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ATTESTATION DES PERSONNES PHYSIQUES RESPONSABLES DU
RAPPORT FINANCIER ANNUEL

« Jatteste, qu’'a ma connaissance, les comptesasra@t consolidés de I'exercice clos le 31
décembre 2010 présentés dans le rapport finanaiersgit, sont établis conformément aux
normes comptables applicables et donnent une infidg&e du patrimoine, de la situation
financiére et du résultat de la société et de lkanble des entreprises comprises dans la
consolidation, et que le rapport de gestion présemh tableau fidele de I'évolution des
affaires, des résultats et de la situation finarei@e la société et de I'ensemble des
entreprises comprises dans la consolidation ainsuge description des principaux risques
et incertitudes auxquels ils sont confrontés. »

La sociétéADC SIIC
Représentée paRichard LONSDALE-HANDS
Directeur Général






ALLIANCE DEVELOPPEMENT CAPITAL SIIC
Société Anonyme au capital de 22 260 371 Euros
Siege social : 2 rue de Bassano
75116 - PARIS
457 200 368 RCS PARIS

RAPPORT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION PRESENTE

A L'ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE ANNUELLE
ET EXTRAORDINAIRE DU 29 JUIN 2011

Chers Actionnaires,

Nous vous avons réunis en Assemblée Générale, rooéfioent a la loi et aux dispositions de nos
statuts, a I'effet notammerke (i) vous rendre compte des résultats de nosdogeau cours de
I'exercice clos le 31 décembre 2010, (i) soumedtnetre approbation les comptes dudit exercice,
(i), renouveler l'autorisation donnée au ConsgéiAdministration d’acheter et vendre par la
Société ses propres actions, (iv) autoriser le @bdsdministration a I'effet de réduire le cagita
social par annulation des actions auto-détenug¢saugmenter le capital en vue de rémunérer des
apports en nature, (vi) autoriser le Conseil d’Adistration a I'effet de procéder a certaines
modifications du capital social, (vii), déléguer @anseil le pouvoir de procéder a I'augmentation
du capital social par émission d'actions résenaesadhérents d’'un plan d’épargne d’entreprise,
(viii) modifier I'article 48 des statuts et (ix)déire le capital.

Les convocations a la présente Assemblée ont giéigeement effectuées.

Les documents et renseignements s’y rapportanuprgar la réglementation en vigueur vous ont
été adressés ou ont été tenus a votre dispositién celle des porteurs de valeurs mobiliéres
donnant accés a votre capital social dans les sdéfapartis par les dispositions l|égales,
réglementaires et statutaires.

Nous vous rappelons que vous étes appelés a ssatudrdre du jour suivant :

ORDRE DU JOUR

A titre Ordinaire :

- Rapport de gestion du Conseil d’Administration sexercice clos le 31 décembre 2010 incluant
le rapport de gestion du Groupe ;

- Rapport du Président du Conseil d’Administration l&s procédures de contrdle interne prévu
par I'article L.225-37 du Code de Commerce ;

- Rapport complémentaire du Conseil d’Administratgar l'utilisation des délégations relatives
aux augmentations de capital (articles L.225-12941.225-129-2 du Code de Commerce) ;

- Rapports des Commissaires aux Comptes sur les eerdptl'exercice clos le 31 décembre 2010
et sur les comptes consolidés ;

- Rapport spécial des Commissaires aux Comptes sapport du Président sur les procédures de
contrble interne prévu par l'article L.225-37 dudeéade Commerce ;

2/62



- Rapport spécial des Commissaires aux Comptes sapleventions de l'article L.225-38 du Code
de Commerce ;

Approbation des comptes annuels et quitus aux Adimgtleurs ;

Approbation des comptes consolidés ;

Approbation des conventions visées a I'article b-28 du Code de Commerce ;

Affectation du résultat ; Distribution de dividersde

Fixation des jetons de présence ;

- Option offerte aux actionnaires entre le paiemantdiYidende ordinaire, en numéraire ou en
actions a créer de la Société ;

- Autorisation donnée au Conseil d’Administration 'affet de mettre en place un nouveau
programme de rachat d’actions ;

Y

- Délégation de compétence donnée au Conseil d’Adtnation a l'effet de procéder a
'augmentation du capital par incorporation de résg, bénéfices ou primes ;

- Pouvoirs pour formalités.

A titre Extraordinaire :

- Autorisation donnée au Conseil d'Administration 'éffét de réduire le capital social par
annulation des actions auto détenues ;

- Délégation de compétence a donner au Conseil d’Adimation a l'effet de procéder a
'augmentation du capital par émission, avec mamtdu droit préférentiel de souscription,
d'actions ordinaires et/ou de valeurs mobilieresirdmt accés au capital et/ou de valeurs
mobilieres donnant droit a I'attribution de titrés créance ;

- Délégation de compétence a donner au Conseil d’Adimation a I'effet de procéder a
'augmentation du capital par émission, avec swggioe de droit préférentiel de souscription,
d'actions ordinaires et/ou de valeurs mobilieresirdmt accés au capital et/ou de valeurs
mobilieres donnant droit a I'attribution de tit@s créance ;

- Autorisation d’augmenter le montant des émissionsas de demandes excédentaires ;
- Autorisation a donner au Conseil d’Administration’éffet de procéder a 'augmentation du

capital, dans la limite de 10 % du capital, en seeémunérer des apports en nature de titres de
capital ou de valeurs mobiliéres donnant accespited ;

BN by

- Délégation de pouvoirs a donner au Conseil d’Adstintion a I'effet de procéder a
'augmentation du capital social par émission dtawd réservées aux adhérents d'un plan
d’épargne d’entreprise établie en application désles L.225-129-6 du Code de Commerce et
L.3332-18 et suivants du Code du Travall ;

- Plafond global des augmentations de capital ;

- Modification de l'article 48 des statuts ;

- Réduction du capital social ;
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- Modification corrélative des articles 6 et 8 dexds ;

- Affectation de la réserve légale ;

- Pouvoirs pour formalités.
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1. Situation et activité de la Société et du Groupe aoours de I'exercice écoulé (articles
L.225-100, L.225-100-2 et L.233-6 et suivants du @® de Commerce)

L’activité
Le Groupe réalise l'intégralité de son chiffre dafes en France, dans le secteur de I'immobilier.

Au 31 décembre 2010, le patrimoine du Groupe asposé des murs d’'un hotel 4 étoiles de 5.114
m? (4.088 m2 d’hétel et 1.026 m2 de commerces #&saitué a Paris 8éme) et 3.285 m?
d'immeubles résidentiels soit une surface totaleB@#99 m2 dont 67% situés dans Paris et 33%
situés a Levallois-Perret.

Un arrét de la cour d’appel de Paris du 23 féx2@&t1 a fixé I'indemnité d’occupation du locataire
de I'hotel sis rue du Faubourg St Honoré, NRF, apeaous étions en litige (cf. paragraphe sur les
litiges immobiliers ci-dessous) a 594 K€ HT HC/arampter du ler juillet 2005 (réindexable
chaque année selon le ball initial). Cet arrét ar@ra société a comptabiliser des avoirs a établir
en 2010, sur la période courant du ler Juillet Z0@%e de fin de bail) au 31 décembre 2010.
L'arrét du 23 février 2011 a également fixé I'ind@té d’'éviction, due a ce locataire en raison du
congé avec refus de renouvellement qui lui a @gif@, a la somme de 12.443 K€. La société,
estimant cette indemnité d’éviction excessive,&&Xle 28 février 2011 son droit de repentir.

En conséquence, un nouveau bail 3/6/9 débuteranfteo du 28 février 2011. S’agissant du ler
renouvellement d’'une location consentie sans vezsend’'un droit d’entrée et d'un bail ne
prévoyant pas les modalités de fixation du loyecas de renouvellement, le nouveau loyer sera
fixé a la moyenne entre la valeur locative de mauain 28 février 2011 entériné éventuellement par
le Tribunal et la valeur de renouvellement calc@élen le Gross Operating Profit (ratio en vigueur
en matiére d’hbtel et sensiblement égal au revenu &’exploitation hors loyer), entériné
éventuellement par le Tribunal.

Les avoirs a établir comptabilisés concernant, giéievent a un montant total de 888 KE HT
(montant éventuellement a parfaire devant les o en cas de désaccord) au 31 décembre 2010
viennent fortement réduire le chiffre d’affairesldamnée.

Sur I'ensemble de I'année 2010, le chiffre d’a#gi loyers et charges locatives refacturées) ressor
a 494 K€, contre 2.114 K€ en 2009.

Outre lI'impact des avoirs a établir, la baisse Hifre d'affaires s’explique essentiellement par
I'apport fait en 2009 de l'immeuble sis Rue SuréRaris 8éme) a la société VENUS. Cette
opération génére en 2010 un écart de chiffre dtaade 584 K€ par rapport a 'année 2009. Mais
il faut noter qu’en contrepartie de I'apport de icetneuble et de 'emprunt dédié, ADC SIIC a recu
en rémunération 1.672 parts sociales de la so&/&RUS qui détient de nombreux actifs
immobiliers et qui est désormais contrblée paotaédé ACANTHE DEVELOPPEMENT.

A périmetre constant, la baisse de chiffre d’affais’explique par le départ au 4éme trimestre 2010
du locataire du bien rue de Tilsitt que le grou®ahaité mettre a la vente ce qui a eu un impact
défavorable sur le chiffre d'affaires annuel dekE3par rapport a I'exercice 2009, au congé donné
en 2009 par un autre locataire de I'h6tel qui agaitéré un chiffre d’affaires de 87 K€ avant son

départ ainsi qu'a des charges refacturées moinsrtantes (- 64 K€ par rapport a 2009).

Par secteur, le chiffre d’affaires s’éléve a 816&Ir les commerces et -199 K€ pour I'h6tel sis rue
du Faubourg Saint Honoré a Paris. Ce chiffre, niégaduve son explication dans les avoirs a
établir qui ont été comptabilisés. Pour le sechalnitation, il ressort & 612 K&€.

Le chiffre d’affaires 2010 du groupe est répartretfParis (Hotel rue du Faubourg Saint Honoré et
rue de Tilsitt) et la région parisienne (rue J@egesde a Levallois et rue de la Haguette a St Renis
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Les cessions

Pendant cet exercice, le Groupe a procédé a léonedsin lot dans I'immeuble situé rue de la
Haguette a Saint Denis (93) qui a été vendu pounomntant de 27 K€. De plus, les neuf parkings
restant rue du Bac a Suresnes (92) ont égalem&ngdés durant I'exercice pour un montant de 56
KE.

Les acquisitions

Le groupe a acquis l'intégralité des titres dedeiété luxembourgeoise NPA.H SARL pour 1 €, et
de la société suisse GEPAR HOLDING pour 73 K€.

Cette derniere détient une participation de 20%sdien capital de la société suisse DUAL
HOLDING pour un montant de 8.000 K€. Celle-ci efie-enéme propriétaire, a travers ses
participations, d'immeubles dans le canton de Gemd\sa proche régiod’une valeur de 165.693
K€ générant des loyers de 9.635 K€ (données a@@dnabre 2010 converties au cours de cloture).

