consolidé

Impots sur les sociétés

Résultat avant impots

Taux d’imposition frangais

Charge ou produit d’impot théorique
Retraitement des sociétés étrangéres

Autres retraitements et décalages

Résultats non imposés (régime SIIC)

Passif d'impot lié a la proposition de rectification
Imputation : création de déficits reportables
Charge (+) ou produit (-) d'impét dans le résultat

L'impdt sur les societés est généralement quasi
nul, du fait de loption pour le regime SIIC
souscrite par ACANTHE DEVELOPPEMENT en
2005, qui permet une exonération dIS sur la
fraction du beénéefice provenant de la location
dimmeubles, des plus-values de cession
dimmeubles et des dividendes recus de filiales
soumises au régime speécial, sous réserve d'une
distribution de ces revenus pour des montants
donnés et dans des deélais déeterminés. Cette
exoneration concerne ACANTHE
DEVELOPPEMENT, mais également les filiales
francaises détenues a 95 % au moins qui ont
opté dans des conditions comparables pour le
méme régime ainsi que les résultats de leurs
filiales fiscalement transparentes.

Les résultats imposables sont ceux sortant du
cadre de cette activite.

31/12/2025 31/12/2024

(5 130) (3 967)
4216 1868
(914) (2 099)

25% 25%
228 525
(191) (203)

(2 245) 1824
2 492 (199)
4282
(350) (79)
4216 1868

Statut SIIC des societés du Groupe

31/12/2025

ACANTHE DEVELOPPEMENT SIIC
CEDRIANE Non SIIC
SOCIETE CIVILE CHARRON SIIC
SAUMAN FINANCE Non SIIC
SURBAK SIIC
TRENUBEL Non SIIC
VENUS SIIC

Les 4 216 K€ dimpdts differes sont composeés
- pour 4 282 K€ résultant de la revue des

hypotheses et de leur probabilite
d'occurrences dans le cadre du litige fiscal
sur le regime SIIC (Note 9.3.2),

- pour -128 K€ d'impéts differés sur le bien sis

avenue de l'Astronomie a Bruxelles (présent
en retraitement des Sociéetés étrangeres),

- pour 63 K€ de complement dimpéts differés

sur le bien sis quai Malaquais a Paris (autres
retraitements et décalages) proprieté de
CEDRIANE, malgré wune valeur du bien
immobilier inchangee.
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NOTE 6. SECTEURS OPERATIONNELS

Le Groupe realise lintégralité de son chiffre
d'affaires dans la zone Euro, dans le secteur de

Le patrimoine immobilier (immeubles de
placement et stocks) du Groupe représente au

limmobilier. 31 décembre 2025 une surface totale de
9 374 m? Les surfaces sont réparties de la

maniére suivante :

[enm | 31/12/2025 | 31/12/2024 | % établi en fonction des m? 31/12/2025 | 31/12/2024

Bureaux 7 884 m? 7 884 m? Paris 65,3 % 65,3 %
Habitations 627 m? 627 m? Région Parisienne (hors Paris) - -
Surfaces commerciales 863 m? 863 m? Province - -
Divers 0 m2 0 m2 Etranger ™ 347 % 347 %
Total 9 374 m? 9374m?  Total 100 % 100 %

Le seul bien situé a I'étranger (3 255 m?) est I'immeuble sis au 9 avenue de I'’Astronomie a Bruxelles.

Décomposition des actifs (En milliers d'euros) 31/12/2025 31/12/2024
Patrimoine immobilier (” par secteur géographique _—

Paris 104 100 105 108
Région Parisienne

Province

Etranger 4230 4330
Autres actifs non affectables @ 19 346 23374
Total des actifs 127 676 132 812

() Le patrimoine immobilier intégre la partie de l'immeuble Charron occupée par Acanthe et le Parking
@ Actifs non immobiliers

Au 31 décembre 2025

Informations bilantielles par secteur d'activité au 31 décembre 2025

| Bureaux | commerces | Habitations | Nonaffectable

98 781

(En milliers d'euros)
Actif

Immeubles de placement 59 650 20713 18 354 63

Actifs corporels Parking Bureaux

administratifs 9 550

9505 - - 45

Stock d'immeubles - - - B
Immeubles destinés a la vente - - - i

Passifs financiers non courants - - - 53 53
Passifs financiers courants - - - 10 10

Acquisitions d'actifs sectoriels évalués au 31 décembre 2025

= 81 = = 81

(En milliers d'euros)
Immeubles de placement

Cessions d'actifs sectoriels en 2025

(En milliers d'euros)

Immeubles de placement
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Compte de résultat par secteur d'activité au 31 décembre 2025

(En milliers d'euros)

Loyers

Charges locatives refacturées

Charges locatives globales

Revenus nets des immeubles

Frais de personnel

Autres frais généraux @

Autres produits et charges

Variation de valeur des immeubles de placement
Dotations aux autres amortissements et provisions ©
Reprise des autres amortissements et provisions
Résultat de cession immeubles de placement
Résultat de cession des filiales cédées

Produits de trésorerie

Codt de I'endettement financier brut

Autres produits et charges financiers

Résultat avant impot

Imp6ts sur les sociétés

Résultat net

() Les frais de personnel et les autres frais généraux sont répartis en fonction des m2.

366

87
(129)
324
(48)
(100)

(3)

176
(63)
113

917 1688
55 273
(64) (790)
908 1171
(66) (602)
(138) (1 256)
88 (1 439)
3 29

1
796 (2 097)
128
796 (1969)

@ Les autres frais généraux sont constitués essentiellement des colits de gestion générale du Groupe.
@ Les dotations aux amortissements et provisions non affectables concernent principalement la dotation sur la partie de I''mmeuble Charron occupée par ACANTHE

DEVELOPPEMENT.

Commerces | Bureaux Bien Cédé o
affectable

(2)
- (2)
(25)

32
0)
(195)
211

(4)

196

- 211
(4 282)
. (4 070)

Revenus nets des immeubles par Société et secteur d'activité au 31 décembre 2025

2971
416
(986)
2 401
(747)
(1 494)
32
(1 354)
(195)
211

35

4)

196
(914)
(4216)
(5 130)

(En milliers d'euros)

ACANTHE DEVELOPPEMENT
CEDRIANE

CHARRON

VENUS

TRENUBEL

Chiffre D'affaires

ACANTHE DEVELOPPEMENT
CEDRIANE

CHARRON

VENUS

TRENUBEL

Charges locatives

ACANTHE DEVELOPPEMENT
CEDRIANE

CHARRON

VENUS

TRENUBEL

Revenus nets des immeubles
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453
(17)
(112)

(129)
(17)
341

324

973

973

908

908

198
732
156

1961

(106)

Habitations | Commerces Bureaux Bien Cédé I Total
affectable
= - 875 = - 875

453



Informations du compte de résultat par zone géographique au 31 décembre 2025

Non Total
(En milliers d'euros) affectable

Loyers 2 860 112 - 2971
Charges locatives refacturées 371 45 = - 416
Charges locatives globales (713) (273) - - (986)
Revenus nets des immeubles 2518 (117) - - 2 401
Variation de valeur des immeubles de placement (1254) (100) - - (1354)

Informations bilantielles par zones géographiques au 31 décembre 2025

Non Total
(En milliers d'euros) affectable otd

Actif
Immeubles de placement 94 551 4230 i 98 781
Actifs corporels Parking bureaux administratifs 9 550 = . 9550

Stock d'immeubles
Immeubles destinés a la vente

Passifs financiers non courants = = 58 58
Passifs financiers courants - - 10 10

Acquisitions d'actifs par zones géographiques évalués au 31 décembre 2025

Région
parisienne Non affectable Total
(En milliers d'euros) (hors Paris)
81 = = = = 81

Immeubles de placement

Cessions d'actifs par zones géographiques en 2025

Région
parisienne Non affectable &
(En milliers d'euros) (hors Paris)

Immeubles de placement

Au 31 décembre 2024

Informations bilantielles par secteur d'activité au 31 décembre 2024

Actif
Immeubles de placement 61008 20 625 18 357 63 100 054
Actifs corporels Parking Bureaux administratifs 9340 = - 45 9384

Stock d'immeubles
Immeubles destinés a la vente

Passifs financiers non courants - - - 63 63
Passifs financiers courants - - - 9 9
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Acquisitions d'actifs sectoriels évalués au 31 décembre 2024

= = = 61 = 61

Immeubles de placement

Cessions d'actifs sectoriels en 2024

Immeubles de placement

Compte de résultat par secteur d'activité au 31 décembre 2024

(En milliers d'euros)

Loyers

Charges locatives refacturées

Charges locatives globales

Revenus nets des immeubles

Frais de personnel @

Autres frais généraux @

Autres produits et charges

Variation de valeur des immeubles de placement
Dotations aux autres amortissements et provisions ©
Reprise des autres amortissements et provisions
Résultat de cession immeubles de placement
Résultat de cession des filiales cédées

Produits de trésorerie

Codt de I'endettement financier brut

Autres produits et charges financiers

Résultat avant impot

Impots sur les sociétés

Résultat net

v o
357 887

77 44
(104) (72)
330 860
(50) (68)
(93) (129)
(86) 125

7 10
108 798
(1 868)
(1760) 798

() Les frais de personnel et les autres frais généraux sont répartis en fonction des m2.

@ Les autres frais généraux sont constitués essentiellement des colits de gestion générale du Groupe.

. L. Non
affectable

2134
422 -
(849) }
1706 -
(626) )

(1175) -
46 :

(3313) -

91 -

(3 270) -

(3 270) -

(2)
)
(198)

171

(281)
425

()
155
265

265

3378
543
(1026)
2 894
(942)
(1 397)
217
(3274)
(281)
425

109

(5)

155
(2 099)
(1 868)
(3 967)

@ Les dotations aux amortissements et provisions non affectables concernent principalement la dotation sur la partie de l'immeuble Charron occupée par ACANTHE
DEVELOPPEMENT et la dotation aux provisions concernant les anciens actionnaires FIG.

