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RAPPORT DE GESTION SUR LES OPERATIONS

DE L’'EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2013

Chers actionnaires,

Le présent rapport de gestion relatif a I'exerswoeal cléturé au 31 décembre 2013 porte a lasiais
les comptes statutaires et sur les comptes co@solid

Il est établi conformément aux articles 96 et 14Cdde des sociétés.

1.1 Exposé fidele sur I'évolution des affaires, les réltats et la situation de la Société et du
Groupe et description des principaux risques et irgrtitudes auxquels ils sont confrontés

1.1.1 Evolution des affaires de la Société

La Société a pour objet principal I'acquisitionlawconstruction d'immeubles en vue de leur location
ou la sous location, l'acquisition de contrats lit-bail immobilier, en vue de la sous-locaticesd
immeubles et la détention directe ou indirecte ddigipations dans des sociétés ayant cette méme
activité. La Société pourra également procéderud aobitrage, mutation, ou reclassement d'actifs



gu'elle détient ou qu'elle envisage de détenir dansadre de son objet principal, qu'il s'agisse
dimmeubles, de titres de sociétés, de contratcrédit-bail immobilier, par voie de cession,
d'acquisition ou d'apport, a des tiers ou a tootgésd de son groupe.

La Société a également pour objet toutes opératmmmmerciales, financiéres, mobiliéres ou
immobiliéres, en France et a I'Etranger, se rapport

- ala prise de participations ou d'intéréts dantesgociétés constituées ou a constituer, ayant
un rapport avec son activité immobiliere principale

- - al'animation des sociétés qu'elle contrdle estegbment ou conjointement ou sur lesquelles
elle exerce une influence notable, a I'achat,mite de balil,

- - a l'exploitation et a la mise en valeur de tarsains ou immeubles quelconques, comme
aussi a leur location.

Evénements marquants de I'exercice clos le 31 diée=f013 :

Transfert de siege social en Belgique

Sur la base du projet de transfert établi par les€b d’Administration du 25 octobre 2012, dépogé a
Greffe du Tribunal de Commerce de Paris le 29 getd®D12, de l'avis portant sur le projet de
transfert publié le 31 octobre 2012 dans le joudiahnonces légales LA LOI et au Bulletin des
Annonces Légales Obligatoires et en I'absence aspipn au dit projet par les créanciers de la
Société, les actionnaires, réunis en Assembléer@léréxtraordinaire le 9 janvier 2013, ont décigé d
transférer le siege social de la Société du 2 mBakssano a Paris en Belgigque, a Saint-Josse-Ten-
Noode (1210 Bruxelles), Avenue de I'Astronomies@s conditions suspensives.

En conséquence, ils ont notamment adopté les noxv&atuts devant régir la Société, constaté la
poursuite de la série de BSA échéance 5 ans (c®li FR0010561985), désigné les nouveaux

membres du Conseil d’Administration et le commissaientreprise, sous réserve et a compter de la
date de réalisation du transfert.

Le 27 mars 2013, le Conseil d’Administration déSltaciété, constatant la levée ou la renonciation aux
conditions suspensives par un précédent Conseidendu 1 février 2013, a acté de la réalisation du
transfert de siege social en Belgique et adoptépaséquence, les nouveaux statuts de la Sodiété. |
également pris acte de la nomination de MadameriéalBuménil et de Messieurs Alain Dumeénil,
Patrick Engler et Pierre Berneau en qualité d’adstriateurs, désigné Monsieur Alain Duménil en tant
que Président et délégué a la gestion journalieke @binet Deloitte Réviseurs d’Entreprises SCRL
en qualité de Commissaire de la Société, tels gagés par I'Assemblée Générale Extraordinaire du
9 janvier 2013. Enfin, ce Conseil a confirmé I'égizce de I'établissement stable en France sit@d au
rue Georges Bizet — 75116 PARIS ouvert le 29 jan2@3 et nommé Monsieur Patrick Engler en
qualité de Directeur chargé de la direction destalissement.

Assemblée Générale des titulaires de BSA du 9 jaevi2013

Le 9 janvier 2013, préalablement a I'’Assemblée @daéExtraordinaire des actionnaires, se sont
également réunis les titulaires de BSA, a échééneas (code ISIN FR0010561985) aux fins de
désigner Monsieur Richard Lonsdale-Hands en quaditéeprésentant de la masse, approuver, en tant
que de besoin, la transformation de la Société ecié® Européenne, telle que décidée par



I’Assemblée Générale Ordinaire Annuelle et Extramaie du 21 juin 2012, approuver également, en
tant que de besoin, sous condition suspensive réaligation du transfert de siége social en Balgiq
les modifications du contrat d’émission des BSAegfin, approuver, en tant que de besoin, la
modification de l'objet social de la Société poamdbhpter au plus pres de la réalité et ce avant de
procéder aux différentes formalités en Belgique.

Augmentation du capital social

Au cours de I'exercice clos le 31 décembre 2013;algital social a été porté de 20 570 294 euros
représenté par 135916 226 actions au 31 décembi@ 2 20570 316 euros représenté par
135 916 372 actions au 31 décembre 2013.

Cette évolution est due a l'exercice de 146 BSAdécdSIN FR0010561985), donnant lieu a la
création de 146 actions nouvelles intégralemerérdies du nominal (22 euros) et de la prime
d’émission en numéraire (13,04 euros).

1.1.2 Evolution des affaires du Groupe

Les informations clés :
Les comptes consolidés ont été arrétés selon leseménéthodes et principes comptables que ceux
appliqués a la cléture de I'exercice précédent.

Ces comptes consolidés présentent certains faitguaiats qui vous ont décrits ci-apres :

Evolution de la situation patrimoniale et financierdu groupe:

L'évolution de la situation patrimoniale et fina@@ du groupe se résume comme suit :

En millions d'euros sauf précision contraire 30-déd-3 31-déc.-12 Variations
Patrimoine immobilier 253 25.7 -0.4
Capitaux propres part du groupe 248 2¢.7 -L.9
Dette financiére 9.7 10.4 -0.7
Actif net réévalué par action (€) - non dilué 0.38B0 0.3907 -0.003
Actif net réévalué par action (€) - dilué 0.33%90 408 -0.002

Le patrimoine immobilier du groupe est constitué demeubles de placements comptabilisés a leur
valeur nette comptable (25,3 M€). Il est a notes fgusociété propriétaire des murs de I'hotel gis r
du Faubourg St Honoré est détenue a 84,99% par 3IDCet a 15,01% par une autre fonciere cotée
SIIC francaise qui constitue donc pour le groupenimoritaire.