Par ailleurs, la société par actions simplifiéerdun de BASSANO DEVELOPPEMENT a été
créée avec un capital social initial de 1.000 éneactionnaire unique, ADC SIIC.

La société ADC SIIC a ensuite procédé, en aolt 281@pport, a sa filiale, de 'immeuble sis rue
du Faubourg Saint Honoré — Pari§"{B L’apport a été fait a sa valeur d’expertise 8ju8n 2010
soit 40.330 K€, sous déduction de I'emprunt dédiéfinancement de cet immeuble pour un
nominal restant di de 6.559 K€ et des frais d'apper 71 KE composé de frais notariés.

L’apport net de 33.300 K€ générant une plus vaki2@l666 K€ a été rémunéré par 'augmentation
de capital de la SAS BASSANO DEVELOPPEMENT portlntapital social de cette derniere a
33.301.360 €.

Suite a I'exercice par ADC SIIC, au mois de fév8d.1, de son droit de repentir (cf. litiges no@ 7
de 'annexe aux comptes annuels au 31 décembre BDl@lorisation de I'immeuble a été minorée
de 3.630 K€. La société ADC SIIC a conclu avecdai&é BASSANO DEVELOPPEMENT un
protocole dans lequel elle s’engage a l'indemndeeda perte de valeur de 'immeuble et a donc
constater une charge de méme montant.

Cet apport, interne au périmetre de consolidatie aucune autre incidence au niveau du groupe
que son colt externe (471 K€). Cette opératior aéatlisée sous le contrdle de Monsieur ZAKS et
Monsieur ABERGEL, commissaires aux apports nomnaésoplonnance en date du 26 avril 2010

du Président du Tribunal de Commerce de Paris.

Ce patrimoine est financé par des emprunts bascaidleng terme pour un en-cours total au 31
décembre 2010 de 13,185 M€ dont le capital regtafes échéances par emprunt sont détaillé ci
dessous :

Parts

Emprunt Date Changt < 3 mois >3 moiset<lan | >lanet<5ans a+5ans Capital restant

Nature du taux de Taux Date fin d'emprunt TAUX dit au 31/12/2010

Crédit Foncier fixe (*) - mars - 2018 3,20% 55 174 1155 851 2235
CIL fixe - décembre - 2024 0,50% 3202 3202

Sous Total Taux Fixe 55 174 1155 4052 5437

Crédit Foncier Euribor 3M + 1,30% Trim aout-2018 2,20% 6 18 109 1318 1451
Euribor 3M + 1,30%
convertible en fixe

Crédit Foncier Trim mai - 2015 2,30% 105 321 5871 6297

Sous Total Taux Variables 111 339 5981 1318 7748

TOTAL GENERAL | 166 | 513 7136 | 5370 | 13185
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Les principales informations chiffrées concernagg filiales figurent au sein de l'annexe aux
comptes sociaux « TABLEAU DES FILIALES ET PARTICIFFONS ».

Procédures contentieuses

Litiges Immobiliers

Les différentes procédures contre I'Etat, existant31 décembre 2010 et relatives aux deux
immeubles dont le groupe a été expropri€, se pansiiau cours du ler semestre 2011.

Etat de la procédure concernant I'expropriatiod@&urue du Faubourg Poissonniére — PARIS :

L'immeuble appartenait a la société KERRY, filidigtenue a 100 % par ADC SIIC.

Les différents contentieux judiciaires (concerraxpropriation en elle-méme ainsi que le montant
de l'indemnité d’expropriation) et administratifsofcernant la procédure en annulation de l'arrété
de DUP et la procédure d’'indemnisation en raisomefus du concours de la force publique) se
poursuivent au ler semestre 2011.

Initialement, une procédure d’'indemnisation enamigdu refus du concours de la force publique
avait fait I'objet en 2005, d’'un jugement qui avaiindamné I'Etat & verser une indemnité de 1.459
K€ pour la période allant du ler janvier 2000 au@ier 2003. Ce jugement avait été exécuté.
Cependant, le Conseil d’Etat saisi par le Minisided’Intérieur a, en date du 21 septembre 2007
non seulement annulé le jugement initial, maiseigaht statué au fond en fixant I'indemnité a 162
K€. Conformément & cette décision, le Ministere'liéerieur a réclamé en 2008 le paiement de
1.377 K€. La Société a par conséquent déposé tetbbre 2008 devant le Tribunal administratif,

une opposition a ce titre de perception. Par jugerda 3 décembre 2010, le tribunal a rejeté le
recours de la société KERRY. La société a integefgel. La procédure est actuellement en cours.

La Société, estimant ne pas avoir bénéficié ddeltfité de certains droits garantis par la
Convention Européenne des Droits de I'Homme, aépdeffaire devant les juridictions
européennes le 9 mai 2008. La Société a solliciédation de la somme de 2.409.908 euros. La
procédure est actuellement en cours.

Une demande d’indemnisation complémentaire powsrdfi concours de la force publique a été
initiée le 12 janvier 2009 pour la période allant2# janvier 2003 au 12 octobre 2005. La société
KERRY réclame la somme de 1.996.289,17 € correspunau préjudice qu'elle a subi du fait de
I'inexécution de l'ordonnance de référé rendulenars 2000. Le 16 décembre 2010, le Préfet a
conclu a ce que KERRY soit indemnisée d'un morttatat de 130.670,98 €uros. La procédure est
actuellement en cours et la cléture d'instructishfexée au 5 mai 2011.

Concernant la fixation de l'indemnité d’expropraatj le juge de I'expropriation a rendu le 6
novembre 2006, un jugement fixant le montant delémnité d’expropriation selon quatre critéres:
selon que les dispositions de la loi Vivien (Lamdi70-612 du 10 juillet 1970 dite loi Vivien fait
apparaitre la spécificité de l'expropriation desmembles et terrains insalubres et inaptes a
I'habitation) s’appliquent ou pas et selon que fieuble est occupé sans titre ou pas. L'indemnité
serait, selon ce jugement, comprise entre 2,4 M8 &tM€. Le 27 décembre 2006, la société
KERRY a interjeté appel de ce jugement.

Par une décision du 13 novembre 2008, la cour @lappconfirmé le jugement du Tribunal de

Grande Instance. Le 13 février 2009, la SIEMP &&da somme de 2.432.822 euros au titre de
I'indemnité d’expropriation.
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Un pourvoi en cassation a été déposé par la sd€ERRY le 18 février 2009 contre la décision du
13 novembre 2008. Par un arrét du 13 avril 2010Cdar de cassation a rejeté le pourvoi de
KERRY.

La société a porté cette affaire devant la Couopéenne des droits de I'homme le 12 octobre
2010. Elle entend obtenir la condamnation de I'Etahcais pour la violation de l'article 681 et de
I'article premier du Protocole additionnel. Auxniexs de sa requéte, la société KERRY sollicite
l'allocation de la somme de 5.940.683 euros. Cetambrcorrespond a la différence entre le
montant qui avait été réclamé par la société KERRY de la procédure en fixation de I'indemnité
d’expropriation en appel (8.373.505 euros) et lentawot versé par la SIEMP en février 2009
(2.432.822 euros).

Par ailleurs, les procédures en annulation de étarrde déclaration d'utilité publique et
d’annulation de l'arrété de péril ont fait I'objee deux arréts de rejet rendus par la Cour de
cassation le 30 mars 2011. La Société va en coaségquporter ces deux affaires devant la Cour
européenne des droits de I'hnomme.

En outre, la société KERRY a déposeé le 5 aolt 20frequéte devant le tribunal administratif
pour étre indemnisée du préjudice gu’elle a sublaituque son immeuble ait été estimé en valeur
vénale occupée et non libre. A ce titre, elle mbelda somme de 1.197.815 euros. La procédure est
en cours.

Etat de la procédure concernant I'immeuble sis @ Godefroy Cavaignhac — PARIS :

L'immeuble appartenait a la société COFINFO verwedroits de la société KENTUCKY.

Des procédures similaires judiciaires (concernamplopriation en elle-méme ainsi que le montant
de lindemnité d’expropriation) et administrativésoncernant la procédure en annulation de
l'arrété de DUP et des procédures d’indemnisatiorraéson du refus du concours de la force
publique) ont été engagées par la société COFINF€2 @oursuivent également au ler semestre
2011.

Concernant la fixation de I'indemnité d’expropriatj le juge de I'expropriation a rendu le 25 juin
2007 un jugement fixant I'indemnité due par la SEM la société COFINFO, au titre de la
dépossession fonciere de 'immeuble, a la somme&#2 K€. La société COFINFO a fait appel de
ce jugement devant la Cour d’appel de Paris. Pardégision du 7 janvier 2010, la cour d’appel a
confirmé le jugement du Tribunal de Grande Instagtcka infirmé partiellement sur la valeur de

limmeuble fixée a 4.165.000 euros au motif quematation de I'immeuble effectuée le 9

novembre 2007 (transformation universelle de paiire de la société KENTUCKY a la société

COFINFO) a retenu cette valeur. Un pourvoi en dassa&ontre cet arrét a été formé.

Concernant la procédure d'indemnisation en raigomedus du concours de la force publique, le
tribunal avait alloué en mars 2006 une indemnitd.664 K€ pour la période du ler janvier 2000
au 31 mai 2005. Celle-ci a été versée en janvie@v 2@ais sur un appel du Ministre de l'intérieur, la
Cour administrative d’appel de Paris, estimant Iqeonvenait d'indemniser simplement

I'immobilisation du capital, a ramené, par un aét5 juin 2007, la condamnation de I'Etat a la
somme de 689 K€. Le pourvoi en cassation formégpsociété COFINFO devant le Conseil d’Etat
a éteé rejeté par une décision en date du 16 noechidy7.

La société a porté donc cette affaire devant ledigtions européennes le 9 mai 2008 en saisissant

la Cour Européenne des droits de 'Homme. La sbd@DFINFO a sollicité l'allocation de
17.533.176 euros. Cependant, par une décision datbBre 2010, la CEDH a rejeté notre requéte.
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En outre, la société COFINFO a déposé le 5 aold 20& requéte devant le tribunal administratif
pour étre indemnisée du préjudice gqu’elle a subliaituque son immeuble ait été estimé en valeur
vénale occupée et non libre. A ce titre, elle mdelda somme de 458.172 euros. La procédure est
en cours.

Par ailleurs, une demande d’'indemnisation compléamenpour la période postérieure au 31 mai
2005 a été initiée en juin 2008. La société COFIN$dlicite le paiement de la somme de
1.995.894,70 euros. Dans son mémoire du 8 octobdd,2le préfet demande au Tribunal
Administratif de limiter le montant de l'indemnitue a la société COFINFO a la somme de
96.600,30 €uros. Lors de l'audience le 8 avril 20¢ Xapporteur de la république a estimé que la
période de la responsabilité de I'Etat s'acheea?4l octobre 2007 et non le 4 janvier 2008, date de
prise de possession de l'immeuble par la SIEMR.détimé que les pertes de loyer devaient étre
estimées a la somme de 350.000 €. Il a reconrotdéité des préjudices résultants dépenses d'eau
et d’électricité et des portes blindées, des flaigardiennage a concurrence de 8.402,81 €uros, des
frais huissiers a concurrence de 16.455 €uros ®frdes d'avocat a concurrence de 90.000 €uros.
Enfin, s'agissant de la perte de la valeur véndlea admis qu'il s'agissait d'un préjudice
indemnisable et a estimé compte tenu des sepilcestitrés, et I'a estimé a hauteur de 370.000
€uros. Il conclut & la condamnation de I'Etat adenme totale de 926.511,64 €uros, outre les frais
de procédure qu'il estime a la somme de 1.500 £ueogrocédure se poursulit.