Informations du compte de résultat par zone géographique au 31 décembre 2024

Loyers 3268
Charges locatives refacturées 516

Charges locatives globales (768)
Revenus nets des immeubles 3016

Variation de valeur des immeubles
de placement

(2 684)

109
27
(258)
(122)

(590)
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Non affectable

3378
543
(1.026)
2894

(3 274)



Informations bilantielles par zones géographiques au 31 décembre 2024

(En milliers d'euros)
Actif

Non

Immeubles de placement 95724 4330 100 054
Actifs corporels Parking bureaux administratifs 9384 = . 9384
Stock d'immeubles

Immeubles destinés a la vente

Passifs financiers non courants 63 63
Passifs financiers courants 9 10

Acquisitions d'actifs par zones géographiques évalués au 31 décembre 2024

Région

parisienne
(hors Paris)
61 =

(En milliers d'euros)

Immeubles de placement

: - . 61

NOTE 7. ENGAGEMENTS HORS BILAN

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

7.1. ENGAGEMENTS HORS BILAN LIES
AU PERIMETRE DU GROUPE CONSOLIDE

Aucun engagement donnée ou recu lie au
perimetre du groupe n'existe a la cloture de
l'exercice.

7.2. ENGAGEMENTS HORS BILAN LIES
AUX OPERATIONS DE FINANCEMENT
7.21. Engagements donnés
Les engagements ne sont exercables qu'a
hauteur des sommes restant reellement a
rembourser au jour de lexercice de la garantie,
majorées des frais, droits et accessoires dans
la limite de 20 % de ce montant. L'impact réel
de ces engagements pour le Groupe a la date
de cléture des comptes de lexercice 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.

Les emprunts ayant tous été rembourses suite
a la cession de limmeuble sis rue de Rivoli a
Paris, en 2021, il n'existe plus d'engagement.

Autres engagements

Enfin, le groupe n'a accordé a des tiers ni ligne
de créedit non encore utilisee (lettres de

tirages,.) ni engagement de rachat de valeurs
prétées ou deposees en garantie.

7.3. ENGAGEMENTS HORS BILAN LIES
AUX ACTIVITES OPERATIONNELLES

DU GROUPE
7.31. Engagements donnés
Deux hypotheques ont été prises a titre

conservatoire par le Trésor Public.

La premiere concerne un immeuble qui était la
proprieté de la societe FRANCE IMMOBILIER
GROUP (FIG) qui est devenu, suite au traite
d'apport publié, la proprieté de la SNC VENUS
qui n'a aucune dette envers 'Administration
Fiscale. Cette hypothéque (12 425 K€) n'était
pas inscrite a la date de lapport sur le releve
fourni par notre notaire. Cette opeération est liee
aux difféerents litiges avec la societe FIG qui
sont détaillées dans la Note 9.3.1.

La seconde concerne limmeuble quai
Malaquais (ACANTHE DEVELOPPEMENT) pour
un montant de 2 790 K€ concernant la
proposition de rectification, principalement lié au
réegime SIIC des exercices 2018-2022 (Note
9.3.2).
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La troisieme concerne  limmeuble quai
Malaquais (CEDRIANE) pour un montant de
3 003 K€ a la suite de la proposition de

rectification de la cession du 5 quai Malaquais,
courrier recu fin mars 2026.

31/12/2025 31/12/2024

18218 15215

(En milliers d’euros)

Inscriptions hypothécaires
sur les immeubles

La répartition des montants d'hypotheques est
la suivante :

Totalau | A moins Delad |, \ocone
(En milliers d’euros) EEIVAPIZEN IR 5 ans
0 0

Hypotheques 18218 18218

7.3.2. Engagements recus

Neant.

NOTE 8. EXPOSITION AUX RISQUES

La Société a procédé a une revue des risques
qui  pourraient avoir un effet défavorable
significatif sur son activite, sa situation financiere
ou ses resultats (ou sur sa capacité a realiser
ses objectifs) et considere quil ny a pas
dautres  risques  significatifs  hormis  ceux
présentés. Les risques sont présentés selon
limpact qu'ils pourraient avoir sur les capitaux
propres du Groupe, selon un ordre deécroissant.

RISQUE FISCAL LIE AU STATUT DE SIIC

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

Cette exonération d1S est cependant
subordonnée au respect de certaines obligations
et notamment de distribution des revenus locatifs
nets, des plus-values et des dividendes, pour
des montants donnés et dans des délais
déterminés. Ainsi, les revenus locatifs nets doivent
étre distribués aux actionnaires a hauteur dau
moins 95 % avant la fin de lexercice qui suit celui
de leur réalisation et les plus-values a hauteur
dau moins 70 % avant la fin du deuxieme
exercice qui suit celui de leur réalisation. Quant
aux dividendes recus des filiales soumises au

régime spécial, ils doivent étre redistribués en
totalité au cours de lexercice suivant celui de
leur perception. Un suivi est effectué chaque
annee afin de se conformer a ces obligations.

Les filiales dACANTHE DEVELOPPEMENT
detenues a 95 % au moins par cette derniére
ont de&ja ou pourront opter, dans des conditions
comparables, pour le méme regime.

Le bénefice du regime des SIIC est egalement
soumis a d'autres conditions et notamment celui
relatif a la détention du capital. Comme toutes
les SIIC, ACANTHE DEVELOPPEMENT ne doit
pas avoir son capital social détenu directement
ou indirectement a 60 % ou plus par un Mméme
actionnaire ou plusieurs actionnaires agissant de
concert (@ Llexception des situations dans
lesquelles la participation a 60 % ou plus est
détenue par une ou plusieurs SIIC). Pour les
societés déja placées sous le régime des SIIC
avant le 1 janvier 2007, cette condition devait,
en principe, étre respectée au 1° janvier 2009.
Toutefois, le | de 'Article 24 de la loi de finances
pour 2009 avait reporté lentrée en vigueur de
cette condition au 1* janvier 2010.

Ce plafond de détention peut toutefois étre
dépassé, a titre exceptionnel, du fait de la
réalisation de certaines opérations (OPA ou OPE
visees a l'Article L 433-1 du Code monétaire et
financier, fusions, scissions ou confusions de
patrimoine visees a lArticle 210-0 A du Code
geénéral des impdts et opérations de conversion
ou de remboursement d'obligations en actions)
sous réserve que le taux de détention soit
rameneé en-dessous de 60 % avant l'expiration
du délai de depdt de la deéclaration de résultats
de l'exercice concerne.

La loi vise deux situations, celle du dépassement
temporaire du seuil de 60 % non justifie par lun
des evénements mentionnés ci-avant, et celle dans
laquelle il N'a pas été remeédié a cette situation a
la cléture de lexercice de dépassement.
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Dans le premier cas, le regime SIIC est
suspendu pour la durée de ce seul exercice si
la situation est régularisée avant la cloture de
cet exercice.

Au titre de cet exercice de suspension, la SIIC
est imposée a IS dans les conditions de droit
commun, sous réserve des plus-values de
cession dimmeubles qui sont, aprés deéduction
des amortissements antérieurement deduits des
résultats exonérés, taxées au taux réduit de 19 %

Le retour au regime d'exonération au titre de
l'exercice suivant entraine en principe les
consequences de la cessation d'entreprise, mais
des atténuations sont toutefois prevues en ce
qui  concerne limposition des plus-values
latentes. Ainsi, les plus-values latentes sur les
immeubles, droits afférents a un contrat de
credit-bail et parts de sociétées de personnes
ayant un objet identique a celui des SIIC ne
sont soumises a lIS au taux réduit de 19 % que
sur la fraction acquise depuis le premier jour de
lexercice au cours duquel le plafond a éte
dépasse et les plus-values latentes relatives aux
immobilisations autres ne font pas lobjet d'une
imposition immeédiate si aucune modification
n'est apportée aux écritures comptables.

Enfin, le montant de limpot du est également
majoré de limposition au taux reduit de 19 % sur
les plus-values latentes sur les immeubles, droits
afferents a un contrat de crédit-bail immobilier et
participations, acquises durant la période de
suspension, qui aurait été exigible si la societe
n'était pas sortie du régime. Dans le second cas,
la non-régularisation du depassement du seuil de
60 % entraine, au surplus, la sortie définitive du
regime.

Or, en cas de sortie, notamment pour ce motif
et si cet événement intervient dans les dix ans
suivant loption pour le régime des SIIC, la SIIC
est alors tenue dacquitter un complément d'IS
sur les plus-values qui ont eté imposées lors de
lentréee dans le réegime au taux reduit, portant
le taux dimposition globale des plus-values en
question au taux de droit commun prévu a
lArticle 219 | du Code général des impdts.

Par ailleurs, la SIIC et ses filiales doivent reintegrer
dans leurs résultats fiscaux de lexercice de
sortie la fraction du bénéfice distribuable existant
a la date de cloture de cet exercice et provenant
de sommes antérieurement exonérees. Le
montant dIS du est egalement majore d'une
imposition au taux de 25 % des plus-values
latentes sur les immeubles, droits afférents a un
contrat de crédit-bail immobilier et participations,
acquises pendant le régime, diminuées dun

dixieme par année civile ecoulée depuis lentree
dans le régime.

A la connaissance de la Société, aucun
actionnaire n'atteint au 31 décembre 2025, dans
les conditions précitées, le seuil de 60 % de
détention directe ou indirecte dans le capital
d'’ACANTHE DEVELOPPEMENT (cf. Notes 4.3.1).