La variation de valeur du patrimoine (- 0,4 M€) st@tée s’explique par la comptabilisation des
dotations aux amortissements sur les immeublesuai@cquisition, ni vente d'immeubles n’est
intervenue sur I'exercice 2013.

Les capitaux propres part du groupe diminuent @eM£ principalement en raison du résultat de
l'année (-1,6 M€) et de I'impact des titres autdetd®s dont la valeur d’acquisition est déduite des
capitaux propres selon IAS 32 (- 0,10 M€) et saréde change sur participation DUAL HOLDING
pour -0,2 M€£).



Les autres postes du bilan sont détaillés dansoleptes consolidés et leurs annexes au 31 décembre

2013.

Evolution du résultat consolidé du groupe:

L’évolution du résultat consolidé de la périodenparé a I'exercice précédent se présente comme

suit :

En milliers d'euros ( saufindication contraire) 22013 | 31/12/2012 Variation
Résultat opérationnel apres résultat des sociésesmn équivalence (1 649 (1 826) 17
Co0t de l'endettement financier brut (163) (206) 43
Résultat net part des propriétaires (1 587) (2014) 427
Résultat dilué par action (en €uros) -0.012 -0.016 0.004

Le résultat opérationnel de I'exercice 2012 indlmatamment le résultat de cession de I'appartement
rue de Tilsitt & Paris pour -620 K€.

La quote-part de résultat des participations nendonpas le contrdle est cet exercice une perte de
489 K€ contre -159 K€ I'exercice précédent.

Le codt de I'endettement financier brut représémtmontant des intéréts des emprunts ayant servi au
financement des immeubles. Le colt de I'endettemegtroit par le désendettement du groupe
conseécutif au remboursement anticipé au coursedercice 2012 de I'emprunt ayant financé le bien
immobilier sis rue de Tilsitt Paris™8, et par la baisse des taux d'intérét variables

Les autres postes du compte de résultat sontléétdéns les comptes consolidés et leurs annexes au
31 décembre 2013.

Litiges

Les litiges sont détaillés dans la note 9.2 denkxe des comptes consolidés au 31 décembre 2013.

1.1.3 Commentaires sur les comptes au 31 décembre 2013

(a) Les comptes statutaires
Les comptes de bilan

Les immobilisations corporelles (1.158 K€) compreminla nue-propriété d’un lot en copropriété a
Paris (7™ pour 1.125 K€ en valeur nette et pour le soldenthbilier de bureau et du matériel
informatique.

Les immobilisations financieres (43.069 K€) compremt :

- les participations dans vos filiales pour 28.%4 (en valeur nette) au 31 décembre 2013 contre
30.903 K€ au 31 décembre 2012. La variation réquilecipalement de la cession des parts de la
société VENUS d’'une valeur comptable de 2.429 K€,



- les créances rattachées a des patrticipations 13bd63 K€ (en valeur nette) au 31 décembre 2013

contre 12.700 K€ au 31 décembre 2012. Elles samtitoées d’avances faites en compte courant a

vos filiales.

- les dépdts de garanties (31 K€) versés aux bedlides bureaux occupés par les employés du Groupe.

Le poste « Autres Créances » s’élévent a 681 K&ladécembre 2013 contre 433 K€ au 31 décembre
2012. Ce poste se compose essentiellement de eséded VA francaises (575 K€).

Le montant des valeurs mobiliéres de placement ABI@onétaires) et celui des disponibilités
s’établit a 883 K€ contre 690 K€ en 2012.

Au cours de l'exercice, la Société ADC SIIC a augtéeson capital social d'une somme de 22 €
résultant de I'exercice de 146 BSA. Le capitalresiaété porté a 20.570.316 €.

Le montant des capitaux propres au 31 décembre 2@I8/e a 40.393 K€ contre 40.868 K€ au 31

décembre 2012. La diminution de 475 K€ par rapaor81 décembre 2012 résulte de la distribution de
dividendes qui sera soumise a I'assemblée géndiabprobation des comptes clos au 31 décembre
2013 d’'un montant de 1.359 K€ et qui est partielietmcompensé par le résultat bénéficiaire de
I'exercice s’élevant a 884 K€.

Des provisions pour risques ont été constituées femir compte des situations nettes négatives de
certaines filiales pour 1.583 K€ et pour tenir ceenghu risque liés au litige avec la société SalaimtS
Honoré pour 120 K€.

Les emprunts et dettes financieres représenteavies faites par vos filiales.

Le poste « Dettes commerciales » (505 K€) est ttaagbour 30 K€ de dettes fournisseurs, 446 K€ de
factures fournisseurs non parvenues et de compiteesccréditeurs pour 28 K€. Les factures non

parvenues concernent essentiellement des factusatio salaires de personnels intervenant pour le
compte de la société (204 K€), et des commissairesompte (36 K€).

Le poste « Autres dettes » d’'un montant de 3.26@${&€onstitué notamment d’'une garantie de loyers
d’'un montant de 1.525 K€ dans le cadre de I'apdertimmeuble rue du Faubourg Saint Honoré a
Paris, du montant des dividendes a verser suitaff@dtation du résultat 2013 pour 1.359 K€ et

d’avances regues en comptes courant pour 364 K€.

Le compte de résultat

Le chiffre d’affaires (- 93 K€) de la société esenstitué d’une régularisation de loyers portantdas
exercices anterieurs.

Les Autres produits d’exploitation sont principatam issus des refacturations de salaires auxeflial
du Groupe.

Le codt des ventes et des prestations représehféd® K€ contre 1.830 K€ au titre de I'exercice
précédent.

La variation résulte essentiellement de la dimowtile la charge de la garantie locative donnée sur
'immeuble de la rue du Faubourg Saint Honoré @ KB).

Le résultat financier est un bénéfice de 2.081 K84k décembre 2013 contre un bénéfice de 389 K€
au 31 décembre 2012 et comprend notamment :
- des dividendes recgus pour 1.769 K€,
- de la reprise de provision pour dépréciation dongte courant AZURELLE suite a la cession
de cette filiale pour 746 K€,
- I'affectation du résultat bénéficiaire 2012 ddiliale Jules Guesde 133 K€,



- I'affectation du résultat déficitaire 2012 ddfilale Azurelle - 748 K€,

- des revenus de comptes courant nets 328 K€,

- des dotations aux provisions pour risques suffiliedes et pour dépréciation des comptes
courants (- 154 K€).