Conformément a I'arrét du 5 juin 2007, la société@u début aolt 2008 un titre de perception pour
un montant de 1.187 K€. La Société a formé le aiga 2009, une opposition suspensive a ce titre
devant le Tribunal Administratif. Par jugement rente 11 décembre 2009, le Tribunal
administratif de Paris a rejeté la requéte de [EHésd COFINFO laquelle a fait appel de cette
décision devant la Cour d’appel administrative deid? Par décision du 20 janvier 2011, la cour
d’appel a rejeté la requéte de COFINFO. Un pouevotassation contre cet arrét a été forme.

Par ailleurs, sans attendre l'issu de la procédiamppel, un commandement de payer avait été
délivré a COFINFO le 12 mai 2010 lui réclamant déepent d'une somme de 1.222.801,54 €uros.
Nous avons exercé un recours préalable a I'encdete® commandement de payer. Le 21 juillet
2010, notre réclamation préalable a fait I'objatrdrejet et nous avons porté cette affaire devant |

tribunal administratif. La procédure est en cours.

Autres litiges immobiliers :

Etat de la procédure concernant le locataire MRBuvelles Résidences de France» :

Par un jugement en date du 6 avril 2006 confirntéupaarrét de la Cour d’appel de Paris en date
du 21 février 2007, le Tribunal de Grande InstadeeParis a jugé que le congé délivré par la
Société ADC ouvrait droit au profit de la sociétRNau paiement d’une indemnité d’éviction, a

débouté la Société de sa demande d’expulsion etaniwé une expertise. Le pourvoi en cassation
formé par la Société a été déclaré non admis parréhdu 15 avril 2008 de la Cour de cassation.

Par un rapport en date du 5 décembre 2008, I'expedtimé que l'indemnité d’occupation devait
étre fixée a 634.000 euros AN/HT/HC a compter dijuillet 2005, et que I'indemnité d’éviction
devait étre fixée a 12.757.000 euros dans le cée jplerte total du fonds et & 11.338.000 euros dans
le cas de la perte partielle du fonds.

Par un jugement rendu le 3 septembre 2009, le fiaiba indiqué que I'éviction entrainait la perte
du fonds exploité par la société NRF, a fixé reSpement les indemnités d’éviction et
d’occupation aux sommes de 10.114.000 euros e98&@0 euros (AN/HT/HC), et a condamné la
société ADC au paiement de la somme de 10.000 aurtige de l'article 700 du NCPC. La société
ADC a interjeté appel de ce jugement.
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La Cour d’Appel de Paris a, par une décision rerndu2s février 2011 signifiée le 30 mars 2011,
fixé respectivement l'indemnité d'éviction a 12.4930 euros et l'indemnité d’'occupation a
593.847 euros (AN/HT/HC) a compter du 1ler juill@08. La société a exercé le 28 février 2011
son droit de repentir. En conséquence, un nouvah®//9 débutera a compter du 28 février 2011
(cf. paragraphe sur le chiffre d’affaires).

En vertu d’une ordonnance rendue le 6 mars 2008yieant exploits d’huissier en date du 12 mars

2009, la société NRF a cru devoir faire pratiqaer préjudice de la Société, un certain nombre de
saisies conservatoires de créance, de droits digsset de valeurs mobilieres, et ce pour garantie
du paiement d'une prétendue créance de 12.757.0Q& &ociété a par conséquent délivré a

I'encontre de la société NRF une assignation len2R 2009 dans laquelle elle a demandé la
mainlevée des saisies. Par jugement rendu le B&tjaD09, le juge de I'exécution a ordonné, la

mainlevée aux frais de NRF, de toutes les saisieservatoires y compris la saisie des arriérés
d’'indemnités d’occupation pratiquée entre ses m®prains. La société NRF a interjeté appel de ce
jugement. Par décision du 13 janvier 2011, la abappel a infirmé le jugement, et a débouté la

société ADC de I'ensemble de ses demandes, emnbédconcurrence de la somme de 10.114.000
euros, les onze saisies conservatoires pratiquéda pociété NRF.

En outre, le 27 aodt 2008, la Société a assigsédeté NRF devant le Tribunal de commerce de
Paris en vue de voir constater la cessation desngaits de NRF et de voir prononcer 'ouverture de
redressement judiciaire et liquidation judiciairedcontre de cette société. Par jugement rendu le
22 novembre 2010, le tribunal a sursis a statusrya I'expiration du délai de 15 jours a compter
du délibéré visé a l'article 145-58 du code de cerom(délai de 15 jours pour exercer son droit de
repentir apres la décision rendue par la cour égbpp matiere de fixation d’indemnité d’éviction).
Le tribunal sera saisi a la requéte de la partgua diligente.

Enfin, la société NRF a assigné le 10 octobre 2808Bociété pour le remboursement de la TVA
facturée a 19, 6% entre 2001 et 2005 soit la soder®56.936, 23 euros. Elle réclame également la
somme de 114.963, 25 euros au titre de la régatamisdes charges, la somme de 53.072, 25 euros
au titre des honoraires sur encaissement. Par prferandu le 14 décembre 2010 signifié le 30
décembre 2010, le tribunal a débouté la société d#Fsanctions visant a voir dire le taux de TVA
applicable au loyer du bail du ler juillet 1996eatembourser le trop percu de TVA, et également
de son action en remboursement des régularisatmoblarges et honoraires sur encaissement. Le 6
janvier 2011, la société NRF a interjeté appelapigement. La procédure se poursuit.

Etat de la procédure concernant le locataire «3atsns Saint honoré » :

Par jugement du 26 juin 2007, le Tribunal de Gralmdéance de Paris a énoncé que le congé avec
refus de renouvellement et sans offre d’indemniéidtion délivré ouvrait droit au profit de la
société Les Salons Saint Honoré au paiement dhatemnité d’éviction et a débouté la Société de
sa demande d’expulsion. Ce méme jugement a ordamméxpertise afin de déterminer le montant
de ladite indemnité, comme celui de I'indemnitéadigpation due par la locataire.

Par une décision du 25 février 2009, la cour d'adpeParis a confirmé le jugement déféré et a
débouté la Société de sa demande de résiliatiacigiré du bail, et a renvoyé l'affaire devant le
Tribunal pour gu'il soit statué aprés expertise Jaslindemnités d'éviction et d'occupation.

Le rapport a été déposé le 28 janvier 2010. L'eddipelique que I'indemnité d’occupation doit étre
estimée entre 57.600 euros et 64.000 euros HT/AN&HEGmpter du °lL juillet 2005, et que
I'indemnité d’éviction doit étre estimée a la somdee83.000 euros dans le cas de la perte du fonds
et a la somme de 125.000 euros dans I'hypothésetdinsfert du fonds.

Dans leurs conclusions aprés expertise du 20 naweg@10, les Salons Saint Honoré demandent
au tribunal de constater que leur éviction entrérperte de leur fonds de commerce, demandent la
condamnation de la société ADC au versement deotam® de 368.564 euros au titre de
l'indemnité d'éviction. Les salons sollicitent égaént du Tribunal que l'indemnité d'occupation
soit fixée a 44.795 euros par an depuis le 1def005.
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Le 24 janvier dernier, la Société a déposé deslgsinos dans lesquelles il a été sollicité aupres d
tribunal la déchéance de tout maintien dans lex let de tout droit au versement d’'une indemnité
d’éviction de la société les Salons Saint Hononéiajue la condamnation a payer a la société ADC
une indemnité d'occupation mensuelle égale au mbuwa dernier loyer majoré de 50% et des
charges et ce a compter du ler juillet 2005. Aetisubsidiaire, la Société a demandé la
condamnation a une indemnité d'occupation menségiée a 105.600 euros HT/HC.

Lors de l'audience du 28 mars 2011, les Salonst $inoré ont sollicité un renvoi pour conclure,
en raison de l'arrét de la Cour du 23 février 20&fdu dans le dossier NRF. L’affaire a été
renvoyée au 16 mai 2011.

En outre, la Société a introduit un pourvoi en aidsa a I'encontre de la décision de la cour
d’appel du 25 février 2009. Par arrét du 15 awil@, le pourvoi a été rejeté.

Les litiges fiscaux

Les litiges fiscaux sont décrits dans I'annexe eamptes consolidés au 31 décembre 2010 dans la
note 9.2.

Augmentations de capital social :

Au cours de I'exercice clos le 31 décembre 201@alatal social a été porté de 15.003.140 euros
représenté par 66.787.410 actions au 31 décemld® a022.260.371 euros représenté par
99.093.460 actions au 31 décembre 2010.

Cette augmentation est due a I'exercice de :

- 32.259.664 BSA code ISIN FR0010561977 (échéangaii£010) donnant lieu a la création de
32.259.664 actions nouvelles intégralement libémdesnominal (7.246.815 €) et de la prime
d’émission en numeéraire (495.504,36 €) ;

- 46.386 BSA code ISIN FR0010561985 (échéance 1l4nugree2014) donnant lieu a la création
de 46.386 actions nouvelles intégralement libédéeisominal (10.416 €) et de la prime d’émission
en numéraire (716,64 €).

2. Comptes sociaux et consolidés de I'exercice clos 3l décembre 2010

2.1. Comptes sociaux

L'actif immobilier en valeur nette s’éleve a 1.1/ et comprenda nue-propriété d'un lot en
copropriété a Paris {79.

Les participations dans vos filiales (en valeutejet’élevent & 36.860 K€ au 31 décembre 2010
contre 3.659 K€ au 31 décembre 2009. La variatsulte de I'opération d’apport de 'immeuble
Rue du Faubourg Saint Honoré (apport net valorz80® K€) sous le contrble de Messieurs
ZAKS et ABERGEL, commissaires aux apports nommésopdgonnance en date du 26 avril 2010
du Président du Tribunal de Commerce de Pariséfatjpon s'étant effectuée sur la base de la juste
valeur de I'immeuble minorée du capital restansdfi’emprunt transféré et des frais d’apport) en
échange de 3.330.036 actions nouvelles de la 60B®®ESANO DEVELOPPEMENT (n°SIRET
523 145 878 00014) et de l'acquisition de troisé&és a 100% pour 108 KE.

Les créances rattachées a des participations relsazeances sont constituées d’avances faites a
vos filiales pour 14.969 K€ contre 10.099 K€ en 200es créances sont dépréciées a hauteur de
2.767 K€ au 31 décembre 2010 contre 3.909 K€ ad0®.
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Les comptes « Clients et Comptes rattachés » €8tév 1.994 K€. Le poste « Clients » comprend
une créance de 1.813 K€ sur le locataire NRF. Suite arrét de la Cour d’Appel se rapportant au
litige avec ce locataire, il a été comptabiliséannir a établir de 1.101 K€ (comptabilisé en «esitr
dettes »). La société NRF a réglé 700 K€ début 20ddmprend également une créance de 154 K€
sur le locataire Salons St Honoré. Celui-ci a régi&gralité de sa dette début 2011.