En ce qui concerne les dividendes distribués par
ACANTHE DEVELOPPEMENT a compter de son
option, la loi prévoit enfin lapplication dun
prélevement de 20 % sur ceux des dividendes
preleves sur des béneéfices exoneéres et distribues a
un actionnaire autre quune personne physique,
détenant, directement ou indirectement, au
moment de la mise en paiement, au moins 10 %
des droits a dividendes de la SIC distributrice,
lorsque ces dividendes ne sont pas soumis a
limpot sur les societés (ou a un impdt equivalent)
chez cet actionnaire, sauf lorsque celui-ci est une
société tenue a une obligation de redistribution de
lintegralite des dividendes ainsi percus.

Pour ACANTHE DEVELOPPEMENT, le regime
SIIC a été remis en cause par l'administration
fiscale suite a une vérification de comptabilite.
et des propositions de rectifications d'un
montant total de 18,0 M€ ont été émises a son

encontre. Ces impositions reposent sur des
allegations de ladministration fiscale selon
lesquelles l'actionnaire majoritaire aurait

indirectement détenu plus de 60 % du capital
de la societe ACANTHE DEVELOPPEMENT
entre 2011 et 2016, ce qui entrainerait la perte
du regime fiscal des SIIC.

Le risque maximal encouru fin 2025, au titre du
redressement serait de 180 M€, auquel
s'ajouterait une imposition sur les plus-values
latentes a hauteur de 92 M€, qui serait due si
la perte du regime SIIC devenait définitive
(décision judiciaire entree en force), basee sur
les plus-values potentielles des immeubles
detenus au 31 decembre 2025 Ces points sont
detailles dans la Note 9.3.2 sur les litiges.

S'il devait se matérialiser, ce risque pourrait
avoir, par ailleurs, un impact sur la liquidite et
limage de l'entreprise.

Afin de remeédier a ces risques, la Societé avec
l'aide de ses conseils conteste les positions de
ladministration  fiscale, et a initie des
réclamations  contentieuses. Au cours de
lexercice 2025, lévolution de la procédure
fiscale (dont recours hiérarchique, interlocution
departementale, réception des avis de mise en
recouvrement et des mises en demeure),
caractérisee notamment par l'absence de suite
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favorable aux échanges engages avec
'administration, conduit la societé a considérer
que le litige s'inscrit désormais dans une
phase contentieuse.

Il résulte de l'ensemble de ces élements que la
somme des hypothéses pondérées par leur
probabilité d'occurrence de sortie de ressources
sans contrepartie au moins équivalente est de
132 M€ (74 ME€ relatif au risque sur limpdt
exigible et 5.8 M€ relative a limpdt differe). En
consequence, un complément de passif d'impdt
a été provisionné pour un montant de 4,3 M€.

Compte tenu de la valeur et de la qualite de
ses actifs, la Societé considere qu'il n'existe
aucun risque quant a sa solvabilité

RISQUE DE PERTE DE VALEUR: LES IMPACTS SURLES
RESULTATS DE L’APPLICATION DE LAMETHODE
DELAJUSTE VALEUR

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

Tests de sensibilité

Des tests de sensibilité ont été conduits et
aboutissent aux résultats suivants :

a) Sur la base du taux de rendement au
31 décembre 2025, une augmentation de 50
points de base ferait baisser de 2,3 M€, la
valeur du patrimoine de commerces.

b) Pour limmobilier d'habitation, une variation
de -10 % de la valeur du marché, entrainerait
une baisse de 1.8 M€ de ce patrimoine
(hors droits et frais de mutation).

¢) Au niveau des bureaux, une augmentation
de 50 points de base du taux de rendement
ferait baisser de 7,3 M€ la valeur totale du
patrimoine de bureau (IAS 40 et IAS 16).

d) Une variation de -10 % de la valeur du
marché de limmobilier des biens divers,
entrainerait une baisse de 6 K€ de ce
patrimoine (hors droits et frais de mutation).

La sensibilité envisagée pourrait donc avoir un
impact negatif sur le patrimoine immeuble de
placement de 114 M€ sur la valeur du patrimoine
immobilier soit 10,5 % de ce demier.

Les hypotheses retenues pour lélaboration de
ces tests de sensibilité ont été choisies pour
permettre d'obtenir une estimation de limpact
d'une variation du marché immobilier.

RISQUE DE LIQUIDITE

La politique du Groupe consiste a diversifier ses
contreparties pour éviter les risques lies a une
concentration excessive et a sélectionner des
contreparties de maniere qualitative. En outre, le
Groupe controle les risques de crédits associés
aux instruments financiers dans lesquels il
investit en fonction de la notation de ses
contreparties. Au 31 décembre 2025, la trésorerie
du Groupe s'élevait, a 1,2 M€ contre 6,7 M€ au
31 décembre 2024. Le Groupe place, autant que
possible, ses excédents de trésorerie sur des
instruments financiers monétaires court termes
negociés avec des contreparties dont les
notations financieres sont au minimum de trois
étoiles a la notation Morningstar.

Au 31 decembre 2025, pour les raisons déja
citees, lequilibre de liquidites d'exploitation a
court terme est largement respecté : toutes les
dettes (39 M€) sont des dettes courantes (a
moins d'un an) et elles sont compenseées par les
actifs courants (13,9 M€ ayant une échéance a
moins d'un an).

Concernant enfin le montant du dividende a
distribuer en application du regime SIIC, la
Societe prendra, le cas echeéant, toutes les
mesures lui permettant de faire face a ses
obligations étant précisé que sa trésorerie
actuelle est suffisante.

La Societé a procedée a une revue spéecifique de
son risque de liquidité et elle considére étre en
mesure de faire face a ses échéances a venir.

RISQUE DE CONTREPARTIE
Placements

Le risque de contrepartie concerne les
placements effectués par le Groupe et les
contreparties du Groupe dans ses transactions
commerciales. Le risque de contrepartie sur les
actifs financiers de transaction est limité par le
type de support utilisé, essentiellement des
OPCVM monétaires gerés par des
établissements  notoirement  reconnus.  Le
Groupe place en effet ses excédents sur des
instruments  financiers, dont les notations
financieres sont au minimum trois étoiles dans
la notation Morningstar.

Clients

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

L'ensemble de nos locations est réalise aupres
de PME. En cas dimpayés des loyers, si le
locataire se retrouvait en état de cessation des
paiements. L'Administrateur judiciaire  devrait
alors decider de la poursuite du bail et, dans

Créances échues mais non depréciees ;

ce cas, est responsable des paiements sur ses
propres deniers.

Il pourrait dans un délai, en général de 3 mois
(couvert par le depét de garantie), renoncer a
la poursuite du bail et donc rendre les clefs
des locaux. Le risque le plus important pour le
Groupe étant alors lié a la période de vacance
afin de retrouver un nouveau locataire avec un
loyer negocié qui pourrait étre a la baisse en
fonction du marche.

31/12/2025
Actifs échus a la date de cloture Actifs Actifs ni
U oo | cimos | ames | T | sl | R GTGL
E{;ﬂ;‘;es 310 4 3 79 (64) 1077 1409
ﬁfg;izes 159 (159) 11221 11221
Total 310 4 3 238 (223) 12 298 12 630

Les baux font lobjet de dépdts de garantie fixés a trois mois de loyers hors charges, limitant le

risque d'irrécouvrabilité des créances de loyers.

31/12/2024

Actifs échus a la date de cloture . Actifs ni

(En milli Ao Dépréciation dé(:)tréf:iés Total

n miiliers o Anrécia
CrEEmeEs 621 1207 6 1834 331 (172) 1335 3328
clients
T 159 (159) 8104 8104
creances
Total 621 1207 6 1834 490 (331) 9439 11 432
La plus importante créance client (hors RISQUE D’ASSURANCE
entreprises  liees) représente 36,11 % au

31 décembre 2025 de l'encours client (contre
28,39 % au 31 décembre 2024).

Les cinq premiers clients de lencours des
créances facturees représentent 78,36 % (389 K€).
Eu égard au nombre dactifs et au nombre de
locataires  subséquents, linterprétation de ce
pourcentage reste limitée.

Autres risques de contrepartie
Concernant les autres débiteurs tels que les

notaires ou les gestionnaires dimmeubles, ces
professions sont couvertes par des assurances.

Le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT bénéficie
d'une couverture dassurance destinee a garantir
ses actifs immobiliers qui permettrait une
reconstruction a neuf (hors valeur du terrain) des
immeubles de placement du Groupe. La Société
dépendant du marché de lassurance, les primes
versees pourraient subir une augmentation en cas
de sinistre majeur supporté par les compagnies
d'assurance.

Nos immeubles sont assurés aupres de
compagnies notoirement solvables, soit aupres
de Chubb European Group Limited et d'Hiscox.
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RISQUES FINANCIERS LIES AUX EFFETS
DU CHANGEMENT CLIMATIQUE

Le Groupe n'a pas identifie de risques financiers
spécifiques lies aux effets du changement
climatique dans lexercice de son activité au
cours de l'exercice clos le 31 decembre 2025,

Pour autant, limmeuble d'habitation sis quai
Malaquais a Paris pourrait étre impacté par le
plafonnement des loyers au regard de son bilan
DPE, mais du fat de sa situation
exceptionnelle, et de la demande sur les biens
premiums (emplacement, surface, attractivite de
Paris), sa valorisation reste soutenue.

Enfin, la loi Elan impose aux immeubles de
bureaux de plus de 1 000 m? une baisse de leurs
consommations de 40 % dici a 2030. Une
premiére phase de releves a éte effectuee et
renseignee sur le site national prévu a cet effet,
et une phase didentification des economies a été
lancee, afin d'approcher l'objectif édicté par la loi.

Il est a prévoir que, dans les années a venir, le
taux « prime » sur le Quartier Central des Affaires
(Paris) soit réserve a des immeubles ayant
bénéficie d'une restructuration compléte minimisant
limpact environnemental de leur exploitation. Par
consequent, les biens non restructurés auront un
taux de rendement attendu par les investisseurs
potentiels leégerement supérieur, ce qui impactera
négativement la valeur de lactif.