Le résultat exceptionnel est un bénéfice 453 K€e illiécompose en :

Produits exceptionnels

Les produits exceptionnels sont constitués pafda-yalue de cession sur les parts sociales VENUS
pour 351 K€ et par la cession des titres GEPARI'ptablissement stable frangais a I'établissement
Bruxellois pour 892 K€ ainsi que la reprise de lavjsion pour réduction de valeur des titres
AZURELLE pour 2KE€.

Charges exceptionnelles

Les charges exceptionnelles sont constituées patharges de réduction de valeur des titres de la
filiale BASSANO DEVELOPPEMENT pour 791 K€ et la meivalue de cession sur les titres
AZURELLE 1K€ qui est compensée par la reprise égeqti-dessus.

Le résultat de I'exercice se solde par un bénélc884 KE€.

(b) Les comptes consolidés

Les actifs non courants s’élévent en 2013 a 37K8ontre 40.826 K€ au 31 décembre 2012. Ceux-Ci
comprennent :

- des immeubles de placement pour 25.305 K€, (cfl 8lds annexes aux comptes consolidés
au 31 décembre 2013),

- dautres immobilisations corporelles et incorpa@elpour 26 K€,

- des immobilisations financiéres pour 34 K€, legsitde la société VENUS qui étaient
détenus pour 2.619 K€ a la précédente cloturetéraésés a leur juste valeur au cours de
I'exercice.

- des titres des participations ne donnant pas led@erpour 11.788 K€ (cf. § 4.3 des annexes
aux comptes consolidés au 31 décembre 2013).

Les « Autres créances », qui s’élevent a 1.919ck8espondent a une indemnité a percevoir de I'Etat
a la suite du jugement du Tribunal administratifRi#gis du 29 avril 2011 dans le cadre du litigatiel

a I'immeuble situé rue Godefroy Cavaignac (930 K&)a des créances de TVA (572 K€). Elles
comprennent également une demande de report detsdeéfcarry back » (213 K€).

Le poste « Trésorerie et équivalent de trésoregei s’éléve a 869 KE comprend des Sicav monétaires
pour 779 K€.

Au cours de l'exercice, la Société ADC SIIC a augtéeson capital social d'une somme de 22 €
résultant de I'exercice de 146 BSA. Le capitalresiaété porté a 20.570.316 €.

Les postes de passifs financiers courants et naracts (cf. § 4.6 des annexes aux comptes consolidé
au 31 décembre 2013) s’éléevent a 9.702 K€ au 3éndée 2013 contre 10.428 K€ au 31 décembre
2012.

Les « Autres dettes » sont principalement conggué



- d'une somme de 2.660 K€ correspondant a des indésnpercues pour perte de loyers et
attribuées lors de premiers jugements. Ces indésdivivent étre remboursées a I'Etat a la
suite des arréts défavorables du Conseil d’Etas tlaffaire du squat de la Rue du Faubourg
Poissonniére a Paris (1,6 M€) et de la Cour d’Apeehs l'affaire du squat de la Rue
Cavaignac a Paris (1,1 M€),

- de titres de perception (refacturation de chargesernant 'immeuble Godefroy Cavaignac
pour 220 K€.

Le Chiffre d’Affaires de 1.232 K€ se décompose iains

- des loyers pour 1.035 K€,
- des charges refacturées pour 197 K€.

Le chiffre d’'affaires semble stable mais inclut pathacun des exercices des événements non
récurrents. Ainsi, le chiffre d’affaires 2012 avaitregistré notamment un avoir de 416 K€ au béméfic
de la société NRF qui régularisait les facturatiprssisoires de 2011 et 2012 établies dans I'adteat

la fixation judiciaire du loyer.

Pour sa part le chiffre d'affaires 2013 enregistes avoirs pour 164 KE HT émis au bénéfice de la
société des Salons de Saint Honoré en applicaéda décision de la Cour d’Appel de Paris du 9lavri
2014 qui a fixé lindemnité d’occupation a 58 K€rpan depuis le ° juillet 2005. Les avoirs
régularisent la différence entre la facturatiorlle@eent émise depuis 2005 et I'indemnité d’occupati
telle gu’elle a été définie par la Cour d’Appelflaris.

Aprés déduction des charges liées a votre patrenommobilier pour 457 K€, les revenus nets de vos
immeubles sont de 775 K€.

Les montants des différentes natures de chargeéesa@mparables a ceux de I'exercice précédent, hors
les autres charges qui progressent significativemeyant enregistré notamment cet exercice la
constatation en charge la perte d’'un crédit de BJYAla société COFINFO pour 111 KE.

Le résultat opérationnel ressort a — 1.649 K€ éiB2ntre -1.826 K€ en 2012.

Les autres éléments constituant le résultat proeiet:
- du co(t de I'endettement net lié au financementageimmeubles pour - 163 K€,

- des autres produits et charges financieres poukK€%ui comprennent incluent cet exercice
des intéréts de retard facturés a la société NRFesisemble de sa créance pour 132 K€ et le
résultat de cession des titres VENUS pour 161 K€.

Le résultat de I'exercice part du groupe se soltaupe perte de -1.587 KE.

1.1.4 Résultats sociaux et affectation

Nous vous proposons d’affecter le bénéfice de t@ge clos le 31 décembre 2013, soit la somme de
huit cent quatre-vingt-trois mille neuf cent virgiit euros et huit centimes (883 928,08 €) de la
maniére suivante :

Bénéfice de I'exercice clos le 31/12/2013 : 828,08 €

Affectation a la « réserve légale » : -44 1064



Report a nouveau créditeur au 31/12/2012 : 2168065 €
Soit un bénéfice distribuable de 3.440.510,83
Dont l'affectation serait la suivante :

Aux actions a titre de dividende : 1.359.16%72

Le solde, au poste « Report a nouveau » 2.08 8345

L’Assemblée Générale décide que chacune des 133/ &ctions composant le capital social au 31
décembre 2013 recevra un dividende de 0,01 euragbian.

L’Assemblée Générale propose d'accorder a chadigmaaire pour tout ou partie du dividende mis
en distribution une option entre le paiement deiedlen numéraire ou en actions, dans les conmmditio
fixées par la loi.

Il est rappelé que, dans le cadre du régime fisantais SIIC auquel la Société reste soumisetiau ti
de son établissement stable frangais, nous avomllegations de distribution de nos résultats ;
celles-ci s’élévent & 1.008.485,93 euros au tige’a@née 2013 pour un résultat exonéré (résultat
SIIC) de 1.008.485,93 euros, composé de (760.32du8bs) de résultat déficitaire de location (a
distribuer au minimum a hauteur de 95 %) et de 8.8K),58 euros de dividendes recus de filiales
SIIC (a redistribuer a hauteur de 100 %). La distibn proposée sera donc un dividende « SIIC » a
hauteur de 1.008.485,93 euros et un dividende aeammun pour le surplus.