Le montant des valeurs mobilieres de placemeneki des disponibilités s’établit a 3.140 K€
contre 1.386 K€ en 2009.

Le montant des capitaux propres au 31 décembre 8@&l&ve a 46.674 KE€. Sa variation par
rapport au 31 décembre 2009 résulte principalehent

I'exercice de 32.273.698 B.S.A. (code ISIN FR 0&I¥%/7) et de 32.352 B.S.A. (code ISIN
FR0010561985) générant la création de 32.306.0fi0nacet une augmentation des capitaux
propres de 7.753 K€ ;

un résultat bénéficiaire de I'exercice 2010 s'é#\a15.051 KE.

Des provisions pour risques ont été constituées femir compte des situations nettes négatives de
certaines filiales

La variation (-6.828 K€) du poste emprunts et dett@pres des établissements de crédit s’explique
par le transfert de I'emprunt rattaché a I'immeuBlee du Faubourg Saint Honoré a la société
BASSANO DEVELOPPEMENT.

Les emprunts et dettes financieres représenteavices faites par vos filiales.

Le poste « Fournisseurs et Comptes rattachés coastitué pour 25 K€ de dettes fournisseurs et
448 K€ de factures non parvenues.

Le poste « Dettes fiscales et sociales » d’un nmbrdta 374 K€ est constitué principalement d’'une
dette de TVA sur les factures a encaisser.

Le poste « Autres dettes » d'un montant de 4.9d@%t constitué notamment :

- de lindemnité de 3.630 K€ prévu dans le protecaigné entre ADC et BASSANO
DEVELOPPEMENT.

- d’'un avoir a établir auprés d’'un locataire poutrQll K€ (suite & un arrét de la cour d’appel du 23
février 2011). Cet avoir d'un montant important ukgise cing exercices. Il impacte le chiffre
d’affaires de I'année sans étalement.

- d'une garantie de loyers d’un montant de 192 K€sdle cadre de I'apport de I'immeuble rue du
Faubourg Saint Honoré a Paris.

Le chiffre d’affaires (- 436 K€) de la société esinstitué des produits de locations de son
patrimoine immobilier et des charges refacturalyleafférentes. La baisse de chiffre d'affaires
s'explique essentiellement par I'apport de 'immieutue de Surene en novembre 2009, I'apport de
'immeuble rue du Faubourg Saint Honoré en AoUt®R@lnsi que I'avoir a établir d’'un montant de
921 K€ (au titre des cing derniers exercices) aatkire NRF suite & I'arrét de la cour d’appel de
Paris du 23 Février 2011 qui a fixé 'indemnité atapation.

* les charges d’exploitation

Les charges d’exploitation représentent pour l'eixer 1.443 K€ contre 1.510 K€ au titre de
I'exercice précédent. La variation résulte esstetient :

- de la baisse des charges liées a 'immeuble apporté
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- de la diminution (-57 K€) des honoraires des awqaii défendent les intéréts de la Société
dans les différents litiges auxquels elle doitddace,

- de la maitrise des autres charges générales dergest

* les guotes-parts des opérations faites en cammu

Elles sélevent a 299 K€ et correspondent auxtempdparts de résultat 2009 des filiales
transparentes (SCI MAYFAIR, SCI JULES GUESDE et A&Z&LLE) appréhendées en 2010.

* le résultat financier

Le résultat financier est une perte de 405 K€ tfeoh.434 K€ I'exercice précédent) et s’explique
par :

- le colt de I'endettement net qui a baissé et02far rapport a I'exercice précédent suite au
transfert de 'emprunt attaché a 'immeuble apporté

- les dotations pour dépréciation des titres CFGYMAIR ainsi que des dotations pour risques et
charges financiers sur les filiales KERRY et COFRINF

* le résultat exceptionnel

Le résultat exceptionnel est un profit de 17.036. IK& profit a été réalisé pdiapport de
'immeuble Rue du Faubourg Saint Honoré a sa juateur en échange de l'attribution d’actions
nouvelles de la société BASSANO DEVELOPPEMENT.

Le profit initial était de 20.666 K€ mais, la CadiAppel ayant estimé I'indemnité d’éviction due
au locataire NRF a 12.443 K€, la société ADC Sli€&tamé ce montant excessif et a exercé le 28
février 2011 son droit de repentir. Cette actiogugpour phénomeéne direct de baisser la valeur de
I'immeuble puisque le propriétaire est & nouveéphr un bail 3/6/9 avec le méme locataire et ne
peut valoriser un droit d’entrée qu'il aurait puntender a un nouveau locataire. ADC SIIC a donc
décidé d'indemniser sa filiale du préjudice subidet lui verser une indemnité de 3.630 K€
correspondant a la baisse de la valeur d’expeetigee le moment de I'apport (40.330 K€) et
I'exercice du droit de repentir (36.700 K€).

2.2. Comptes consolidés

Les actifs non courants s’élévent en 2010 a 42K@B@ontre 33.535 K€ au 31 décembre 2009.
Ceux-ci comprennent :

- Des immeubles de placement pour 30.720 K€, (cf18lds annexes aux comptes consolidés au
31 décembre 2010),

- D’autres immobilisations corporelles et incorpaelpour 24 K&,

- Des immobilisations financiéres pour 2.348 K€ &#.2.1 des annexes aux comptes consolidés
au 31 décembre 2010).

- Des titres mis en équivalence pour 9.639 K€ (cf. f£4.2.2 des annexes aux comptes
consolidés au 31 décembre 2010).

Les « Autres créances », qui s’élevent a 1.736défiespondent pour I'essentiel a une avance au
notaire pour frais d’enregistrement de I'apport BRIBASSANO DEVELOPPEMENT (471 K€),
une garantie sur contrble fiscal (431 K€) et desaces de TVA (408 K€). Elles comprennent
également une demande de report des déficits ylsack » pour 213 KE.
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Le poste « Trésorerie et équivalent de trésoreqei»s’éleve a 3.207 K€ comprend des Sicav
monétaires.

Au cours de I'exercice la société ADC SIIC a augtéeson capital social d’'une somme de 7.257
K€ pour le porter de 15.003 K € a 22.260 K€, cattgmentation résulte de I'exercice de BSA.

Les postes de passifs financiers courants et nonants (cf. 8 4.4 des annexes aux comptes
consolidés au 31 décembre 2010) s’élévent a 13818u 31 décembre 2010 contre 13.979 K€ au
31 décembre 2009.

Les « Autres dettes » sont principalement conggué

- dune somme de 2.485 K€ correspondant a des indésnpiercues pour perte de loyers
attribuées lors de premiers jugements qui doivéet @mboursées a I'Etat suite a des arréts
défavorables du Conseil d’Etat dans l'affaire duatcde la Rue du Faubourg Poissonniére a
Paris (1,4 M€) et de la Cour d’Appel dans I'affaihe squat de la Rue Cavaignac a Paris (1,1
ME€)

- d'un avoir a établir a NRF locataire de I'hétel Bi® du Faubourg Saint Honoré pour 1.101 K€
TTC suite a un arrét de la cour d’Appel qui a flilddemnité d’occupation (cf. note 1).

Le Chiffre d’Affaires de 495 K€ se décompose ainsi

- des loyers pour 328 K€,
- des charges refacturées pour 167 K€.

La baisse du Chiffre d’Affaires par rapport a I'eiee précédent (2.115K€) s’explique par :

- l'avoir a établir au client NRF (cf. note 1),

- I'apport en novembre 2009 de I'immeuble sis BaeSurene a Paris,
- le départ au 4T10 du locataire rue de Tilsitt,

- le départ d’'un locataire de I'hétel

Aprés déduction des charges liées a votre patrienoimobilier pour 736 K€, les revenus nets de
vos immeubles sont de — 241 K€.

Les frais de personnel et les autres frais géné&aniken augmentation notamment en lien avec les
co(ts engendrés par I'apport (471 K€).

Le résultat de cession d'immeuble, net des vanatibe dépréciation, s'éleve a 45 K€ et provient
de la cession de lots sis :

- Rue du Bac — Suresnes (92);
- Rue Haguette — Saint Denis (93)

Par conséquent, le résultat opérationnel défieitassort a - 2.062 K€ en 2010 contre un bénéfice
de 507 K€ en 20009.

Les autres éléments constituant le résultat proeiet:
- du colt de I'endettement brut lié au financementaeimmeubles pour - 276 K&,
- des autres produits et charges financieres poRiIk€7

Les autres produits et charges financieres se demsent principalement en :
- Intéréts sur découvert bancaire pour -10 K€,
- Quote-part de perte sur les titres VENUS pour 71 K€

Le résultat de I'exercice est une perte de 1.938 K€
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Le résultat global tenant compte des gains et paitectement comptabilisés en capitaux propres

est une perte de 758 KE.

2.3. Engagements hors bilan (article L.225-100 dudgde de Commerce)

Les engagements, internes ou externes au Grougidessuivants :

2.2. Engagements hors bilan liés au périmétre du groupeonsolidé

2.2.1. Engagements donnés
31/12/2010 |31/12/2009
Engagements hors bilan donnés liés au Principales caractéristiques montant en [montant en
périmétre du groupe (nature, date, contrepartie) K€ K€
Engagements de prise de participations Néant Néant Néant
Engagements sur les entités ad hoc non
consolidées mais susceptibles d'avoir des
effets significatifs sur les états financiers Néant Néant Néant
Autres Néant Néant Néant
2.2.2. Engagements recus
31/12/2010 |31/12/2009
Engagements hors bilan regus liés |Principales caractéristiques montant en |montant en
au périmeétre du groupe (nature, date, contrepartie) KE K€
Engagements recus dans des
opérations spécifiques Néant Néant Néant
2.3. Engagements hors bilan liés aux opérations de finaament

2.3.1. Engagements donnés

Les engagements ne sont exergables qu’'a hautewwodeses restant réellement a rembourser au
jour de I'exercice de la garantie, majorée desfrdioits et accessoires dans la limite de 20%ede c
montant. L'impact réel de ces engagements pourrtaiiz a la date de cléture des comptes de

I'exercice figure ci-dessous.

Engagements hors bilan au 31/12/2010

en milliers d' €uros 31/12/2010 31/12/2009
Cautions données par ADC SIIC au profit des 0 0
établissements financic
Inscrlptlon'ls hypothécaires sur Igs Ilmmeuplgs asheté 12 022 12 802
Montant de'emprunt restant du major‘un coefficient 1,2
Nantissements des loyers commerciaux 7 799 824
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Durée des engagements

total au
en milliers d' €uros 31/12/10 amoinsdlan| dela5ans +de 5 ans
Cautions données 0 0 0 0
Hypothéques 12 022 824 8 597 2 601
Nantissements des loyers commerciaux 7 798 462 6017 1319
Les durées des engagements sont liées a cellesmpesnts.
Nantissements, Garanties et SUretés :
s Nombre | ,
SOC|e§e dont Nom de T Date de Date - d’'actions vage
les actionsou| ,_ .. ; Bénéficiair . vr b Condition de du
I'actionnaire départ d’échéanc . ou de parts :
parts sont ) . e levée ' capital
. ou de l'associé Q) e sociales ;
nanties : nanti
nanties
JULES 12/03/201| Rembourseme o
GUESDE ADC SlIC CFF 12/06/1993 8 nt 1.000 100 %

(1) la société concernée n'est rentrée dans lepgrél.LIANCE DEVELOPPEMENT CAPITAL
SIIC qu’a compter de février 2005.