Limmeuble situe rue Pierre Charron dans le
8°me arrondissement de Paris étant raccordé au
chauffage urbain, son impact concernant les
émissions de CO? est limité. Le second
immeuble situé rue de la Banque dans le 2°m
arrondissement de Paris pourrait potentiellement
étre raccordé au chauffage urbain, ce dernier
passant dans la rue, afin de limiter les
emissions de gaz a effet de serre. Ces deux
immeubles situés dans le quartier central des
affaires  sont des  batiments de @ type
haussmannien, avec des possibilites restreintes
quant aux travaux realisables (lisolation par
l'extérieur étant inenvisageable, et celle par
lintérieur déenaturant le charme des locaux).

Le portail Georisques répertorie les risques suivants .

Portail Géorisques Inondation | Remontée Mouvements
de nappe de terrain

15 rue de la Banque a Paris

3 Quai Malaquais a Paris E E

18 rue de Berri a Paris NC NC

55 rue Pierre Charron a Paris NC NC

gre:l\;irlllléi de I'Astronomie a NG NC

(' NC = Inconnu, E = Existant, F = Faible, M = Modéré, | = Important,

RISQUE LIE A LA STRUCTURATION DU CAPITAL
ET A LA DETENTION MAJORITAIRE DU CAPITAL

L'actionnaire majoritaire dispose d'une influence
significative sur les décisions importantes de la
Société. Cette position pourrait  potentiellement
engendrer un controle exercé de maniére abusive.

Mais, conformément au code AFEP-MEDEF,
lorsque le président et le directeur genéral sont la
méme personne, des mesures ont ete prises qui
permettent de mieux equilibrer les pouvoirs au
sein du Conseil dAdministration et dassurer une
gouvernance plus transparente et efficace :

- reunions informelles entre Administrateurs
non-executifs pour discuter des orientations
stratégiques ;

- un Administrateur  indépendant
'équilibre des débats du conseil ;

veille a

F
F
F
F

NC

Retrait Feu de
gonflement | Avalanche f Radon
: oret
des argiles
F
NC NC F
NC NC F
NC NC F
NC NC NC
- =non pris en compte
- nomination d'un directeur général delegue

avec des responsabilités distinctes pour éviter
une concentration excessive des pouvoirs.

Le Président Directeur Général a une attention
particuliere pour prévenir d'éventuels conflits
dintéréts et tient compte, dans ses décisions
de président, de tous les intéréts, qu'ils soient
majoritaires ou minoritaires.

FACTEURS D’'INCERTITUDES

Incertitudes liées au marché
Les incertitudes lieces a la gestion du
portefeuille dimmeubles de placement sont
lices aux éléments suivants :
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Le taux d'indexation des loyers :

- Pour les bureaux et les commerces : le principal
taux dindexation retenu par le Groupe dans
les baux signés est lindice INSEE du cout de la
construction. La revision des baux est realisee,
principalement, tous les ans. Seuls certains baux
font lobjet d'une révision triennale.

- Pour les logements : le principal taux
d'indexation retenu par le Groupe dans les baux
signés est lindice IRL (indice de réféerence des
loyers). La revision des baux fait, principalement,
lobjet d'une révision annuelle.

Par consequent, les revenus futurs des
immeubles seront corréeles a l'éevolution de ces
indicateurs.

Le montant du loyer de réféerence et son
evolution etant fixés dans le bail, il simpose
aux parties de par la loi jusqua la fin de
celui-ci. Toutefois, des renegociations des loyers
avec le locataire peuvent intervenir en cours
de bail uniquement en cas de volonté
commune des deux parties.

Les dispositions legales « anti-inflation » qui a limite
la hausse des loyers dhabitation et des locaux
commerciaux occupes par les petites entreprises a
35 % pourrait générer des revenus moindres eu
égard a ce plafonnement, sil venait a étre
reconduit du fait d'une forte inflation.

Le taux d'occupation des immeubles :

Le taux d'occupation financier est de 64.8 % au
31 décembre 2025 Le taux d'occupation a la
méme date est de 48 %.

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

L'évolution du marché immobilier :

['evolution du marcheé est decrite dans la Note 12
du rapport de gestion du Conseil d’Administration.

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

Le tableau ci-apres présente lincidence d'une
variation a la hausse ou a la baisse de lindice
du cout de la construction de 50 points de
base, le cout de la construction ayant vu son
indice régresser au 3°™ trimestre 2025,

L'indice du colt de la construction du 3°™ trimestre 2025 s'éléve est de 2 056.

31/12/2025 31/12/2024

(En milliers d'euros)

- Evolution de lindice de référence des loyers

Impact résultat (TGS TS Impact résultat 2 TS
propres propres

Coat de la construction +/- 50 points +/- 63

+/-70

Le tableau ci-aprés présente lincidence d'une variation a la hausse ou a la baisse de lindice de
reféerence des loyers de 3 points de base. Cet indice est considéré comme repréesentatif.

Le dernier indice de référence des loyers connu a la date darrété des comptes est celui du

4°™ trimestre 2025 L'indice s'éléve a 145,78.

31/12/2025 31/12/2024

(En milliers d'euros)

Impact résultat G T Impact résultat LI (T
propres propres

Indice de référence des loyers +/- 3 points +/-8

+-7
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La maturité des baux

La maturité des baux sur la base des baux en cours au 31 décembre 2025 (montant des loyers dont
les baux vont étre renouvelés selon une certaine périodicite) est présentée dans le tableau ci-dessous.

(En milliers d'euros)

Loyers a percevoir 8402

RISQUE SUR LA GESTION DU CAPITAL

Le Groupe gere son capital pour s'assurer que
les entités du Groupe seront capables de
continuer leur exploitation en maximisant le
retour sur investissement des actionnaires par
l'optimisation de l'équilibre « capitaux propres »
et « Endettement net », la position actuelle
constituant un « excedent net de trésorerie ».

L' « Excédent net de trésorerie » retenu inclut les
emprunts mentionnés en Note 4.6 de lannexe aux
comptes consolidés minorés de la trésorerie et des

NOTE 9. AUTRES INFORMATIONS

91.  ACTIF NET REEVALUE

Le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMMENT a décidé
dadopter loption d'évaluation a la juste valeur de
la norme IAS 40, afin dévaluer les 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 marche des
« immeubles de placement », et de donner au
patrimoine sa valeur de marchée.

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

Le Groupe reste également tres vigilant a
'évolution macroeconomique internationale et
nationale ainsi qua la fiscalite toujours
mouvante de limmobilier d'entreprises, qui est
toujours l'un des actifs les plus rentables et une
valeur refuge pour les investisseurs.

Echéance a un an Echéance a plus d’'un an et a Echéance a plus
Total X
au plus moins de 5 ans de 5 ans

2948

3801 1652

equivalents de trésorerie. Les « capitaux propres »
comprennent le capital social de la societe mere,
augmenté des réserves consolidées et du résultat
consolidé de la période. Le calcul du ratio conduit
en fait a constater en 2025 un excédent net de
trésorerie de 1.2 M€,

Le Groupe n'ayant plus d'endettement contracte,
le ratio demeure largement inférieur a 50 %
confirmant labsence de risque de dépendance
financiere.

Les elements relatifs au contexte economique,
marché immobilier de linvestissement, au
marché locatif de bureau, au marché résidentiel
immobilier, ainsi que les perspectives pour
2025 sont présents dans le rapport de gestion
en Note 8 Situation et valeur du patrimoine -
Evolution prévisible et perspectives d'avenir de
la Société et du Groupe.

Le patrimoine du Groupe

Le patrimoine du groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT affiche un taux d'occupation de
48 %. Sur ces mémes criteres, ce taux augmente
a 73 % pour le seul patrimoine parisien.

Les expertises au 31 décembre 2025 ont éte
réalisees, comme pour les exercices precedents,
selon des criteres définis dans la Charte de
IExpertise en Evaluation Immobiliere et appliquées
par lensemble des sociétes foncieres cotees.

Les biens qui font l'objet de promesses de vente
sans conditions suspensives importantes sont
évalués quant a eux, au prix net de cession et
basculés en actif disponible a la vente.
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Le patrimoine du groupe est estmeé a 108 330 K€
(immeubles de placement plus les parties
occupees par le Groupe et les parkings en
immobilisation). 1L est composé a hauteur de
59 650 K€ de bureaux (63,9 %) y compris la partie
occupee par le Groupe), 20 713 K€ de
commerces (191 %), 18 354 K€ dimmeubles
résidentiels (16,9 %), auxquels se rajoutent les
bureaux occupés par le Groupe 9 505 KE€ et les
parkings pour 108 K€ (0,1 %).

En surfaces, les bureaux représentent 7 401 m?
(841 %) y compris la partie occupee par le
Groupe), les commerces 863 m? (92 %), le
résidentiel 627 m? (6,7 %), et 483 m? de bureaux
occupes par le Groupe.

Les expertises sur le patrimoine du groupe
ACANTHE DEVELOPPEMENT ont dégage, par

rapport au 31 décembre 2024, et a périmétre
constant, une diminution de la valeur de 1,0 %.

La situation nette du Groupe ressort de ce fait
a 107 551 K€ pour le calcul de lActif Net
Réévalue (ANR). L'Actif Net Réévalué hors droits
se détermine ainsi au 31 décembre 2025 :

31/12/2025 31/12/2024

(En milliers d'euros)

Capitaux propres consolidés 107 551 112 213
Titres d'autocontrole :

Plus-values sur les titres

d'autocontrole

Actif Net Réévalué 107 551 112 213
Nombre d'actions 165 354 886 165 354 886
ANR par action (en euros) 0,6504 0,6786

Aucun instrument dilutif n'existe au 31 décembre
de chacun des exercices présentés.
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Les valeurs moyennes 2025 au m? suivantes ressortent de ces expertises

18.000€
16.000€
14,000€
12.000€
10.000€
8.000€
5,000€
4,000€
2.000€
0€

Valeur au n?