L’Assemblée Générale délegue tous pouvoirs au dodgelministration pour assurer la mise en
paiement de ce dividende dans les meilleurs délais.

Il est précisé qu'au cas ou, lors de la mise eempant de ces dividendes, la Société détiendrait
certaines de ses propres actions, les sommes pondent aux dividendes non versés a raison de ces
actions seraient affectées au report a nouveau.

Conformément a la loi, 'Assemblée Générale prewte edu fait que le rapport du Consell
d’Administration mentionne les distributions partiac intervenues au titre des trois précédents
exercices, a savoir :

31/12/2010 31/12/2011 31/12/2012

(par action) (par action) (par action)
Dividende distribué 0,11 € 0,00 € 0,00 €
Montant global (en milliers d’€) 10 900 K€ 0 KE EK

Nous vous rappelons, par ailleurs, qu’au courstaes derniers exercices, la Société n'a procédé a
aucune distribution exceptionnelle.



1.1.5 Principaux risques et incertitudes

Facteurs de risques

La société a procédé a une revue des risques guigent avoir un effet défavorable significatifr su
son activité, sa situation financiere ou ses rasilfou sur sa capacité a réaliser ses objectifs) e
considere gu'il n'y a pas d’autres risques sigaififis hormis ceux présentés.

Risque sur la gestion du capital

Le Groupe gere son capital pour s’assurer quentige du Groupe seront capables de continuer leur
exploitation en maximisant le retour sur investisspt des actionnaires par I'optimisation de
I'équilibre « capitaux propres » et « dettes fitiares nettes».

Les « dettes financiéres nettes » retenues inclas@mprunts mentionnés en note 4.6 de I'annexe au
comptes consolidés minorés de la trésorerie eédewalents de trésorerie. Les « capitaux propres »
comprennent le capital social de la société margmanté des réserves consolidées et du résultat
consolidé de la période.

en millier d'€ 31/12/2013 31/12/2012
Dettes financieres aupres d'établissements de crédi 9702 10 429
Trésorerie et équivalents de trésorerie (869) (728)
Dettes financiéres nettes " 8833 9701
Capitaux propres part du Groupe 24 822 26 791
Ratio Dettes financiéres nettes / Capitaux propeesdu Groupe 36% 36%

Le ratio dettes financieres nettes / capitaux megrart du Groupe ne tient pas compte de I'excédent
dégagé sur le réalisable courant défini par laédéfice entre les actifs courants (hors trésorérie e
équivalents de trésorerie) et les dettes courghtes passifs financiers courants).

Le Groupe pourrait financer par emprunt d’évenagellopportunités d'acquisitions qui se
présenteraient sur son marché principal, soit e@amsarché secondaire. Il pourrait également décider
de céder certains immeubles en fonction des oppitéiudu marché.

Risque de taux

Le Groupe ADC SIIC ayant recours a I'emprunt a taaxable, un risque de taux d’'intérét pourrait
peser sur la dette du Groupe dans I'hypothése diansse des taux.

L’analyse de la sensibilité a été établie sur elde la situation de la dette a la date de clbture

Cette sensibilité correspond a l'incidence sur denpte de résultat ou les capitaux propres d'une
variation de taux d'intérét de + et — 0,6 % pap@t aux taux d'intéréts en vigueur au cours de

I'exercice.

Le tableau ci-apres présente l'incidence d’uneatim & la hausse ou a la baisse, de taux d'intiérét
0,6% sur le résultat et les capitaux propres adéggmbre 2013 et au 31 décembre 2012 :



31/12/2013 31/12/2012
Impact Impact
Impact . Impact .
I résultat S A résultat RN
propres propres
Tauxd'intérét +/- 0,6 % +/- 60 - +/- 38 -

Risque de liquidité

La politique du Groupe consiste a diversifier seateparties pour éviter les risques liés a une
concentration excessive et a sélectionner sesepartres de maniere qualitative. En outre, le Geoup
contrdle les risques de crédits associés aux msints financiers dans lesquels il investit en Emit
les investissements en fonction de la notation efe contreparties. Les liquidités du Groupe sont

principalement investies en OPCVM monétaires. Leupe place ses excédents sur des instruments
financiers monétaires court terme négociés avecoeseparties dont les notations financiéres sont
au minimum AA- (Standard & Poors) et AA2 (Moody'd)es instruments dérivés hors bilan sont

négociés avec des contreparties bancaires de prplane

Créances échues mais non dépréciées :

31/12/2013
. Actifs ni
. . R Actifs o
Actifs en souffrance a la date de cléture L, dépréciés ni
en KE dépréciés Total
en souffrance
0-6 mois 6-12 mois + 12 mois Total Total Total
Créances clients 521 519 911 1951 86 2 037
Autres créances 1225 1225 694 1919
TOTAUX 521 519 2 136 3176 780 3956

Les baux font I'objet de dépbts de garantie fixé®& mois de loyers hors charges, limitant lguis
d’irrécouvrabilité des créances de loyers.

31/12/2012
. Actifs ni
Actifs échus a la date de cloéture AL dépréciés ni
Valeur brut et KE dépréciés pfemes n Total
échus
0-6 mois | 6-12 mois | + 12 mois Total Total Total
Créances clients 398 547 0 945 0 66 101
Autres créances 46 0 0 46 0 1639 1 684
TOTAUX 445 547 0 992 0 1704 2 696




Le tableau suivant fait apparaitre les échéanaaamtunts, afin de compléter I'information

concernant les risques pesant sur les liquiditéSraupe.

Echéance
Cash
flow a
décaisse
Nature du taux < 3 mois | >3 mois | >1 an et < (1)
et<1an 5 ans a+5ans

Sous Total Taux Fixe 83 274 1308 3262 4 927
Sous Total Taux Variables 116 354 4 508 4 978
TOTAL GENERAL 199 629 5816 3262 9 905

Cash flow a décaisser sur emprunts = capital + intéréts futurs a décaisser pour amortir 'emprunt au 31/12/2013

Certains emprunts sont assortis de covenant prévayee exigibilité anticipée dans certains cas (cf.

note 7.2.1).

La Société a procédé a une revue spécifique deisgpre de liquidité et elle considére étre en mesur

de faire face a ses échéances a venir.