Autres engagements

Dans le cadre du refinancement de I'immeuble d&arg Saint Honoré auprés du CFF,
le franchissement du seuil de détention a la bales&3,33% directement ou indirectement
par Monsieur Alain DUMENIL constituerait un cas xigbilité anticipée du prét.

Suite a I'apport en 2009 de I'immeuble sis rue deeBe a la société VENUS et au transfert
a cette derniére du crédit attaché a I'immeulalesdciété ADC SIIC s’est engagée aupres
du Crédit Foncier a ne pas céder les parts deciatéoVENUS obtenues en contrepartie de
I'apport tant que le crédit ne sera pas intégratfememboursé (engagement formalisé en
2011).

Par ailleurs un engagement de non cession des gmaits société AZURELLE a été pris
par les sociétés ADC et MAYFAIR au profit du CFE,rhontant restant dd de I'emprunt,
objet de cet engagement est de 1.452 KE.

D’autre part, le groupe n’a pas accordé a des diesslignes de crédit non encore utilisées

(lettres de tirages, ...) et n'a pas d’engagementacieat de valeurs prétées ou déposées en
garanties.

2.3.2. Engagements recus

Le groupe n'a pas recu d’engagements liés a daatop®s de financement.
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2.4. Engagements hors bilan liés aux activités opératiomlles du groupe

2.4.1. Engagements donnés

Les inscriptions du privilege du Trésor prises eéntontre des sociétés du groupe ADC SIIC en
garantie des impositions contestées s'élevent 2261K€ au 31 décembre 2010 (cf. note 9.2.1 de
I'annexe des comptes consolidés au 31 décembre.2010

Sur le méme litige le Trésor a pris a I'encontrdadsociété ADC SIIC une inscription hypothécaire
sur I'immeuble situé rue du Faubourg Saint HonorBaateur de 11.258 K€. La date extréme
d’effet de cette hypotheque est le 18 février 2020.

En vertu d’une ordonnance rendue le 6 mars 2008jieant exploits d'huissier en date du 12 mars
2009, NRF a cru devoir faire pratiquer, au préjadie la société AD CAPITAL, sept saisies
conservatoires de créances, quatre saisies cotmegsade droits d’associés et de valeurs
mobilieres, et ce pour garantie du paiement d'udeepdue créance de 12.757.000 €.

La décision de la Cour d’Appel de Paris du 13 jan?011 signifié le 25 janvier 2011 a débouté
ADC SIIC de I'ensemble de ses demandes, validen@ucence de la somme de 10.114.000 euros
les onze saisies conservatoires pratiquées pardNRRcontre d'ADC SIIC.

Suite a I'arrét de la Cour d’Appel du 23 févrierl20qui a fixé I'indemnité d’éviction due a NRF a
12.443 K€, la société a exercé son droit de repeqdi rend sans objet les onze saisies
conservatoires.

24.2. Engagements recus

Le groupe n’a pas regu d’engagements liés a destéstopérationnelles.

2.4. Facteurs de risques et d’incertitudes :

La société a procédé a une revue des risques quigent avoir un effet défavorable significatif
sur son activité, sa situation financiere ou sesltéts et considere qu’il n'y a pas d’autres resqu
significatifs hormis ceux présentés.

Risque de taux

Le Groupe ADC SIIC ayant recours a I'emprunt a taasiable, 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 kselde la situation de la dette a la date de clbture
Cette sensibilité correspond a l'incidence surdengte 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 I'incidence d’'uneatimm a la hausse ou a la baisse, de taux d'intérét
de 0,6% sur le résultat et les capitaux proprexladécembre 2010 et au 31 décembre 2009 :

31/12/2010 31/12/2009
Impact Impact
en K€ Ir:r1pact Capitaux Ir:r1pact Capitaux
résultat résultat
propres propres
Taux d'intérét +/- 0,6 % +/- 48 - +/- 48
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Risque de liguidité

La stratégie d’ADC SIIC dépend de sa capacité ailmebdes ressources financiéres, soit sous la
forme d’emprunts, soit sous la forme de capitawppes, afin de financer ses investissements. Il
est possible, en cas par exemple d’événementstaifele marché de I'immobilier ou de crise
internationale affectant les marchés financiers, lgusociété ne dispose pas a un moment de I'acces
souhaité aux ressources financieres dont elletaugaoin pour financer I'acquisition de nouveaux
immeubles et ait ainsi des difficultés a mobilites fonds nécessaires ou/et a les obtenir a des
conditions intéressantes.

La politiqgue du Groupe consiste a diversifier sesti@parties pour éviter les risques liés a une
concentration excessive et a sélectionner sesegmarties de maniere qualitative. En outre, le
Groupe contréle les risques de crédits associésnatrximents financiers dans lesquels il investit
en limitant les investissements en fonction dedtation de ses contreparties. Les liquidités du
Groupe sont principalement investies en OPCVM nwirgd. Le Groupe place ses excédents sur
des instruments financiers monétaires court terégeciés avec des contreparties dont les notations
financieres sont au minimum AA- (Standard & Po@ispA2 (Moody’s). Les instruments dérivés
hors bilan sont négociés avec des contrepartiesaivas de premier plan.

Créances échues mais non dépréciées :

31/12/2010
. Actifs ni
Actifs échus a la date de cl6ture Heti dépréciés ni
Valeur brut et K€ dépréciés F:’echu‘ Total
0-6 mois | 6-12 moi¢ | + 12 moi Total Total Total
Créances clients 474 460 1 384 231 -7 93 2404
Autres créances 431 431 1 305 1736
TOTAUX 474 460 1815 2 749 -7 1398 4140

Les baux font I'objet de dépdts de garantie fixésoés mois de loyers hors charges, limitant le
risque d’irrécouvrabilité des créances de loyers.

31/12/2009
. Actifs ni
Actifs échus a la date de cl6ture R dépréciés ni
Valeur brut et KE dépréciés schus Total
0-6 mois | 6-12 moi¢ | + 12 moi Total Total Total
Créances clients 462 479 1379 232 -177 52 2 200
Autres créances 250 0 185 435 0 4 847 5282
TOTAUX 712 479 1564 2 755 -172 4 899 7 482

Les baux font I'objet de dépbts de garantie fix&sogs mois de loyers hors charges, limitant le
risque d'irrécouvrabilité des créances de loyergs Lautres créances échues représentent
principalement la créance sur la cession d’immedelda rue Godefroy Cavaignac a Pari§™i1

(4.165 K€).

Le tableau suivant fait apparaitre les échéancempfunts, afin de compléter l'information
concernant les risques pesant sur les liquiditéSrdupe.
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Valeur au Parts
Nature du taux 31/12/2010 <1an >1 an et <5 ans a2 +5ans
(en K€)
(en K€) (en K€) (en K€)
Taux variables

Euribor 3 M 7 748 450 5981 1318
Taux fixe 5437 229 1155 4052
13185 679 7136 5370

Certains emprunts sont assortis de covenant prévoye exigibilité anticipée dans certains cas
(cf. note 7.2 de I'annexe des comptes consolid&lalécembre 2010).

2.5. Risque de contrepartie

Le risque de contrepartie concerne les placemdfast@es par le Groupe et les contreparties du
Groupe dans les transactions commerciales et leedasant, de produits dérivés. Le risque de
contrepartie sur les actifs financiers de traneactst limité par le type de support utilisé,
essentiellement des OPCVM monétaires gérés patdbissements notoirement reconnus.
Concernant les transactions sur les produits dgrieélles-ci ne sont engagées qu'avec des
établissements financiers d’envergure.

La capacité d’ADC SIIC a recouvrer les loyers dépéde la solvabilité de ses locataires. La qualité
de signature des locataires est prise en condigiénaar ADC SIIC avant la signature de tous ses
baux. Le résultat d’exploitation d’ADC SIIC pourrébutefois étre affecté de défauts de paiements
ponctuels ou permanents de la part de locataires.

Concernant les autres débiteurs tels que les Bastaiu les gestionnaires d'immeubles, ces
professions sont couvertes par des assurances.

D’autre part, 'importance relative des clientspeaportion du chiffre d’affaires est la suivante :

% cumulé
Part du ler client 63,20%
Part des cing premiers
clients 73,74%
Part des dix premiers clients 79,63%

Le locataire qui représente 63,20% exerce uneigchételiére a Paris. Le loyer quittancé en 2010
s’éleve a 717 K€ suite au jugement rendu par lum@l (cf. note 9.2 de I'annexe des comptes
consolidés). Il a presqu’entierement réglé sa ariteer trimestre 2011 (700 KE).

De méme, la deuxiéme créance la plus important&€ja également été réglée en 2011.

Risque fiscal lié au statut de SIIC

ADC a opté, a effet du®ljanvier 2004, pour le régime fiscal des SIIC. Atite, elle est exonérée
d'IS sur la fraction de son bénéfice fiscal proven(§ de la location d'immeubles et de la sous-
location d'immeubles pris en crédit-bail ou donjdaissance a été conférée a titre temporaire par
I'Etat, une collectivité territoriale ou un de Isitablissements publics, (ii) des plus-valuesséed

lors de la cession d'immeubles, de droits afféréntsn contrat de crédit-bail immobilier, de
participations dans des sociétés de personnes partleipations dans des filiales ayant opté pour
le régime spécial, (iii) des dividendes recus déalds soumises au régime spécial, et des
dividendes percus d'une autre SIIC lorsque la sbbiénéficiaire de la distribution détient au moins
5 % du capital et des droits de vote de la sodétéibutrice pendant deux ans au moins.
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Cette exonération d’lS est cependant subordonnéespect de certaines obligations et notamment
de distribution des revenus locatifs nets, des phlses et des dividendes, pour des montants
donnés et dans des délais déterminés. Ainsi, leus locatifs nets doivent étre distribués aux
actionnaires a hauteur d’au moins 85% avant ladifiexercice qui suit celui de leur réalisation et

les plus values a hauteur d’au moins 50% avarihldd deuxiéme exercice qui suit celui de leur

réalisation. Quant aux dividendes recus des fidiaeumises au régime spécial, ils doivent étre
redistribués en totalité au cours de I'exerciceasuicelui de leur perception.

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

Le bénéfice du régime des SIIC est également soandsutres conditions et notamment celui
relatif a la détention du capital. Comme toutesSHE, ADC ne doit pas avoir son capital social
détenu directement ou indirectement & 60% ou plais yn méme actionnaire ou plusieurs
actionnaires agissant de concert (a I'exceptiorsiieations dans lesquelles la participation & 60%
ou plus est détenue par une ou plusieurs SIIC)r Rsusociétés déja placées sous le régime des
SIIC avant le 1 janvier 2007, cette condition devait, en princigkee respectée al' janvier 2009.
Toutefois, le | de l'article 24 de la loi de finascpour 2009 avait reporté I'entrée en vigueur de
cette condition au®ljanvier 2010.