17,013€

1,300€

Paris Etranger

La valeur des biens au m? s'établit a 17 013 € pour Paris et 1 300 € pour l'étranger.

Reépartition nature (%) Patrimoine en n7 Répartition nature (%) Patrimoine en valeur

0.1%

6.7%

17.0%
‘_ g. =0 ?
63.8% 19.1%
84.1%
M Sureaux B Commerces B Residentiel B Sureoux B Commerces B Residentiel B Temrains/divers

Les m? étaient a 841 % des bureaux, a 9.2 % La répartition du patrimoine était constituée a

des commerces, et a 6,7 % du residentiel. 63.8 % de bureaux, a 191 % de commerces, a
17,0 % de residentiel, et a 0,1 % de Terrains et
divers.

Repartition géographique (%) Patrimoine en nv Répartition géographique (%) Patrimoine en valeur
i 3.9%
34.7%
65.3%
96.1%

B Paris B Etronger

B Paris B Etronger

653 % des m? se situent a Paris, et 347 % a La valeur du patrimoine était a 961 %

l'étranger.

Parisienne, et située a l'étranger pour 3,9 %.
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Les valeurs moyennes 2024 au m? suivantes ressortent de ces expertises

Valeur au n?

18.000€
16.000€
14,000€
12.000€
10.000€
8.000€
5,000€
4,000€
2.000€
0€

Paris

17178€

1,330€

Etranger

La valeur des biens au m? s'établissait a 17 178 € pour Paris et 1 330 € pour l'étranger.

Répartition nature (%) Patrimoine en nv

6.7%

‘_ 9.2%

841%
M Sureoux B Commerces B Residenticl

Les m? étaient a 84,1 % des bureaux, a 9.2 %
des commerces, et a 6,7 % du residentiel.

Reépartition géographique (%) Patrimoine en nv

34.7%

65.3%

B fons M Etranger

653 % des m? se situaient a Paris, et 34,7 % a
l'étranger.

Repartition nature (%) Patrimoine en valeur

0.1%
16.8%

64.3% 18.9%

B Sureoux B Commerces B Residentiel B Temains.sdivers
La répartition du patrimoine était constituée a
64,3 % de bureaux, a 189 % de commerces, a

16,8 % de résidentiel, et a 01 % de Terrains et
divers.

Reépartition géographique (%) Patrimoine en valeur

i 4.0%

96.0%

B fons M Etranger

la valeur du patrimoine était a 96 % Parisienne,
et située a l'étranger pour 4 %.
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9.2. SITUATION FISCALE

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

(En milliers d'euros)

Déficits reportables sociaux

Imputations des survaleurs non SIIC

Total déficits fiscaux aprés imputation des survaleurs

La societé ACANTHE DEVELOPPEMENT eétant
en désaccord avec l'administration fiscale quant
a la perte du statut SIIC, nous continuons de
considérer que les déficits fiscaux sont a imputer
sur les résultats non soumis au regime des SIIC.
Les mesures de plafonnement dimputation des
deéficits antérieurs sur les bénéfices futurs (@
100 % jusqua 1 M€ et a 50 % au-dessus de
1 M€) limitent leur utilisation. La seule imputation
notable concerne les survaleurs sur le bien sis
quai Malaquais a Paris. Les déficits fiscaux seront
donc apurés sur une période longue, en
conséquence, aucun impoét differe actif n'est
constaté par mesure de prudence.

9.3. LITIGES ET PASSIFS EVENTUELS

9.3.1. Litiges FIG

a) Procédure en annulation des opérations
effectuées durant la période suspecte
de France Immobilier Group (FIG)

Corrélativement au litige résolu en 2023 avec
danciens actionnaires de FIG, les sociétes
ACANTHE DEVELOPPEMENT, Vénus et Tampico
avaient ete assignées le 2 mai 2012 par le
Liquidateur Judiciaire de la société France
Immobilier  Group (FIG) en vue dobtenir
notamment lannulation de lapport par FIG de
limmeuble du 15 rue de la Banque a Paris 2°m
et des titres de participation realise le
24 novembre 2009 au profit de Vénus ainsi que
lannulation des distributions de lacompte sur
dividendes et des distributions de la prime
d'émission realisees en déecembre 2009.

Le liquidateur de FIG
conséquent notamment :

- la restitution par Vénus de la propriete de
limmeuble du 15 rue de la Banque - 75002
Paris et des titres de participation, le tout
sous astreinte de 10 000 euros par jour ;

- la condamnation de Vénus a rembourser a la
societe FIG les loyers percus, dividendes et
fruts de quelque nature que ce soait,
accessoires aux contrats de bail afférents au

demandait  par

31/12/2025 31/12/2024

48 230 48 328

48 230 48 328

bien immobilier sis 15 rue de la Banque a Paris
2*™e 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 sociéte
Vénus en vue de leur annulation, sous
astreinte de 10 000 € par jour de retard a
compter de la notification qui lui sera faite du
jugement a intervenir ;

lannulation des 95 496 parts sociales de la
societé Veénus une fois que celles-ci et
lensemble immobilier sis 15 rue de la Banque
a Paris 2°™, les contrats de bail y afférents
et les titres de participation auront été
restitués a la sociéeté FIG ; et

- la condamnation solidaire des societes ACANTHE
DEVELOPPEMENT et Tampico a rembourser a
FIG la somme de 4 047 97550 € provenant des
distributions payées en numéraire, augmentée
des intéréts au taux légal a compter du
31 déecembre 2009. Ces demandes ont eté
contestees.

Par décision du Tribunal de commerce de Paris
du 6 février 2015, un sursis a statuer dans
l'attente de la decision de la Cour de cassation
a la suite du pourvoi contre larrét du 27 février
2014 précité a été prononce dans cette
procédure. L'arrét de cassation du 26 avril 2017
ayant été rendu ; l'événement dans lattente
duquel le tribunal avait décidé de surseoir a
statuer est donc survenu. A nouveau, un
jugement de sursis a statuer a été rendu le
2 juin 2021 compte tenu de la procédure en
cours sur le titulaire de la créance.

Par un courrier en date du 8 juillet 2022, le
conseil du liquidateur a sollicité le rétablissement
de laffaire.

Une premiere audience de mise en état a éte
fixee par le Tribunal au 06 octobre 2022 suivi
de renvois successifs. Puis par un jugement du
11 décembre 2024, le tribunal de commerce de
Paris a prononcé un sursis a statuer « dans
lattente d'une décision passee en force de
chose jugée statuant sur la demande d'étre
autorisé a conclure laccord transactionnel et
d'une décision passée en force de chose jugee
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sur la demande a intervenir aux fins
d’homologation de l'accord transactionnel .

Le projet de protocole d'accord transactionnel
dispose que le liquidateur renoncera a cette
procédure des l'homologation dudit protocole
(cf. b ci-dessous).

b) Transaction

La societe ACANTHE DEVELOPPEMENT et
Monsieur BARTHES ont signe et fait
homologuer le 26 mai 2023 puis executer le
9 juin 2023 un protocole daccord transactionnel
aux termes duquel les parties acceptent de
mettre fin de maniére définitive et irrévocable a
l'ensemble des difféerends qui les oppose.

Ces litiges anciens et multiples étaient décrits
au paragraphe 9.32 de lannexe aux comptes
consolidées du groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT figurant dans le rapport
annuel financier publié le 27 avril 2023.

Ce protocole daccord transactionnel était un
préalable nécessaire pour permettre a la filiale
VENUS de conclure un accord amiable avec le
liquidateur de la sociéeté FRANCE IMMOBILIER
GROUP (FIG). A la suite de hombreux échanges,
les différentes parties, dont les sociéetés
Acanthe Deéveloppement et Venus, ont présenté
le 7 mars 2024 au liquidateur un projet de
protocole transactionnel. Une requéte en
autorisation  de  signature  du  protocole
transactionnel a été présente au juge
commissaire le 3 avril 2024. Le juge
commissaire devrait délivrer par ordonnance
lautorisation au liquidateur de signer ce
protocole avant laudience du 13 mai 2024
devant le Tribunal de commerce.

La contrepartie de la contribution financiere de
la société Venus, inchangée depuis 2015 a
savoir une contribution a hauteur de 40 % du
passif FIG, hors créances intra-groupe, soit
44 M€, et 05 M€ au titre des frais de
procédures, est labandon irrévocable par le
liquidateur de sa procédure en annulation des
opérations effectuée durant la période suspecte
de la société FIG.

Il est rappelé que ce projet de protocole est
indivisible avec un autre projet de protocole
conclu concomitamment dans le cadre de la
liquidation judiciaire de la societe Alliance
Designers et a egalement été présenté au juge
commissaire le 3 avril 2024.

Le juge commissaire a rendu son ordonnance
autorisant le liquidateur a signer ce protocole

dont la signification a parties a ete faite le 9
septembre 2024.

Les fonds ont étée versés sur le compte CARPA
de notre cabinet d'avocats, la derniere tranche
layant été debut mars 2025,

Une audience de procedure a eu lieu le
31 mars 2025 afin de faire le point sur la
reception des fonds necessaires au protocole et
sur le dépdét subséquent de la requéte du
Liquidateur Judiciaire aux fins d'homologation
du protocole.