Risque de contrepartie

Le risque de contrepartie concerne les placemdfast@és par le Groupe et les contreparties du
Groupe dans les transactions commerciales et leéchéant, de produits dérivés. Le risque de
contrepartie sur les actifs financiers de traneactést limité par le type de support utilisé,
essentiellement des OPCVM monétaires gérés parétisissements notoirement reconnus. Le
Groupe place en effet ses excédents sur des iretitarfinanciers monétaires court terme négociés
avec des contreparties dont les notations finag€igont au minimum AA- (Standard & Poors) et

AA2 (Moody’s).

Concernant les transactions sur les produits d&rive@lles-ci ne sont engagées qu'avec des

établissements financiers d’envergure.

La capacité d’ADC SIIC a recouvrer les loyers dé&pde la solvabilité de ses locataires. La quakté d
signature des locataires est prise en considérpiorADC SIIC avant la signature de tous ses baux.
Le résultat d’exploitation d’ADC SIIC pourrait tafois étre affecté de défauts de paiements porsctuel

ou permanents de la part de locataires.

Concernant les autres débiteurs tels que les aetair les gestionnaires d'immeubles, ces profession

sont couvertes par des assurances.

D’autre part, 'importance relative du principaierit (la société NRF) en proportion des créances au

bilan est de 90 %.

Risque fiscal lié au statut de SIIC

ADC a opté, en France, a effet dlijanvier 2004, pour le régime fiscal des SIIC. Atites, elle est
exonérée d'lS sur la fraction de son bénéfice Ifigaavenant (i) de la location d'immeubles et de la
sous-location d'immeubles pris en crédit-bail ontda jouissance a été conférée a titre tempopaire




I'Etat, une collectivité territoriale ou un de Isétablissements publics, (ii) des plus-valuesséed

lors de la cession dimmeubles, de droits afféreéntan contrat de crédit-bail immobilier, de
participations dans des sociétés de personnes partleipations dans des filiales ayant opté peur |
régime spécial, (iii) des dividendes recus dealéii soumises au régime spécial, et des dividendes
percus d'une autre SIIC lorsque la société béemgfcide la distribution détient au moins 5 % du
capital et des droits de vote de la société digtite pendant deux ans au moins.

Cette exonération d’IS est cependant subordonnéespect de certaines obligations et notamment de
distribution des revenus locatifs nets, des plugeset des dividendes, pour des montants donnés et
dans des délais déterminés. Ainsi, les revenudif®ceets doivent étre distribués aux actionnaéres
hauteur d’au moins 95% avant la fin de I'exercicesyit celui de leur réalisation et les plus-valde
hauteur d’au moins 60% avant la fin du deuxiémea@ee qui suit celui de leur réalisation. Quant aux
dividendes recgus des filiales soumises au régirdeiab ils doivent étre redistribués en totalité au
cours de l'exercice suivant celui de leur perceptio

Les filiales d'ADC détenues a 95% au moins parecdérniére ont pu opter, dans des conditions
comparables, pour le méme régime.

Le bénéfice du régime des SIIC est également soamiautres conditions et notamment celui relatif
a la détention du capital. Comme toutes les SIIDCAne doit pas avoir son capital social détenu
directement ou indirectement a 60% ou plus par @men actionnaire ou plusieurs actionnaires
agissant de concert (a l'exception des situati@ams desquelles la participation a 60% ou plus est
détenue par une ou plusieurs SIIC). Pour les seciiéja placées sous le régime des SIIC avant le 1le
janvier 2007, cette condition devait, en princi@ge respectée au ler janvier 2009. Toutefoisdee |
I'article 24 de la loi de finances pour 2009 avaporté I'entrée en vigueur de cette condition au 1
janvier 2010.

Ce plafond de détention peut toutefois étre dépassifre exceptionnel, du fait de la réalisatian d
certaines opérations (OPA ou OPE visées a l'aftiel83-1 du Code monétaire et financier, fusions,
scissions ou confusions de patrimoine visées #clar210-0 A du Code Général des Impbts et
opérations de conversion ou de remboursement gidldins en actions) sous réserve que le taux de
détention soir ramené en dessous de 60% avantrdiégp du délai de dépbt de la déclaration de
résultats de I'exercice concerné.

La loi vise deux situations, celle du dépassenampbraire du seuil de 60% non justifié par I'un des
évenements mentionnés ci-avant, et celle dans llagu@’'a pas été remédié a cette situation a la
cléture de I'exercice de dépassement.

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

Au titre de cet exercice de suspension, la SliGnegbsée a I'impot des sociétés dans les conditiens
droit commun, sous réserve des plus-values deotesiimmeubles qui sont, apres déduction des
amortissements antérieurement déduits des résekateres, taxées au taux réduit de 19 %.

Le retour au régime d'exonération au titre de fgge suivant entraine en principe les conséquences
de la cessation d'entreprise, mais des atténuasons toutefois prévues en ce qui concerne
l'imposition des plus-values latentes. Ainsi, laspralues latentes sur les immeubles, droits exfitsr

a un contrat de crédit-bail et parts de sociétgsedsonnes ayant un objet identique a celui d&3 15!
sont soumises a I'lS au taux réduit de 19 % qudastmraction acquise depuis le premier jour de



I'exercice au cours duquel le plafond a été dépatsées plus-values latentes relatives aux
immobilisations autres ne font pas I'objet d'ungadsition immédiate si aucune modification n'est
apportée aux écritures comptables.

Enfin, le montant de I''mp6t dO est également néajde I'imposition au taux réduit de 19 % sur les
plus-values latentes sur les immeubles, droitsra&fté a un contrat de crédit-bail immobilier et
participations, acquises durant la période de sisipe, qui aurait été exigible si la société ntgtas

sortie du régime.

Dans le second cas, la non-régularisation du dépasy du seuil de 60% entraine, au surplus, la
sortie définitive du régime.

Or, en cas de sortie, notamment pour ce motif eetsévénement intervient dans les dix ans suivant
I'option pour le régime des SIIC, la SIIC est alteaue d'acquitter un complément d'IS sur les plus-
values qui ont été imposeées lors de I'entrée damédime au taux réduit, portant le taux d'impaositi
globale des plus-values en question au taux dé avoimun prévu a l'article 219 | du Code Général
des Impéts.

Par alilleurs, la SIIC et ses filiales doivent régrer dans leurs résultats fiscaux de l'exercicgodie

la fraction du bénéfice distribuable existant dd#e de cl6ture de cet exercice et provenant dengsm
antérieurement exonérées. Le montant d'lIS di edtrégnt majoré d'une imposition au taux de 25 %
des plus-values latentes sur les immeubles, daffiésents a un contrat de crédit-bail immobilier et
participations, acquises pendant le régime, dingauun dixieme par année civile écoulée depuis
I'entrée dans le régime.