Ce plafond de détention peut toutefois étre dépastitre exceptionnel, du fait de la réalisati@n d
certaines opérations (OPA ou OPE visées a l'artick33-1 du Code monétaire et financier,
fusions, scissions ou confusions de patrimoineegisé& l'article 210-0 A du Code Général des
Impobts et opérations de conversion ou de rembowasediobligations en actions) sous réserve que
le taux de détention soir ramené en dessous de 8@ I'expiration du délai de dépbt de la
déclaration de résultats de I'exercice concerné.

La loi vise deux situations, celle du dépassemempbraire du seuil de 60% non justifié par I'un
des éveénements mentionnés ci-avant, et celle danglle il n'a pas été remédié a cette situation a
la cloture de I'exercice de dépassement.

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

Au titre de cet exercice de suspension, la SlICiragbsée a I'lS dans les conditions de droit
commun, sous réserve des plus-values de cessimmelibles qui sont, aprés déduction des
amortissements antérieurement déduits des résekatgrés, taxées au taux réduit de 19 %.

Le retour au régime d'exonération au titre de t@re suivant entraine en principe les
conséquences de la cessation d'entreprise, maiattdesiations sont toutefois prévues en ce qui
concerne l'imposition des plus-values latentessifdiles plus-values latentes sur les immeubles,
droits afférents a un contrat de crédit-bail etpee sociétés de personnes ayant un objet identiqu
a celui des SIIC ne sont soumises a I'lS au taduitréde 19 % que sur la fraction acquise depuis le
premier jour de I'exercice au cours duquel le pldf@ été dépassé et les plus-values latentes
relatives aux immobilisations autres ne font pabjdt d'une imposition immédiate si aucune
modification n'est apportée aux écritures comptable

Enfin, le montant de I'imp6t dG est également néage I'imposition au taux réduit de 19 % sur les
plus-values latentes sur les immeubles, droitsrefté a un contrat de crédit-bail immobilier et
participations, acquises durant la période de sisipe, qui aurait été exigible si la société ntétai
pas sortie du régime.

Dans le second cas, la non-régularisation du dépesg du seuil de 60% entraine, au surplus, la
sortie définitive du régime.
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Or, en cas de sortie, notamment pour ce motif egtstvénement intervient dans les dix ans suivant
I'option pour le régime des SIIC, la SIIC est altesue d'acquitter un complément d'IS sur les plus-
values qui ont été imposées lors de l'entrée denséfime au taux réduit, portant le taux
d’'imposition globale des plus-values en questiotean de droit commun prévu a l'article 219 | du
Code Général des Imp6ts.

Par ailleurs, la SIIC et ses filiales doivent régrer dans leurs résultats fiscaux de I'exercice de
sortie la fraction du bénéfice distribuable existarta date de cloture de cet exercice et provenant
de sommes antérieurement exonérées. Le montarddéSt également majoré d'une imposition au

taux de 25 % des plus-values latentes sur les iml@gudroits afférents a un contrat de crédit-bail

immobilier et participations, acquises pendantéigime, diminuées d'un dixieme par année civile

écoulée depuis I'entrée dans le régime.

Au 31 décembre 2010, 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 paC Al loi prévoit enfin I'application d'un
prélevement de 20% sur ceux des dividendes préemuédes bénéfices exonérés et distribués a un
actionnaire autre qu’une personne physique, détedaactement ou indirectement, au moment de
la mise en paiement, au moins 10 % des droits ideatides de la SIIC distributrice, lorsque ces
dividendes ne sont pas soumis a lI'impot sur lesésex (ou & un impdt équivalent) chez cet
actionnaire, sauf lorsque celui-ci est une soctétue a une obligation de redistribution de

I'intégralité des dividendes ainsi pergus.

Risque d’assurance

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

Risque de change

L'activité du Groupe s’exerce essentiellement enez&uro. Suite a I'acquisition au cours de
I'exercice 2010 des titres de la société NPA.H SARIGEPAR HOLDING le Groupe détient une
participation minoritaire dans une société fonciéuesse. Le risque de change est donc lié a
I'évolution de la valeur des actions cotées endisuisse.

Risque sur actions propres

Au 31 décembre 2010, le Groupe ADC SIIC ne déteicune des actions de la société ADC SIIC.

Risque de marché

Les risques liés a la gestion du portefeuille d'eafles de placement sont liés aux éléments
suivants :

a) Le taux d’'indexation des loyers

b) Le taux d’occupation des immeubles

¢) L’évolution du marché immobilier

d) L'impact de I'évolution de I'indice de référence
e) La maturité des baux
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a) Le taux d’'indexation des loyers

Pour les bureaux et les commerces

Le principal taux d'indexation retenu par le grogams les baux signés est I'indice INSEE du co(t
de la construction. La révision des baux est réaliprincipalement, tous les ans. Seuls certains
baux font I'objet d’une révision triennale.

Pour les logements
Le principal taux d’'indexation retenu par le grouaas les baux signés est I'indice INSEE du co(t
de la construction. La révision des baux fait, gpalement, I'objet d’'une révision annuelle.

Par conséquent, les revenus futurs des immeublestseorrélés a I'évolution de ces indicateurs.
Toutefois, des renégociations des loyers avechtaire peuvent intervenir en cours de bail.

b) Le taux d’occupation des immeubles
Le taux d’occupation financier est de 76 % au 3dedwre 2010. Le taux d’occupation physique a
la méme date est de 88 %.

Le taux d'occupation financier est défini commenét@ montant des loyers actuels divisé par le
montant des loyers qui seraient percus si 'immeudihit intégralement loué. Les immeubles en
cours de réhabilitation ou en cours de vente neasiretenus dans le calcul.

C) L’évolution du marché immobilier
L’évolution du marché est décrite dans la note/tlf net réévalué

d) L'impact de I'évolution des indices de référence

Evolution de l'indice du codt de la construction

Le tableau ci-aprés présente l'incidence d'uneatimm a la hausse ou a la baisse de I'indice du
colt de la construction de 30 points de base.rCiate est considéré comme représentatif.

Le dernier indice du co(t de la construction coara date d’arrétée des comptes est celui®dt 3
trimestre 2010. L'indice s'éléve a 1 520. L'indieeété calculé a partir des loyers hors avoirs a
établir suite au litige mentionné en note 9.2.

31/12/2010 31/12/2009
Impact Impact
en K€ Ir,npact Capitaux Ir,npact Capitaux
résultat résultat
propres propres
Codt de la construction +/- 30 points +/- 13 - +/- 26 -

Evolution de l'indice de référence des loyers
Le tableau ci-aprés présente l'incidence d'uneatimm a la hausse ou a la baisse de I'indice du
co(t de la construction de 2 points de base. @#terest considéré comme représentatif.

Le dernier indice de référence des loyers conna @ate d’arrétée des comptes est celui U6 4

trimestre 2010. L’indice s’éléeve a 119,17.

31/12/2010 31/12/2009
Impact Impact
en K€ Ir,npact Capitaux Ir,npact Capitaux
résultat résultat
propres propres
Indice de référence des loyers +/- 2 points +/-9 - - 10/ -
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e) La maturité des baux

La maturité des baux sur la base des baux en eoudd décembre 2010 (montant des loyers dont
les baux vont étre renouvelés selon une certaim®diété) est présentée dans le tableau ci-

dessous.
Echéance a
En KE Total Echéance a ur] p[us dlun an et| Echéance a
an au plus amoins de 5| plus de 5 ans
ans
maturité 1216 849 275 92

Dans ce tableau, établi au 31/12/2010, le bailabathire NRF est considéré comme arrivant a
terme en 2011 puisqu’'un congé avait été donné.

Suite a la fixation par la Cour d’Appel de Parisirte indemnité d’éviction a verser au locataire
jugée trop élevée par le groupe, celui-ci a exsorédroit de repentir. Un nouveau bail 3/6/9 a donc
débuté le 28 février 2011 (cf. note 9.2.2 de I'a@ndes comptes consolidés au 31 décembre 2010).

3. Modification apportée aux modes de présentation desomptes annuels ou aux
méthodes d’'évaluation retenues les années précédest(article L.232-6 du Code de

Commerce)

Les comptes de I'exercice clos le 31 décembre 20itC&té établis suivant les mémes modes de
présentation et les mémes méthodes d’évaluatiotiepercice précédent.

4. Prises de participations et/ou de controle dans desciétés ayant leur siege en France
(articles L.233-6 et L.247-1 du Code de Commerce)

La société BASSANO DEVELOPPEMENT, Société par AatsiGimplifiée, a été créée au cours de
I'exercice clos le 31 décembre 2010 avec un capitall.000 €, divisé en 100 actions toutes
attribuées a la société ALLIANCE DEVELOPPEMENT CARL SIIC. Le siege social de cette
société se situe 2 rue de Bassano — 75116 PARIE Saciété est immatriculée au registre du
commerce et des sociétés de Paris sous le num&rmis2878.

En rémunération de I'apport de I'hétel sis 218-2@0 du Faubourg Saint Honoré — 75008 PARIS
et du contrat d’emprunt y afférent a la société BASO DEVELOPPEMENT le 30 juillet 2010,
la société ALLIANCE DEVELOPPEMENT CAPITAL SIIC ac¢a 3.330.036 actions nouvelles de
la société BASSANO DEVELOPPEMENT.

5. ldentité des personnes détenant des actions au-delain certain seuil (articles L.233-13
et L.247-2 du Code de Commerce)

Actionnariat de la Société (article L.233-13 du Coelde Commerce) :

Sur la base des déclarations de franchissememsisuile portées a notre connaissance, l'identité des
actionnaires, personnes physigques ou morales, atételirectement ou indirectement, seul ou de
concert, au 31 décembre 2010 plus de 5 %, 10%, 28%, 25%, 33,33 %, 50%, 66,6%, 90% et
95% du capital social ou des droits de vote auwehbdées Générales est la suivante :
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- Monsieur Alain DUMENIL détient toujours directemesu indirectement plus de 50% du capital
social et des droits de vote aux Assemblées G@&seral

A la connaissance de la Société, il n’existe awmure actionnaire détenant plus de 5 % du capital
ou des droits de vote.

Au 31 décembre 2010, le capital de la Sociétémaposé de 99 093 460 actions et droits de vote,
il n’existe pas de droit de vote double.

Actions d’autocontrdle (article L.233-13 du Code d€€ommerce)

Aucune des sociétés contrdlées par votre Sociétiétient d’actions de la Société.

Avis de détention et ali€énation de participation coisée :

Les sociétés filiales a au moins 10% de la Sod¢telANCE DEVELOPPEMENT CAPITAL
SIIC ne détiennent pas d’actions d’auto contréle.

Par conséquent, il n'y a pas eu daliénation diaddi intervenue a l'effet de régulariser les
participations croisées conformément a I'articl233-19 alinéa 2 du Code de Commerce.

6. Evénements importants survenus depuis la cléture deexercice de la Société et du
Groupe

Un arrét de la cour d’appel de Paris du 23 féx2@&t1 a fixé I'indemnité d’occupation du locataire
de I'h6tel sis rue du Faubourg St Honoré, NRF, aggaous étions en litige (cf. paragraphe sur les
litiges immobiliers ci-dessous) a 594 K€ HT HC/acompter du T juillet 2005 (réindexable). Cet
arrét a amené la société a comptabiliser des awiablir. Ceux-ci portent, dans le présent
document, sur la période dtf duillet 2005 (date de fin de bail) au 31 décena®&0.