Le liquidateur judiciaire, Me Courtoux, ayant pris
sa retraite au 31 mars 2025 Me Leloup-
Thomas a été designee en lieu et place et a
repris le dossier. A la suite de plusieurs renvois
successifs, le protocole a été signe par Me
Leloup Thomas le 17 juin 2025. L'audience du
8 septembre 2025 du Tribunal des Affaires
Economiques, a rendu un  jugement
d’homologation des transactions concernant les
actions en comblement de passif contre les
dirigeants de FIG, protocole par lequel le
liquidateur se désiste de ses demandes ce dont
le tribunal a pris acte.

Ce protocole emporte également désistement
de son action au titre de la nullité des
opérations en période suspecte, ce qui devra
étre acté au cours d'une prochaine audience
dans le cadre de cette procedure specifique.

Par acte d'huissier du 22 décembre 2025, la
copie du jugement dhomologation du
8 septembre 2025 a été remis a la societe.

Un certificat de non-appel de ce jugement, a
ete émis par le secrétariat-greffe de la cour
dappel de Paris, en date du 13 avril 2026, le
litige est a présent cléture.

Proposition de rectification suite a une
vérification de comptabilité d’ACANTHE
DEVELOPPEMENT

9.3.2.

La societe ACANTHE DEVELOPPEMENT a fait
lobjet d'une vérification de comptabilite qui a
donné lieu a des propositions de rectification en
date des 15 decembre 2022, 19 juillet 2023
(pour les exercices 2017 a 2019), 23 novembre
2023 (pour les exercices 2020 a 2022) et 8 aout
2025 (pour l'exercice 2023).

Sous réserve de quelques points secondaires,
le service veérificateur a principalement entendu
remettre en cause le bénéfice du regime des
SIIC pour lequel la société a opté en 2005 et a
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notifie des rectifications en matiere d'impdt sur
les societés remettant en cause l|'exonération
dimpdt sur les societeés des resultats fiscaux
correspondants.

Ces rectifications ont éte fermement contestées
tant sur le fond que sur le choix de la
procédure retenue (procédure de répression
des abus de droit) mais le service veérificateur
na pas modifie sa position suite a la
presentation des observations de la societe et,
a lissue du recours hierarchique (16 juillet 2024)
et de linterlocution départementale
(27 novembre 2024), a maintenu le 25 janvier
2025, lintegralitée des rectifications notifiees pour
les exercices 2017 a 2022, la notification pour
2023 ayant eu lieu postérieurement.

Les consequences financieres des rectifications
precitees s'élevent au titre des exercices 2018 a
2023 aux montants suivants :

- 97 M€ en principal au titre de limpdt sur
les sociétés et de la contribution sociale
additionnelle ;

- 7.8 M€ au titre de la majoration de 80 % pour
abus de droit ;

- 0,5 M€ au titre des intéréts de retard

Les rappels, majorations et intéréts de retard
afféerents aux exercices 2018 et 2019 ont fait
l'objet d'une mise en recouvrement le 13 février
2025 puis d'une mise en demeure le 28 février
2025 pour un montant en principal de
1 386 434 € (montant global de 2 575 135 €).

Les rappels, majorations et intéréts de retard
afférents aux exercices 2020 a 2022 ont fait
l'objet d'une mise en recouvrement le 14 mars
2025 puis d'une mise en demeure le 31 mars
2025 pour un montant en principal de
7 815 098 € (montant global de 14 357 986 €).
Pour mémoire, une hypotheque d'un montant
de 2 789 622 € a été prise par l'administration.

Des reclamations contentieuses ont éte
présentées a Llencontre de ces rappels le
17 mars 2025, (période 2018-2019) et le 22 avril
2025 (période 2020-2022), et la Societé a
sollicite le bénéfice du sursis de paiement
conformément aux dispositions L277 du livre
des procedures fiscales.

Notre reponse au projet de rectification au titre
de lexercice 2023 a été adressée a
ladministration le 7 octobre 2025.

Ces impositions reposent sur des allegations de
ladministration fiscale selon lesquelles l'actionnaire
majoritaire aurait détenu indirectement plus de
60 % du capital de la societe ACANTHE

DEVELOPPEMENT entre 2011 et 2016, ce qui
entrainerait la perte du regime fiscal des SIIC
(Societes d'Investissement Immobilier Coteées).

En 2005 ACANTHE DEVELOPPEMENT a opté
pour le régime SIIC, option reconnue comme
reguliere et jamais remise en cause au fil des
différents controles de l'administration fiscale.

Par la suite, le législateur a introduit une
condition stipulant que le capital ou les droits
de vote d'une SIIC ne doivent pas étre détenus
a hauteur de 60 % ou plus par une ou
plusieurs personnes agissant de concert. Cette
condition devait étre respectée a partir du
1% janvier 2010 pour les sociétés ayant, comme
ACANTHE DEVELOPPEMENT, opté pour le
régime avant cette date.

Le service veérificateur prétend, sur la base d'une
interprétation qui est entierement contestée par
la societé, que lapplication de la notion de
détention indirecte  a certains  instruments
financiers devrait conduire a considérer que
cette condition n'aurait pas étée respectée pour
les exercices entre 2011 et 2016.

Sur le fond, la societé conteste cette analyse
en constatant qu'elle repose sur une définition
extensive de la notion de détention qui ne tient
pas compte de tout droit de proprieté de
lactionnaire majoritaire  non plus que de
lindépendance de son patrimoine et de celui
d'autres entités proprietaires des actions.

Au titre des exercices veérifies, la societe a
également fait valoir que ladministration fiscale
entendait se prévaloir de l'extension des délais
de reprises prévue aux Articles 1169 et 188 A
du Livre des Procédures Fiscales alors que les
conditions d'application des dérogations sont
considéréees comme non respectees.

Pour lensemble de ces motifs et contestations
développés - a ce stade partiellement - ou a
développer par la societe dans le cadre du
contentieux, il semble que le risque de devoir

supporter definitivement les rappels
dimposition sur le fondement de ces
rectifications peut étre considéré comme
partiel :

-tant sur le plan des principes et de

lappréciation de la probabiltée de voir
lanalyse de l'administration prospérer ;

- que sur le plan du quantum des rappels
dimposition et des motifs pouvant laisser
esperer, méme en cas d'issue défavorable, une
minoration de certaines des conséquences
financieres notifie.
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L'évaluation du passif dimpot reste realisee
selon une approche globale du risque fiscal,
fondée sur une analyse probabilisee des
differentes issues  possibles  du litige,
conformément aux dispositions d'IFRIC 23, et
integrant l'ensemble des conséquences fiscales
susceptibles de resulter de ce litige.

Au cours de lexercice 2025, l'évolution de la
procédure fiscale (dont recours hiérarchique,
interlocution  départementale, réception des
avis de mise en recouvrement et des mises en
demeure), caractérisée notamment par
labsence de suite favorable aux échanges
engages avec ladministration, conduit la
societe a considérer que le litige s'inscrit
désormais dans une phase contentieuse.

Cette évolution procédurale a été prise en
compte dans lappréciation des hypotheses
retenues pour l'évaluation du risque fiscal, sans
remise en cause de la nature de celui-ci ni
des principes méthodologiques appliqués
antérieurement.

Ces hypotheses, incluant également le risque
de devoir comptabiliser un impot différe,
integrent celle d'un maintien de l'ensemble
des consequences financieres comme celle de
labandon intégral des rehaussements ; mais
également des hypothéses résultant de
solutions meédianes : maintien dans le régime
SIC, abandon des pénalités pour abus de
droit, abandon des rehaussements relatifs aux
exercices 2018 et 2019 en considération des
regles de prescription.

Il résulte de l'ensemble de ces éléments que
la somme des hypothéses pondérees par leur
probabilité  d'occurrence de  sortie de
ressources sans  contrepartie  au  moins
éequivalente est de 132 M€ (74 M€ relatif au
risque sur limpot exigible et 58 M€ relatif a
limpot differé). En consequence, un
compléement de passif dimpot a @ éte
provisionné pour un montant de 4,3 M€,

Par ailleurs, la societée doit toujours tenir
compte du fait que loption formulée pour le
regime SIIC est en principe irrévocable et a
pour contrepartie des obligations de
distributions qui, a deéfaut d'étre respectées,
entraineraient la perte définitive du regime,
pour les exercices concernes.

En outre, la qualification des résultats fiscaux
réalises a egalement une incidence sur la
qualification fiscale des dividendes répartis par
la societe et le regime dimposition des
associés.

Pour l'ensemble des motifs et compte tenu de
la  contestation par la  societé  des
rehaussements notifies dans les conditions
exposees precedemment, la sociéte a fait le
choix de continuer a appliquer le régime SIIC
a titre conservatoire et insérer une mention
expresse en ce sens dans ses declarations de
résultats.

Si la proposition de  rectification  de
l'administration fiscale remettant en cause le
regime SIIC, devait étre confirmée par les
instances juridictionnelles administratives, un
impét  differé  passif complémentaire  de
9 153 K€ devrait étre constaté du fait de la
juste valeur des immeubles présente dans les
comptes consolidés au 31 décembre 2025,

9.3.3. Proposition de rectification a la suite
d’'une vérification de comptabilité
de CEDRIANE

En 2024, la societé CEDRIANE a fait lobjet

d'une vérification de comptabilité portant sur les
exercices 2021 et 2022 qui a donné lieu a la
notification d'une proposition de rectification en
date du 20 janvier 2025.

Sous réserve de quelques points secondaires
qui, compte tenu des déficits reportables de la
societé, n'auraient pas conduit a des rappels
d'imposition  effectifs, les rectifications portent
principalement sur la remise en cause du
principe et des conséquences de la cession a
la societé ACANTHE DEVELOPPEMENT, le 29
octobre 2021, de lots immobiliers que la sociéeté
détenait dans une copropriéeteé situee a Paris.