Au 31 décembre 2013, aucun actionnaire n’'atteinsdas conditions précitées, le seuil de 60% de
détention directe ou indirecte dans le capital dAD

En ce qui concerne les dividendes distribués paiCAR loi prévoit enfin I'application d'un
prélevement de 20% sur ceux des dividendes prélmuédes bénéfices exonérés et distribués a un
actionnaire autre qu’une personne physique, détedmactement ou indirectement, au moment de la
mise en paiement, au moins 10 % des droits a didiee de la SIIC distributrice, lorsque ces
dividendes ne sont pas soumis a I'imp6t sur leségex (ou a un imp6t équivalent) chez cet
actionnaire, sauf lorsque celui-ci est une sodgfée a une obligation de redistribution de I'im&digé

des dividendes ainsi pergus.



Risque d'assurance

ADC SIIC bénéficie d’'une couverture d’assurancetidée a garantir ses actifs immobiliers qui
permettrait une reconstruction a neuf des immeuldgaacement du Groupe. La société dépendant du
marché de I'assurance, les primes versées pourmibir une augmentation en cas de sinistre majeur
supporté par les compagnies d’assurance.

Risque de change

L'activité du Groupe s’exerce essentiellement emezd&uro. Suite a l'acquisition au cours de

I'exercice 2010 des titres de la société NPA.H SARLGEPAR HOLDING le Groupe détient une

participation minoritaire dans une société fonciérgsse. Le risque de change est donc lié a
I'évolution de la valeur de ces actions en frarissi

Risque sur actions propres

Au 31 décembre 2013, le Groupe ADC SIIC détied6.940 actions de la société ADC SIIC pour
une valeur d’acquisition de 105 K€.

Risque fiscal

Les sociétés constituant le Groupe retiennent il@rprétation des textes fiscaux nécessitant une
interprétation. Certaines de ces interprétationg sontestées par I'administration fiscale (cf.enot
9.2.1 de l'annexe aux comptes consolidés du 31ndéee 2013). Si les positions retenues par le
Groupe et contestées par I'administration fiscalesont pas confirmées par les tribunaux, le Groupe
aura alors des charges comptables supplémentaires.

Facteurs d’incertitudes
Incertitudes liées au marché

Les incertitudes liées a la gestion du portefedlimmeubles de placement sont liés aux éléments
suivants :

a) Le taux d’'indexation des loyers

b) Le taux d’occupation des immeubles

c¢) L’évolution du marché immobilier

d) L'impact de I'évolution de I'indice de référence
e) La maturité des baux

f) Informations relatives aux locations



a)Le taux d’'indexation des loyers
Pour les murs d’hotel et les commerces

Le taux d'indexation retenu par le groupe danshbiasx signés est I'indice INSEE du codt de la
construction (ICC). La révision des baux est réali®us les ans.

Le loyer d'un hétel est défini par la méthode hétel Celle-ci précise que le niveau de loyer dicou
du chiffre d'affaires potentiel de I'établissement.

La méthode hoteliere consiste & apprécier suceasint :

» La recette maximale praticable : (prix affichégshtaxes) x (nombre de chambres) x (nombre de
jours d'ouverture) ;

» La recette théorique : (recette maximale prat&als (taux d'occupation potentiel) x (taux de
discount). Le taux d'occupation potentiel est ddileé en fonction des performances de marché et du
potentiel de I'établissement. Le taux de discoefiete pour sa part les réductions et promotions
accordées aux
clients ;

* La valeur locative brute : (recette théoriquéYxde loyer approprié a la catégorie de I'hnotetanx
d’effort) le taux d'effort correspond au pourcergade loyer acceptable par rapport a la recette
théorique ;

» La valeur locative nette : (valeur locative bjute(abattements). Ces derniers correspondent aux
importantes réparations définies par l'article &6 Code du commerce, aux taxes fonciéres et
assurances de l'immeuble ;

* La valeur vénale brute : (valeur locative nettépux de rendement du marché). Le taux rendement
est défini par 'emplacement, I'état du batimenlegbotentiel de revalorisation du loyer.

Pour les logements

Le principal taux d’indexation retenu par le grougens les baux signés est l'indice INSEE de
référence des loyers (IRL). La révision des baitx ffiaincipalement, I'objet d’une révision annuelle

Par consequent, les revenus futurs des immeubtestseorrélés a I'évolution de ces indicateurs.
Toutefois, des renégociations des loyers avechtéire peuvent intervenir en cours de bail.

b) Le taux d’occupation des immeubles

Le taux d’occupation financier est de 84 % au 3ded#bre 2013. Le taux d’occupation physique a la
méme date est de 86 %.

Le taux d'occupation financier est défini commenéte montant des loyers actuels divisé par le
montant des loyers qui seraient pergus si 'immedhit intégralement loué. Les immeubles en cours
de réhabilitation ou en cours de vente ne sontgiasus dans le calcul.



c)L’évolution du marché immobilier

L'évolution du marché est décrite dans la note Actif net réévalué de l'annexe aux comptes
consolidés au 31 décembre 2013.

d) L'impact de I'évolution des indices de référence
Evolution de l'indice du colit de la construction

Le tableau ci-aprés présente I'incidence d’'uneatim a la hausse ou a la baisse de I'indice da col
de la construction de 30 points de base. Cet ireiteonsidéré comme représentatif.

Le dernier indice du codt de la construction coanla date d'arrétée des comptes est celui du 3éme
trimestre 2013. L'indice s’éleve a 1.612.

31/12/2013 31/12/2012
Impact Impact
Impact . Impact .
LS résultat SelplsTin résultat ST
propres propres
Co(t de la construction +/- 30 points +-11 - +-11 -

Evolution de l'indice de référence des loyers

Le tableau ci-aprés présente I'incidence d’'uneatim a la hausse ou a la baisse de I'indice da col
de la construction de 2 points de base. Cet irgliteonsidéré comme représentatif.

Le dernier indice de référence des loyers conna date d'arrétée des comptes est celui du 4eme
trimestre 2013. L'indice s’éleve a 124,83.

31/12/2013 31/12/2012
Impact Impact
Impact . Impact .
LS résultat SelplsTin résultat ST
propres propres
Indice de référence des loyers +/- 2 poivrts +-7 - -7+ -

e) La maturité des baux

La maturité des baux sur la base des baux en eou84 décembre 2013 (montant des loyers dont les
baux vont étre renouvelés selon une certaine pétiddest présentée dans le tableau ci-dessous.