L'arrét du 23 février 2011 a également fixé I'ind@té d’'éviction, due a ce locataire en raison du
congé avec refus de renouvellement qui lui a @eif@, a la somme de 12.443 K€. La sociéte,
estimant cette indemnité d’éviction excessive, erex le 28 février 2011 son droit de repentir (cf.
note 1).

Par ailleurs, le 31 mars 2011, la société GEPARLBIBG SA a accru de 7% sa participation
dans la société DUAL HOLDING pour un colt de 3.008) cette acquisition porte son taux de
détention a 27%.

7. Situation et valeur du patrimoine — évolution prévsible et perspectives d’avenir de la
Société et du Groupe

Depuis fin 2008, en raison de la crise économidgdmanciere qui a touché I'économie mondiale a
compter du % semestre 2008, le groupe porte une attentioncpéiétie & I'estimation de la valeur
des immeubles, celle-ci ayant, de par l'activitérmaédu groupe, un impact significatif sur les
comptes.

Bien que ce ne soit pas une crise purement imnéobiilomme on a pu le connaitre dans les années
1990, le contexte économique était défavorable088 2t 2009 et la conséquence logique de cette
situation en a tout de méme été un ralentissementatché de I'immobilier.

Cependant, I'économie francaise, apres avoir bales@,5% en 2009, soit la pire performance

d’apres guerre, vient de connaitre en 2010 un ekkorrenouant méme avec une légeére croissance
(1,6%).
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Le portefeuille du groupe a fait I'objet d’expedssvalorisées a la date du 31 décembre 2010 et
réalisées par deux cabinets d’experts immobiliadgpendants : le cabinet Colomer-Briens et
Associés, spécialiste de la propriété commercipdeir( I'hdtel sis Rue du Fbg St Honoré) et la
société CB RICHARD ELLIS VALUATION (pour les autregiens). Ces expertises ont éte
réalisées, comme pour les exercices précédentsn skis criteres définis dans la Charte de
I'Expertise en Evaluation Immobiliere et appliquigs 'ensemble des sociétés fonciéres cotées et
ont fait I'objet d’une revue particuliere comptatedu contexte économique.

Au 31 décembre 2010, la valeur des immeubles retgaur le calcul de I'Actif Net Réévalué
s’'établit a 55.130 K€, hors droits.

Le patrimoine du Groupe est composé a cette datendes d'un hétel 4 étoiles de 5.114 m? (4.088
m2 d’hotel et 1.026 m2 de commerces associés aitiaris 8eme) et 3.285 m? d’immeubles
résidentiels soit une surface totale de 8.399 m#t &% situés dans Paris et 33% situés a
Levallois-Perret. Le patrimoine résidentiel esti&gmuisqu’il comprend un appartement de prestige
ainsi qu’un studio, une chambre de bonne et unimadans la cour de I'immeuble sis rue de Tilsitt
(Paris 8éme), un appartement en nue-propriété wiaimemeuble donnant sur le Champ de Mars et
un immeuble sis a Levallois qui fait I'objet d’'unenvention de type PLI. Il est des lors a noter que
les méthodes d’évaluation retenues ont été diffésepour tenir compte des spécificités de chaque
bien.

La méthode de détermination de I'Actif Net Réévah@hsiste a ajouter aux fonds propres
comptables consolidés les plus-values latentesegpatrimoine résultant de la différence entre la
juste valeur du patrimoine et les valeurs nettews dies comptes consolidés. L'Actif Net Réévalué,
hors droits, se détermine donc ainsi :

Au 31/12/2010

Situation nette consolidée au 31/12/10 31K84
VNC des immeubles -30.720 K€
Valeur d’expertise des immeubles 55.130 K€
VNC des immeubles de la société mise en équival@tids) -32.743 K€
Valeur d’expertise des immeubles de la société miséquivalence (20%) 33.240 K€
56.091 K€
Nombre d’actions 99.093.460
ANR par action 0,5660 €

ANR apres exercice des 66.719.733 BSA décembre 2014
en circulation au 31/12/10 0,4348 €
(1 BSA + 0,24 € donnant droit a 1 action)

A ce stade, les capitaux propres auront augment®.@43 K€ et seront donc de 72.104 K€
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A titre de comparatif, I’Actif Net Réévalué au 3éagmbre 2009 était le suivant :

Au 31/12/2009

Situation nette consolidée au 31/12/09 24K88

VNC des immeubles -31.201 K€

Valeur d’expertise des immeubles 46.646 K€
39.633 K€

Nombre d’actions 66.787.410

ANR par action 0,5934 €

ANR apres exercice des 66.766.749 BSA juin 2010
en circulation au 31/12/09 0.4167 €
(1 BSA + 0,24 € donnant droit a 1 action)

ANR apres exercice des 66.766.749 BSA juin 2010

des 66.766.119 BSA décembre 2010

en circulation au 31/12/09 0,3578 €
(1 BSA + 0,24 € donnant droit & 1 action)

A ce stade, les capitaux propres auront augmend2 @48 K€ et seront de 71.681 KE.

8. Approbation des comptes - Affectation du résultat -Dividendes versés - quitus aux
Administrateurs

Nous vous proposons d’affecter le bénéfice de fage clos le 31 décembre 2010, soit la somme
de 15 051 279, 65 € (quinze millions cinquante reimille deux cent soixante dix neuf euros et
soixante cing centimes) de la maniére suivante :

» Beénéfice de I'exercice clos le 31/12/2010 : 15 051 279, 6%
» Affectation au compte de réserve légale : 721 @ME,1
Soit un bénéfice distribuable de 14 330 237,55 €

Dont I'affectation serait la suivante :

Aux actions a titre de dividende 10 900 280,60 €
Au poste « Report a nouveau » 3.429.956,95 €

Compte tenu de cette affectation, le compte "repambuveau” passerait & un solde créditeur de
3.429.956,95 €.
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Nous vous proposons que chacune des 99 093 46thaatomposant le capital social au 31
décembre 2010 recoive un dividende de 0,11 € péwnaqui est éligible a la réfaction de 40%
mentionnée a l'article 158-3-2° du Code Générallaggts.

Nous vous proposons de permettre aux actionnaiggded entre le paiement de la totalité du
dividende mis en distribution lui revenant au tiles actions dont il est propriétaire, en numeéraire
ou en actions a créer de la Société, la date de emispaiement sera déterminée par le Conseil
d’Administration, conformément a la loi.

Nous vous rappelons que, dans le cadre du régite Bdus avons des obligations de distribution

de nos résultats ; celles-ci s’élévent a 10 38Q326uros au titre de I'année 2010 pour un résultat
exonéré (résultat SIIC) de 16 374 551,83 eurosposim de (- 4 379 779, 82 euros) de résultat de
location, de 20 747 010,67 euros de produits deimega distribuer au minimum a hauteur de 50

%) et de 7 320, 98 euros de dividendes recus id&§ISIIC (a redistribuer a hauteur de 100%). La
distribution proposée sera donc un dividende « 31ED totalité.

Nous vous précisons qu'au cas ou, lors de la mispaement de ces dividendes, la Société
détiendrait certaines de ses propres actionsplasngs correspondant aux dividendes non versés a
raison de ces actions seraient affectées au repativeau.

Nous vous demandons de conférer au Conseil d’Adtnittion tous pouvoirs a I'effet de prendre
toutes dispositions nécessaires en vue de laatalidde cette distribution.

Charges non déductibles fiscalement (article 39-4udCode Général des Imp6bts)

Nous vous informons que nos comptes annuels cld$ Ecembre 2010 ne font apparaitre aucune
charge ni dépenses, visées par les articles 392bda Général des Impbts.

Distributions antérieures de dividendes (article 23 bis du Code Général des Impbts)

Conformément aux dispositions de l'article 243 dis Code Général des Imp6ts, nous vous
signalons qu’il n'a été procédé a aucune distriutde dividendes, ni a aucune distribution
exceptionnelle au titre des trois derniers exegcice

Quitus aux administrateurs

Nous vous proposons de donner quitus a vos adnaitgsts.

9. Activité en matiere de recherche et de développemepour la Société et le Groupe
(article L.232-1 du Code de Commerce)

Nous vous rappelons que votre Société et le Gravpet engagé aucune dépense au titre de
I'exercice en matiére de recherche et de développem
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10.Information sur les mandats et fonctions exercés pdes mandataires sociaux (article

L.225-102-1 alinéa 3 du Code de Commerce)

Mandats
Nom et Prénon et/qu
ou _ Autre(s) fonctions
. . Mandat dans la| Date de Date de fin . | dans une
dénomination s S fonction(s) dans la s
. Société nomination de mandat Sy autre Sociéte
sociale des Société
: (Groupe et
mandataires h
ors
Groupe)
. 29/05/1995 Président du
M. Alain Administrateur Renouvele le Conseil Cf. liste en
DUMENIL 22/05/2001 et| AGOA 2013 d'Administration énnexe
le 30/05/2007
15/11/1995
M. Patrick Administrateur renouvele le Cf. liste en
ENGLER 22/05/2001 et | AGOA 2013 néant énnexe
le 30/05/2007
M. Richard r?é%wlgg\//i?g ?e Cf liste en
LONSDALE- | Directeur Général AGOA 2013 néant
30/05/2007 annexe
HANDS
M. Pierre 26/06/2003
: . Renouvelé le| AGOA 2015 , Cf liste en
BERNEAU Administrateur 17/06/2009 néant annexe
22/05/2001 Cf liste en
M. Philippe | Administrateur | renouvelé le .
MAMEZ 30/05/2007 AGOA 2013 néant annexe
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11.Informations sur les rémunérations et avantages veges aux mandataires sociaux
(article L.225-102-1 alinéa 1 du Code de Commerce)

En application des dispositions de l'article L.2082-1 du Code de Commerce, nous vous rendons
compte de la rémunération totale et des avantageutes natures versés durant I'exercice a
chaque mandataire social par la Société, les gacigt'elle contréle et la société qui la contrble.