En effet, le service a écarté la cession
intervenue entre les sociétées CEDRIANE et
ACANTHE DEVELOPPEMENT le 29 octobre 2021
au motif de lexistence d'une fraude a la loi,
d'un montage artificiel constitutif d'un abus de
droit au sens de larticle L64 du Livre des
Procédures Fiscales (en appliquant aux rappels
correspondants une majoration de 80% prévue
au b de lArticle 1729 du CQGI), le Service
entendant imposer la societeé CEDRIANE comme
si elle avait vendu directement les lots 10 et 11
du 5 quai Malaquais a la societé CJW FRANCE
pour un montant de 92 M € le 25 février
2022.

Le service a considéré que ladite cession a la
société ACANTHE DEVELOPPEMENT n'aurait été
inspirée  par aucun autre motif que celui
déluder limpot sur les societées auquel la
societé CEDRIANE aurait été soumise si elle
avait directement cedée son actif a la societe
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CJW France, niant toute réalité a la cession du
29 octobre 2021 entre la Société et la société
ACANTHE DEVELOPPEMENT comme a la
cession intervenue entre ACANTHE
DEVELOPPEMENT et la societeé CJW France le
25 fevier 2022.

Les consequences financieres des rectifications
précitées s'élevent au titre de lexercice 2022
aux montants suivants :

- 1,66 M€ en principal au titre de limpdt sur
les societes et de la contribution sociale
additionnelle ;

- 127 M€ au titre de la majoration de 80 %
pour abus de droit ;

- 0,07 M€ au titre des interéts de retard.

La Societe a fermement et intégralement
contesté les rappels, majorations et intéréts de
retard correspondant par une réponse en date
du 18 mars 2025.

Elle a fait valoir :

Dune part que les actes de cession notariés
regulierement établis refletent sincerement la
situation des parties ;

Dautre part que ladministration fiscale fait état
d'informations qui Lui auraient ete
communiquées par des tiers mais, ne layant
pas transmis a la Societe, cette derniere s'est
naturellement réservé le droit de formuler des
observations et contestations complémentaires
une fois ces élements connus.

L'administration fiscale a fini par répondre le 6
aolt 2025 aux observations formulées par la
société, en transmettant une piéce partielle et
en maintenant sa position initiale. La sociéte a
repondu le 5 septembre en contestant a
nouveau le rehaussement et lanalyse des faits
par l'administration.

En effet, aucun des élements recueillis auprées
de la societée CEDRIANE au cours de son
controle n'étant de nature a justifier cette
analyse. Par ailleurs, le service ayant transmis
tardivement de maniére délibérée, une piece
partielle et isolée recueillie lors de la
vérification de comptabilite de la societe CJW
France, la Societée n'a pas été en mesure den
discuter l'authenticité et la teneur. Il est précisé
que cette piece se limite a faire éetat
d'observations ou allégations non étayées et

non justifices de la part du conseil de la
societé CJW qui en était alors le gérant.

Compte tenu du deésaccord persistant sur les
rehaussements maintenus, la Sociétée a sollicite
une entrevue dans le cadre du recours
hiérarchique, et ultérieurement avec
lUInterlocuteur départemental. Elle a également
sollicité a titre conservatoire, la saisine de la
Commission des impdts directs et des taxes sur
le chiffre d'affaires compétente en application
des dispositions des articles 1651 a 1651 L du
Code général des impaots.

Le 21 novembre 2025, l'administration fiscale a
effectué une réponse aux observations du
contribuable, et maintenait en totalité la
proposition de rectification, et a notifieé le refus
de saisir le Commission des impdts directs et
des taxes sur le chiffre d'affaires, au motif que
cette derniere n'était pas compétente.

Le 16 décembre 2025, la societe CEDRIANE a
transmis une réponse a la seconde réponse aux
observations du contribuable, réitérant la
demande de recours hiérarchique et
d'interlocution départementale, tout en indiquant
qu'elle ne partageait pas la position de
'administration fiscale.

La Societé n'a comptabilisé aucune provision au
titre de ce litige, au regard des arguments
avancés par la Societeé sur la portee du
document produit par le service ; et sur la
validité de lopération de cession intervenue le
29 octobre 2021 entre les societes CEDRIANE et
ACANTHE DEVELOPPEMENT.

En effet, le document produit par le service :

- Relate d'échanges confidentiels entre avocats,

- Na pas étée communiqué dans sa forme
intégrale,

- Comprend des éléments et/ou
faits erroneés,

- Rien enfin dans les faits ne vient accreéditer la
thése du service.

relate des

Par ailleurs, au regard de l'opération de cession
intervenue le 29 octobre 2021, il etait
impossible d'envisager une cession a un tiers a
cette date, et encore moins a un prix supérieur
a celui convenu entre les societes CEDRIANE et
ACANTHE DEVELOPPEMENT. Enfin, lexistence
d'une fraude a la loi n'est pas caractérisee en
lespece, ni d'un avantage fiscal a lopération
pour la sociéeté CEDRIANE.
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9.4. PARTIES LIEES

Le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT a réalisé des opérations avec ARDOR CAPITAL et RODRA
INVESTISSEMENTS SCS, sociétés controlées indirectement par l'actionnaire majoritaire.

Les opérations liees courantes ont été les suivantes .

a) La société mere

Honoraires de management Actionnaire de référence dACANTHE
versé a: AU DEVELOPPEMENT ' 20
Mise a disposition Actionnaire de référence d'ACANTHE
de personnel RO DEVELOPPEMENT 1 2
Convention de trésorerie RODRA Actionnaire de référence d'ACANTHE 10 499 220

DEVELOPPEMENT
() Un montant positif signifie une créance, un montant négatif une dette.
@ Un montant positif signifie un produit, un montant négatif une charge.

Les opeérations, ci-dessus, n'ont pas entraineé la comptabilisation de provisions pour depreciations des
créances, ni de charges a ce titre sur la période autres que celles mentionnées. Elles ne sont
assorties d'aucune garantie particuliere.

b) Les entitées qui exercent un contréle conjoint d) Les entreprises associees : néant.

ou une influence notable sur l'entité : néant.

e) Les coentreprises dans lesquelles l'entite est

c) Les filiales : L'integralite des opérations qui un co-entrepreneur : néant.

se sont déroulées entre les societés du

Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT a été

annulée dans le cadre des retraitements de

consolidation.
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f) Les principaux dirigeants de lentité ou de sa societe mere

Mise a disposition de personnel et
autres refacturations

Loyers et charges locatives

Dépot de garantie

Mise a disposition de personnel et
autres refacturations

Loyers et charges locatives
Mise a disposition de personnel et
autres refacturations

Dépot de garantie

Loyers et charges locatives

Dépbt de garantie

Mise a disposition de personnel et
autres refacturations

Loyers et charges locatives

Dépbt de garantie

Loyers et charges locatives

Dépot de garantie

Mise a disposition de personnel
Mise a disposition de personnel et
autres refacturations

Titres de participation ™

Mise a disposition de personnel

ADC SIIC

ADC SIIC

ADC SIIC

DUAL HOLDING

FIPP
FIPP

FIPP

SMALTO

SMALTO

SMALTO

INGEFIN
INGEFIN
Ed. de L HERNE

Ed. de L HERNE

MYHOTELMATCH

FONCIERE 7

INVESTISSEMENT

BASSANO

DEVELOPPEMENT

FRANCE TOURISME

IMMOBILLIER

Un montant positif signifie une créance, un montant négatif une dette.
Un montant positif signifie un produit, un montant négatif une charge.
() Juste valeur des Titres , le produit est enregistré en autres éléments du résultat global.

Dirigeants /
Administrateurs
communs

Dirigeants /
Administrateurs
communs

Dirigeants /
Administrateurs
communs

Dirigeants /
Administrateurs
communs

Administrateurs
communs

Administrateurs
communs

Administrateurs
communs

Dirigeants /
Administrateurs
communs

Dirigeants /
Administrateurs
communs

Dirigeants /
Administrateurs
communs

Actionnaire indirect
commun

Actionnaire indirect
commun

Actionnaire indirect
commun

Actionnaire indirect
commun

Dirigeants /
Administrateurs
communs

Dirigeants /
Administrateurs
communs

Dirigeants /
Administrateurs
communs

Dirigeants /
Administrateurs
communs

161

5272

151

228

30

192

286

643

41

24

321

Les opeérations ci-dessus, n'ont entrainé ni la comptabilisation de deépreciation des creances, ni de

charges a ce titre sur la période. Elles ne sont assorties d'aucune garantie particuliere.

g) Les autres parties liees : néant.
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9.5. EFFECTIFS

L'effectif du Groupe, hors employes
dimmeubles, a évolué de la maniere suivante :

31/12/2025 | 31/12/2024

Cadres 6 6
Employés 2 2
Total de I'effectif 8 8

Certains salariés ont en plus de leur contrat de
travail au titre de leurs activités salarices des
fonctions de dirigeant.

0.6. REMUNERATIONS

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

Les rémunérations brutes et avantages (hors
jetons de présence) de toute nature des
Administrateurs et membres du Comité de
Direction comptabilisées par le groupe se sont
élevees a 389 K€

a) Avantages a court terme 389 K€ (ce montant
comprend les  salaires, cotisations et
avantages non pecuniaires en cours d'activité).

b) Avantages postérieurs a l'emploi (ce montant
comprend les indemnités ou prestations
servies a la cessation de lactivite ou
postérieurement a celle-ci) : néant.

c) Autres avantages a long terme : néant.
d) Les indemnités de fin de contrat : neant.
e) Les paiements en actions : néant.

Aucune avance, ni crédit n'ont été consentis
aux dirigeants individuels sur la période.

Aucune rémuneration brute n'a eté versee aux
autres dirigeants (non-mandataires sociaux de la
société ACANTHE DEVELOPPEMENT) au titre
des fonctions de direction de filiales.