Echéance a uj

Echéance a
plus dun an

Echéance a

En K€ Total A .
an au plus | et a moins de| plus de 5 ans
5 ans
maturité des baux 1202 962 232 8

f) Informations relatives aux locations

Les montants des paiements futurs minimaux a récauditre de contrats signés de location simple
non résiliables en cumul et pour chacune des pesiedivantes sont présentés ci-dessous :

Echéance a

Echéance a ull plus dun an | Echéance a

En Ke Total an au plus | et a moins de| plus de 5 ans
5ans
Loyers a percevoir 1798 1203 595

Le groupe n'a pas comptabilisé de loyers conditédssur I'exercice 2013.

La description générale des dispositions des dsniialocation est faite dans la note 2.16 de €aan
des comptes consolidés au 31 décembre 2013.

1.2 Evénements importants survenus apreés la cléture deexercice

Le 21 janvier 2014 est intervenue la radiation fitefde la Société du Registre du Commerce et des
Sociétés de Paris, a la suite de son transferiede social en Belgique, étant précisé que la 8ocié
conserve un établissement stable en France situge23eorges Bizet — 75116 PARIS, immatriculé au
Registre du Commerce et des Sociétés de Paridesnuméro 800 550 501.

Dans le litige Salons Saint Honoré (cf. note 9d28 annexes aux comptes consolidés), par arrét du 9
avril 2014, la cour dappel a fixé désormais l'intgté d’éviction a 120 K€ et l'indemnité
d’occupation a compter du ler juillet 2005 a 57&% Kes conséquences financiéres de cet arrét sont
intégrées dans les comptes clos au 31 décembre 2013

1.3 Circonstances susceptibles d'avoir une influence table sur le développement de la
Société et du Groupe

(cf. point 1.1.5. ci-dessus).



1.4 Activités en matiere de recherche et développement

Au cours de l'exercice écoulé, la Société n'a effe@ucune activité en matiere de recherche et
développement.

15 Prises de participations et/ou de contr6le dans desciétés
Nom des sociétés consolidées PoIL_JrcEarltage Pourcent:age de

d'intéréts contrble
N N-1 N N-1

FAUBOURG DEVELOPPEMENT

Société par Actions Simplifiée au capital de 0 o

1000 € 85 % 100 %

798 067 765 RCS PARIS

1.6 Existence de succursales

La Société dispose d'un établissement stable emcEraitué 24 rue Georges Bizet — 75116 PARIS,
immatriculé au Registre du Commerce et des Sodi&tdéxaris sous le numéro 800 550 501.

1.7 Autres informations devant étre insérées en vertuw Code des sociétés
1.7.1 Conflits d'intéréts au sein du conseil d'admintsirade la Société

Au cours de l'exercice clos le 31 décembre 2013, 2R février 2013 (préalablement a
immatriculation du siege social de la Société axlles) le Conseil d'administration a autorisé
conformément a l'article L.225-40 du code de conumdrancais la signature d’'un contrat de mise a
disposition temporaire de personnel par ACANTHE EHE@OPPEMENT au profit dADC S.1.I.C.
Trois des administrateurs d’ADC S.LI.C. étant égant administrateurs d’ACANTHE
DEVELOPPEMENT.

Par un Conseil d’administration du 27 décembre 20L%& été procédé a I'approbation d’une
convention d'abandon des intéréts échus sur lanceéa@étenue sur la Société COFINFO, filiale
d’ADC S.LI.C.

1.7.2 Augmentations de capital ou émissions d'obligatimors/ertibles ou de droits de souscription
décidées par le conseil d'administration de laé&édiu cours de l'exercice social écoulé

Au cours de I'exercice clos le 31 décembre 2013;algital social a été porté de 20 570 294 euros
représenté par 135916 226 actions au 31 décem@i@ 2 20570 316 euros représenté par
135 916 372 actions au 31 décembre 2013.

Cette évolution est due a l'exercice de 146 BSAdécdSIN FR0010561985), donnant lieu a la
création de 146 actions nouvelles intégralemerdrdiebs du nominal (22 euros) et de la prime
d’émission en numéraire (13,04 euros).



1.7.3 Acquisition ou aliénation d'actions propres, dagpbenéficiaires propres ou de certificats s'y
rapportant

- rachat d'actions lié au transfert de siége

Dans le cadre du transfert de siege social de BaBisixelles, la Société a acquis, en applicaten d
l'article L.229-2 alinéa 3 du code de commerce ¢eas, les actions de trois actionnaires représentan
ensemble 393.940 actions (soit 0,29 % du nombretidizs total) qui se sont opposeés au transfert et
gui ont fait une demande de rachat dans le délai diois a compter de la publication de la décision
de transfert.

Le pair (arrondi au centime supérieur) de ces 3WBEtions était de 0,16 €.

Le Conseil d’administration du 29 janvier 2013 apsyoir appliqué les prescriptions de l'article
L.433-4 1l du Code Monétaire et Financier franggis recommande de tenircempte, selon une
pondération appropriée a chaque cas, de la valees dctifs, des bénéfices réalisés, de la valeur
boursiere, de I'existence de filiales et des parpes d'activités, a estimé la valeur de I'action entre
le cours de bourse de I'époque de 0, 16 € et lammomaximum de 0,25 €. Les 393.940 actions ont été
acquises au prix unitaire de 0,25 €.

- animation du Marché

La Société a par ailleurs acquis au cours de l@serclos le 31 décembre 2013, 43.000 actions (soit
0,03 % du nombre d’actions total) sur le Marchéeefit10 € et 0,15 €, ce, afin d’animer le Marché.

1.8 Utilisation des instruments financiers
Le Conseil d’Administration confirme que le groupa pas utilisé d’'instruments financiers.

Par ailleurs, concernant les risques de taux,oqudité, de contrepartie et de change, il est reé\au
§3.1.5.

1.9 Eléments susceptibles d'avoir une incidence en cd®ffre publique d'acquisition

1.9.1 Structure du capital

L'actionnariat de la société est réparti de la rensuivante (capital et droits de vote) :

RODRA : 38,56 %
CICOM : 9,93 %
ARDOR CAPITAL : 8,46 %
FLOTTANT : 43,05%



M. Alain DUMENIL contréle indirectement les société ARDOR CAPITAL, RODRA
INVESTISSEMENTS SCS et CI COM SA.

Le capital social est fixé & la somme de 20 570 8afds. Il est divisé en 135916 372 actions
ordinaires entierement libérées.

1.9.2 Restrictions légales ou statutaires au transfefitreés

Néant.

1.9.3 Détenteurs de titres comprenant des droits de @ensipéciaux et une description de ces
droits

Néant.

1.9.4 Mécanisme de contrle prévu dans un éventuel sgstBactionnariat du personnel, quand
les droits de contr6le ne sont pas exercés dirertepar ce dernier

Néant.

1.9.5 Restrictions légales ou statutaires a I'exercicdrdit de vote

Néant.

1.9.6 Accords entre actionnaires, qui sont connus deett&ur et peuvent entrainer des restrictions
au transfert de titres et/ou a I'exercice du dieivote

La Société n'a connaissance d’aucun accord enti@aaires qui pourrait entrainer des restrictians
transfert d'actions et a I'exercice des droitsate.v

1.9.7 Régles applicables a la nomination et au remplanemies membres du conseil
d'administration ainsi qu'a la modification dedwgtade la Société

Les administrateurs sont nommés par l'assembléérgénqui peut les révoquer lors de toute
assemblée générale. Les personnes morales nommé@sisérateurs sont tenues de désigner un
représentant permanent soumis aux mémes condiiaigigations que s'il était administrateur en son
nom propre. En cas de vacance par décés ou pasgiémd'un ou plusieurs sieges d'administrateur, le
conseil d'administration peut, entre deux assersbifmérales, procéder a des nominations a titre
provisoire. Si le nombre d'administrateurs devieférieur a trois, le ou les administrateurs retstan
doivent convoquer immédiatement I'assemblée génénmalinaire en vue de compléter I'effectif du
conseil. Les nominations provisoires effectuéesl@aronseil sont soumises a ratification de la plus
prochaine assemblée générale ordinaire. L'admanéstr nommeé en remplacement d'un autre demeure
en fonction pendant le temps restant & courir dodatde son prédécesseur.



Les assemblées extraordinaires sont celles appaléétibérer sur toutes modifications des statuts.
L'assemblée générale extraordinaire est seule itéabid modifier les statuts dans toutes leurs
dispositions. Elle ne peut toutefois augmenteelggagements des actionnaires, sauf a I'occasion d'u
regroupement d'actions régulierement effectué am [gonégociation de "rompus" en cas d'opérations
telles que les augmentations ou réductions deataplassemblée générale extraordinaire ne délibere
valablement que si les actionnaires présents, @ancorrespondance ou représentés possedent la
moitié des actions ayant le droit de vote. A défdaitce quorum, une deuxiéme assemblée peut étre
prorogée a une date postérieure. Pour cette deexé@semblée, le quorum de la moitié n'est plus
exigé. Pour autant que le quorum de la moitié teing I'assemblée statuera a la majorité des voix
dont disposent les actionnaires présents, votantc@aespondance ou représentés. Dans tous les
autres cas, I'assemblée statuera a la majorittaiggjuarts des voix.

1.9.8 Pouvoirs du conseil d'administration, en particuiencernant le pouvoir d'émettre ou de
racheter des actions

Le Conseil d’Administration est investi des pousdés plus étendus en vue d'accomplir tous les acte
utiles ou nécessaires a la réalisation de l'olojgiak Sous réserve des pouvoirs expressémerilasyi

aux Assemblées d'actionnaires par le Régleme@ptke des Sociétés ou les statuts, et dans la limite
de l'objet social, il se saisit de toute questi@®riessant la bonne marche de la société et raglsep
délibérations les affaires qui la concernent. Diassrapports avec les tiers, la société est engagée
méme par les actes du Conseil d'’Administratiomguielevent pas de I'objet social, a moins quredle
prouve que le tiers savait que l'acte dépassaiblgjet ou qu'il ne pouvait ignorer compte tenu des
circonstances. Le Conseil d'Administration procade contréles et vérifications qu'il juge opportuns
Le Conseil d'’Administration peut décider la créatibe comités consultatifs chargés d'étudier les
questions que lui-méme ou son président soumet,guis, a leur examen. Il fixe la composition et le
attributions des comités qui exercent leur actigités sa responsabilité. Il fixe la rémunératioa de
personnes le composant. Un comité d'audit, au derigrticle 526 bis du Code des Sociétés, ainsi
gu’'un comité de rémunération au sens de l'arti2i duater du Code des Sociétés seront constitués si
le Code des Sociétés belge les impose ou si le elod®\dministration en décide ainsi. La
composition de ces comités, leurs missions et leéglements sont établis par le Conseil
d'administration, conformément aux dispositionCdde des Sociétés.

La société peut acquérir par voie d’achat ou peemar gage ses propres actions dans les conditions
prévues par le Code des sociétés, moyennant coroatiom de I'opération a I’Autorité des services et
marchés financiers (FSMA). Par décision de I'assémigénérale extraordinaire du vingt-huit juin
deux mille treize, le conseil d’administration astorisé a acquérir des actions propres a conaaren
de maximum vingt pour cent (20%) du total des astiémises, a un prix unitaire qui ne peut étre
inférieur a quatre-vingt pour cent (80%) de la Mg des cours des trente derniers jours de cotation
de I'action sur Euronext Brussels ni supérieur it @engt pour cent (120%) de la moyenne des cours
des trente derniers jours de cotation de I'actiorNsY SE Euronext Brussels, soit un écart maximal de
vingt pourcent (20 %) vers le haut ou vers le asrapport au dit cours moyen. Cette autorisatiin e
accordée pour une durée renouvelable de cing aosmpter de la publication aux annexes du
Moniteur belge du procés-verbal de I'assemblée rgdmé&xtraordinaire du vingt-huit juin deux mille
treize. La société peut aliéner ses propres act@mbourse ou hors bourse, aux conditions fixées p

le conseil d’administration, sans autorisation |aiéle de I'assemblée générale, moyennant le respect
des regles de marché applicables. Les autorisatis@®s ci-dessus s'étendent aux acquisitions et
aliénations d'actions de la société par une ouieuits filiales directes de celle-ci, au sens des
dispositions Iégales relatives a I'acquisition diags de leur société mére par des sociétés fliale

cf. point 1.7.3.



1.9.9 Accords importants contenant une clause de changeteecontrole

Néant.

1.9.10 Accords entre la Société et les membres du codiseiiministration ou son personnel

Néant.

1.9.11 Communication dans le cadre de l'article 74 deoiadl ler avril 2007 relative aux offres
publiques d'acquisition

Néant.

1.10  Déclaration de gouvernance d'entreprise
Concernant la déclaration de gouvernance d'enseepriévue a l'article 96, 82 du Code des sociétés,

nous vous renvoyons a la Section 5 (Déclaratiorgaévernance d'entreprise) du présent rapport
financier annuel.

Le Conseil d’Administration