(En milliers d'euros)
Provision d'indemnités de départ a la retraite a 'ouverture

Par ailleurs, l'Assemblée Générale a fixe le
montant des jetons de présence a répartir entre
les Administrateurs pour l'exercice en cours a
la somme de 56 KE€ (brut). Ils ont été répartis
de la maniere suivante entre les differents
Administrateurs :

Monsieur Jean FOURNIER : ................... 10 K€
Madame Laurence DUMENIL :............... 23 K€
Madame Valérie DUMENIL i.....c..ooo....... 23 KE

9.7. PROVISION D'INDEMNITES DE DEPART
A LA RETRAITE

La valorisation de la provision retraite repose
sur les hypothéses suivantes :

- taux de progression des salaires :
an,

- taux d'actualisation : 3,76 % (Taux Moyen de
rendement des Obligations des sociétés
privées 2°™ semestre 2024 +0,5 %),

- le taux de rotation retenu est calculé a partir
des démissions et rapproche des effectifs
présents au 1% janvier de lannée, le taux
retenu correspond a la moyenne des trois
dernieres  années, corrigeé  d'éventuelles
anomalies statistiques. Par ailleurs, les effectifs
sont répartis en trois tranches d'age
(moins de 40 ans, moins de 55 ans, et plus de
55 ans) et en deux catégories socio-
professionnelles (non-cadres, et cadres),

1,75 % par

L'espérance de vie a été calculée a partir des
tables de mortalité des années 2020-2022
établie par l'INSEE.

Enfin, il est retenu l'hypothese selon laquelle la
moitie des départs a la retraite se font a
linitiative de lemployeur, lautre moitie a la
demande du salarié.

Le montant de la provision, au 31 décembre
2025, s'éleve a 268 K€ contre 190 K€ au
31 décembre 2024.

Seuls +25 K€ de la variation sont enregistrés au
compte de résultat les +53 K€ d'écart actuariel
restant etant passes en OCI.

31/12/2025 31/12/2024

Dotation ou reprise de la période
Ecarts actuariels (autres éléments du résultat global)
Provision d'indemnités de départ a la retraite a la cloture

190 168
25 4

53 18
268 190
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9.8. RESULTAT PAR ACTION Numérateur

Résultat net part du groupe au
31 décembre 2025 (en milliers
d'EUIOS) ..o (5130)

Le resultat de base par action séleve a
-0,031 € au 31 décembre 2025 (le nombre
moyen d'action pondéré etant de 165 354 8806).

Dénominateur
Le resultat dilué par action est identique au Nombre moyen d'actions pondéré
resultat de base par action, en effet, il n'existe avant effet dilutif ...............ccceen. 165 354 886

d'inst t dilutif.
pas dinstrument it Résultat net part du groupe par

action non dilué (en euros) ............. (0,031)

9.9. INFORMATIONS RELATIVES AUX LOCATIONS AU 31 DECEMBRE 2025

Locations facturées aux locataires du Groupe

Les montants des paiements futurs minimaux a recevoir au titre de contrats de location simple
signés en cumul et pour chacune des périodes suivantes sont presentes, ci-dessous :

(En milliers d’euros) Echéance a un an au plus | Echéance d'unana5ans | Echéance a plus de 5 ans

Loyers a percevoir 8 402 2948 3801 1652

Le tableau regroupe des échéances previsionnelles Le Groupe n'a pas comptabilise de loyers
dencaissement des loyers fondées sur la conditionnels sur l'exercice 2025.

continuation des baux jusqua leur terme ; toutefois,

sagissant de baux commerciaux, leur interruption La description générale des modes de
par le preneur au terme de chaque peériode comptabilisation des revenus locatifs est faite
triennale est possible. dans la Note 2.15.

90.10. INFORMATIONS RELATIVES AUX HONORAIRES DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
AU 31 DECEMBRE 2025

Les honoraires verseés aux Commissaires aux comptes des sociétés du groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT concernant uniquement la mission de révision légale des comptes sont présentes
ci-dessous :

83 43

ACANTHE DEVELOPPEMENT 126
Autres Sociétés 31 - 36
Total 114 43 157

9.11. FAITS CARACTERISTIQUES INTERVENUS DEPUIS LE 31 DECEMBRE 2025

Néant.
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Glossaire

Actif net réévalué (ANR) par action

Fonds propres attribuables aux détenteurs de la
maison mere divisés par le nombre dactions
dilué hors autocontrole.

Droits

Les droits correspondent aux droits de mutation
(frais  de notaire, droits d'enregistrement.)
relatifs a la cession de lactif ou de la sociéte
detenant cet actif.

Endettement net

Lorsque l'encours fin de période des emprunts
contractés auprées des etablissements de credit
et d'institutionnels, et des emprunts issus des
retraitements IFRS 16 des loyers (y compris
intéréts courus non échus), diminué de la
trésorerie et des équivalents de trésorerie
constitue un passif.

Excédent net de trésorerie

Lorsque l'encours fin de période des emprunts
contractés aupres des établissements de crédit
et dinstitutionnels, et des emprunts issus des
retraitements IFRS 16 des loyers (y compris
intéréts courus non échus), diminue de la
trésorerie et des eéquivalents de trésorerie
constitue un actif.

Fonciére

Le coeur de métier de ces societes est de
generer des revenus locatifs et des plus-values
de cession sur les immeubles de placement
détenus a long terme (bureaux, appartements,
commerces, murs d'Hotels, entrepdts).

Immeuble de placement
Immeuble loué ou disponible a la location.
Juste valeur

La juste valeur représente le prix qui serait recu
lors de la vente dun actif ou paye pour le
transfert d'un passif dans des conditions
normales de marche.

La norme IFRS 13 définit trois niveaux de juste
valeur :

- le niveau 1 qui est une juste valeur issue d'un
marche actif pour des actifs ou des passifs
identiques,

- le niveau 2 qui est une évaluation basée sur
des parametres observables, directement ou
indirectement,

- le niveau 3 qui est une évaluation déterminéee
intéegralement ou en partie sur des
estimations non fondées sur des parameétres
observables directement ou indirectement.

Loyers ou revenus locatifs

Revenu locatif des immeubles de placement
prenant en compte létalement des éventuelles
franchises accordées aux locataires.

Loyers faciaux

Les loyers faciaux correspondent aux loyers
contractuels du bail, auxquels sont appliquées
les indexations successives contractuellement
prevues dans le bail hors avantages octroyes
par le baileur au bénéfice du locataire
(franchises, charges non refacturees
contractuellement considérées comme telles,
amenagements de loyers par paliers..).

Loyers potentiels

Les loyers potentiels correspondent a la somme
des loyers faciaux des locaux occupes et des
valeurs locatives de marché des locaux vacants. Cet
indicateur permet davoir une approche du montant
des loyers qui auraient potentiellement put étre
percus si lintégralite des biens avaient éte loues.

Nombre d'actions dilué

Le nombre d'actions dilué fin de période pris
en compte dans le calcul de [Actif Net
Réévalué EPRA est calculé en augmentant le
nombre d'actions en circulation en fin de
période du nombre d'actions qui résulterait de
la conversion des titres donnant accés au
capital, ayant un effet potentiellement dilutif.

Pour passer au nombre dactions dilue, le

nombre d'actions en circulation est donc :

-y diminué du nombre d'actions auto-détenues ;

-y augmenté du nombre d'actions gratuites
attribuées non livrées ;

-y augmenté du nombre d'actions qui seraient
créees a valeur nulle.

Lors de lexercice des stock-options attribués,
en fonction du cours de laction en date
d'arrétée.
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Occupation

Un local est dit occupé a la date de cléture, si
un locataire beéneéficie d'un droit sur le local,
rendant impossible la prise d'effet d'un bail sur
le méme local par un tiers a la date de cloture
; ce droit existe au titre d'un bail, que celui-ci
ait ou non pris effet a la date de cléture, ou
que le locataire ait, ou non, délivré un conge
au bailleur, ou que le bailleur ait, ou non,
delivré un congé au locataire. Un local est
vacant s'il n'est pas occupé.

Périmétre constant

Le périmétre constant comprend tous les
immeubles qui sont présents dans le
portefeuille immobilier depuis le debut de la
période, et excluant ceux qui ont été acquis,
vendus ou font Llobjet d'un développement
pendant cette période.

Rendements

Les rendements facial, effectif et potentiel
correspondent respectivement aux loyers facial,
effectif et potentiel divisés par la valeur vénale
droits inclus des immeubles du patrimoine
locatif a la date de cloture.

Revenus nets des immeubles

Les revenus nets des immeubles correspondent
aux revenus locatifs diminués des charges
locatives nettes.

Sociétés d'Investissement Immobilier Cotées
(SIIC)

Les « Sociétes dlInvestissement Immobilier
Cotées » (SIIC) sont des societés foncieres, qui
ont pour objet la gestion dun patrimoine
immobilier, et qui doivent leur nom a un régime

fiscal particulier. Les modalités fiscales sont
déterminées dans le Bulletin  Officiel des
Finances Publique suivant https.//

bofip.impots.gouv.fr/bofip/4541-PGP.html/
identifiant=BOI-IS-CHAMP-30-20-10-20200701

Taux de capitalisation

Le taux de capitalisation est égal aux loyers
faciaux divises par la juste valeur du patrimoine,
hors droits.

Taux de rendement

Le taux de rendement est égal aux loyers
faciaux diviseés par la juste valeur du patrimoine,
droits inclus.

Taux d'occupation

Le taux d'occupation est égal a la proportion
des surfaces occupées en m? comparée a la
surface totale des immeubles.

Taux d'occupation financier

Le taux d'occupation financier est égal a la
proportion des loyers des surfaces occupees
comparé a la somme de ces mémes loyers
plus les surfaces vacantes aux loyers du
marche.

Valeur du patrimoine
La valeur du patrimoine est égale a la juste

valeur des immeubles de placement et des
immeubles occupés par le Groupe (IAS 16).
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