Vous trouverez ci-aprés le détail des rémunérateinavantages de toute nature versés durant
I'exercice 2010 & chacun des mandataires socialx 8eciété :

Tableau 1

Tableau de synthése des rémunérations et des optioet actions attribuées a
chaque dirigeant mandataire social

M. Alain DUMENIL,

Président du Conseil d’Administration Exercice 2009 Exercice 2010

Rémunérations dues au titre de I'exercice
(détaillées au tableau 2)

Valorisation des options attribuées au cours de
I'exercice (détaillées au tableau 4)

Valorisation des actions de performance
attribuées au cours de I'exercice (détaillées au 0 0
tableau 6)

TOTAL

M. Richard LONSDALE-HANDS,
Directeur Général

Rémunérations dues au titre de I'exercice
(détaillées au tableau 2)

Valorisation des options attribuées au cours de
I'exercice (détaillées au tableau 4)
Valorisation des actions de performance
attribuées au cours de I'exercice (détaillées au
tableau 6)

TOTAL 22 634 € bruts 22 624 € bruts

Exercice 2009 Exercice 2010

22 634 € bruts 22 624 € bruts

M. Patrick ENGLER,

Administrateur

Rémunérations dues au titre de I'exercice
(détaillées au tableau 2)

Valorisation des options attribuées au cours de
I'exercice (détaillées au tableau 4)
Valorisation des actions de performance
attribuées au cours de I'exercice (détaillées au 0 0
tableau 6)
TOTAL

Exercice 2009 Exercice 2010

0 0

0 0
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M. Pierre BERNEAU, Exercice 2009 Exercice 2010

Administrateur

Rémunérations dues au titre de I'exercice 0 0

(détaillées au tableau 2)

Valorisation des options attribuées au cours de 0 0

I'exercice (détaillées au tableau 4)

Valorisation des actions de performance 0 0

attribuées au cours de I'exercice (détaillées au

tableau 6)

TOTAL 0 0

M. Philippe MAMEZ, Exercice 2009 Exercice 2010

Administrateur

Rémunérations dues au titre de I'exercice 18 000 €HT 0

(détaillées au tableau 2)

Valorisation des options attribuées au cours de 0 0

I'exercice (détaillées au tableau 4)

Valorisation des actions de performance 0 0

attribuées au cours de I'exercice (détaillées au

tableau 6)

TOTAL 18 000 € HT 0
Tableau 2

Tableau récapitulatif des rémunérations brutes deltaque dirigeant mandataire social

Montants au titre de Montants au titre de

M. Alain DUMENIL, I'exercice 2009 I'exercice 2010
Président du Conseil d’Administration dus versés dus Versés
Rémunération fixe 0 0 0 0
Rémunération variable 0 0 0 0
Rémunération exceptionnelle 0 0 0 0
Jetons de présence 0 0 0 0
Avantages en nature 0 0 0 0
TOTAL 0 0 0 0
M. Richard LONSDALE-HANDS, Montants au titre de Montants au titre de
Directeur Général I'exercice 2009 I'exercice 2010

dus verseés dus Versés
Rémunération fixe 22634€| 22634¢€ 22 624 € 22 624 €

bruts bruts bruts bruts
Rémunération variable 0 0 0 0
Rémunération exceptionnelle 0 0 0 0
Jetons de présence 0 0 0 0
Avantages en nature 0 0 0 0
TOTAL 22634 € 22634 € 22624 € 22624 €

bruts bruts bruts bruts
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M. Patrick ENGLER,
Administrateur

Montants au titre de
I'exercice 2009

Montants au titre de
I'exercice 2010

dus verseés dus Versés

Rémunération fixe 0 0 0 0
Rémunération variable 0 0 0 0
Rémunération exceptionnelle 0 0 0 0
Jetons de présence 0 0 0 0
Avantages en nature 0 0 0 0
TOTAL 0 0 0 0

M. Pierre BERNEAU, Montants au titre de Montants au titre de

Administrateur

I'exercice 2009

I'exercice 2010

dus versés dus Versés

Rémunération fixe 0 0 0 0
Rémunération variable 0 0 0 0
Rémunération exceptionnelle 0 0 0 0
Jetons de présence 0 0 0 0
Avantages en nature 0 0 0 0
TOTAL 0 0 0 0

M. Philippe MAMEZ Montants au titre de Montants au titre de

Administrateur

I'exercice 2009

I'exercice 2010

dus versés dus Versés
Rémunération fixe 18000€| 18000¢€ 0 0

HT HT
Rémunération variable 0 0 0 0
Rémunération exceptionnelle 0 0 0 0
Jetons de présence 0 0 0 0
Avantages en nature 0 0 0 0
TOTAL 18 000 € 18 000 € 0 0

HT HT

Tableau 3

Tableau sur les jetons de présence

>

Membres du Conseil Jetons de présence versés enletons de présence versés e
2009 2010

M. Alain DUMENIL 0 0

M. Richard LONSDALE- 0 0

HANDS

M. Patrick ENGLER 0 0

M. Pierre BERNEAU 0 0

M. Philippe MAMEZ 0

TOTAL 0 0

Tableau 4

Options de souscription ou d’achat d’actions attrituées durant I'exercice a
chaque dirigeant mandataire social

Néant

34 /62



Tableau 5

Options de souscription ou d’achat d’actions levéedurant I'exercice par
chaque dirigeant mandataire social

Néant

Tableau 6

Actions de performance attribuées a chaque dirigednmandataire social

Néant

Tableau 7

Actions de performance devenues disponibles durafiexercice pour chaque
dirigeant mandataire social

Néant

Tableau 8

Historique des attributions d’options de souscripton ou d’achat d’actions

Information sur les options de souscription ou d’abat

Néant
Tableau 9

Options de souscription ou d’achat Nombre total Prix
d’actions consenties aux dix premiers d’options moyen
salariés non mandataires sociaux attribuées / pondéré
attributaires et options levées par ces d’actions
derniers souscrites ou

achetées
Options consenties, durant I'exercice, par néant 0

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

Options détenues sur I'émetteur et les néant 0
sociétés visées précédemment, levées,
durant I'exercice, par les dix salariés de
I'émetteur et de ces sociétés, dont le nombre
d’options ainsi achetées ou souscrites est le
plus élevé (information globale)
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Tableau 10

Dirigeants Contrat de Régime de Indemnités ou Indemnités
mandataires travail retraire avantages dus oy relatives a
sociaux supplémentaire susceptibles | une clause de
d’étre dus a non
raison de la concurrence
cessation ou du
changement de
fonctions

oui non oui non oui non oui Non
M. Alain X X X X
DUMENIL
Président du
Conseil
d’Administration
depuis le
18/12/2002
M. Richard X X X X
LONSDALE-
HANDS,
Directeur
Général depuis
le 31/10/2006

Jetons de présence :

Nous vous informons qu’aucun jeton de présencectéaversé a vos mandataires sociaux durant

I'exercice 2010.

Fixation de I'’enveloppe des jetons de présence [fExarcice 2011 :

Nous vous proposons de verser des jetons de peeaevms administrateurs et de fixer le montant
de ces jetons de présence a répartir entre lesetirateurs pour I'exercice en cours a la somme de

40 000 Euros.

12.Information sur la maniere dont la Société prend ercompte les conséguences sociales

et environnementales de son activité (article L.22502-1 alinéa 4 du Code de

Commerce)

Nous vous prions de vous reporter en annexe 2 &sept rapport pour prendre connaissance de la
maniére dont la Société prend en compte les corséqa sociales et environnementales de son

activité.
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13.Actionnariat salarié - Seuil de participation des alariés au capital social, rapport
spécial portant sur les plans de souscription ou dthat d’actions (article L.225-184 du
Code de Commerce))

Quotité de capital détenu a la cldture de 'exerce:

A la cléture de I'exercice, la participation detasiés, telle que visée a l'article L.225-102 dud€o
de Commerce, représentait O % du capital socitd Geciété.

14.Information relative a la mise en ceuvre du programm de rachat d’actions (article
L.225-211 du Code de Commerce)

Le Conseil d’Administration n'a pas fait usage tmutorisation conférée par votre Assemblée
Générale en date du 17 juin 2010 ayant pour olgjelat et la vente par la Société de ses propres
actions.

Il est précisé gu’'aucune action propre n'a été @eqavant le 13 octobre 2004, date d’entrée en
vigueur du reglement européen portant réforme dume des programmes de rachat d’actions.

Conformément a I'article L.225-211 du Code de Comm@enous vous informons que notre Société
ne détient aucune action propre.

15.Situation des mandats des Administrateurs

Aucun mandat d’Administrateur n’arrive a échéantz grésente assemblée.

16.Situation des mandats des Commissaires aux Comptes

Aucun mandat de Commissaire aux Comptes n’arrideh@ance a la présente assemblée.

17.Autorisation donnée au Conseil d’Administration a leffet de mettre en place un
nouveau programme de rachat d’actions,

L'Assemblée Générale Ordinaire en date du 17 j0ib02a autorisé, pour une période ne pouvant
excéder dix-huit mois & compter de ladite assemb#é@onseil d’Administration a I'effet de mettre
en place un nouveau programme de rachat d'actions.

Cette autorisation arrivant a échéance en décer@did, il sera donc proposé a la présente
assemblée de renouveler cette autorisation pounaneelle période ne pouvant excéder dix-huit
mois a compter de la présente assemblée.

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

L'acquisition, la cession ou le transfert des astipourraient étre effectuées, sur le marché ou de
gré a gré, par tout moyen compatible avec la Idaegglementation en vigueur, y compris par
l'utilisation d'instruments financiers dérivés at pcquisition ou cession de blocs.

Ces opérations pourraient intervenir a tout momsms réserve des périodes d'abstention prévues
par le reglement général de I'Autorité des Mar¢hganciers.
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Le prix maximum d'achat ne pourrait excéde€ (un euro) par action et le nombre maximum
d'actions pouvant étre acquises au titre de laeptésautorisation serait, conformément a l'article
L.225-209 du Code de Commerce, fixé a 10 % du @bpitcial de la Société; étant précisé que (i)
le nombre d'actions acquises par la Société erdgdeur conservation et de leur remise ultérieure
en paiement ou en échange dans le cadre d'unetiopéda fusion, de scission ou d'apport ne
pourra excéder 5% de son capital, conformémentepositions de l'article L.225-209, alinéa 6 du
Code de Commerce, et (ii) cette limite s'appliquenanombre d'actions qui sera, le cas échéant,
ajusté afin de prendre en compte les opératiorectaffit le capital social postérieurement a la
présente assemblée, les acquisitions réaliséela [@ociété ne pouvant en aucun cas l'amener a
détenir, directement ou par l'intermédiaire d’'umggonne agissant en son propre nom mais pour le
compte de la Société, plus de 10 % du capital kaogiant précisé que le montant global que la
Société pourra consacrer au rachat de ses progiessasera conforme aux dispositions de l'article
L.225-210 du Code de Commerce.

En cas d'augmentation de capital par incorporatiorcapital de primes, réserves, bénéfices ou
autres sous forme d'attribution d'actions gratudesant la durée de validité de la présente
autorisation ainsi qu'en cas de division ou dea@gement des actions, le prix unitaire maximum
ci-dessus visé serait ajusté par un coefficientiplidateur égal au rapport entre le nombre deditr
composant le capital avant I'opération et ce norapres l'opération.

Nous vous proposons d’accorder a votre Conseil wfiifdcstration tous pouvoirs nécessaires a
I'effet de :

- décider la mise en ceuvre de la présente autonsatio

- passer tous ordres de bourse, conclure tous acenrdse, notamment, de la tenue des registres
d'achats et de ventes d'actions, conformémentéglamentation boursiere en vigueur ;

- effectuer toutes déclarations et de remplir toateses formalités et, de maniére générale, faire ce
gui sera nécessaire.

18.Délégation de compétences a donner au Conseil d’Admstration a I'effet de procéder

a 'augmentation du capital par incorporation de réserves, bénéfices ou primes

Nous vous demandons de déléguer au Conseil d’Adtration, avec faculté de subdélégation,

pendant une période de vingt-six mois & comptdradeemblée, la compétence de décider une ou
plusieurs augmentations du capital par incorpanasio capital de primes, réserves, bénéfices ou
autres dont la capitalisation sera Iégalementattitstirement possible et sous forme d’attribution

d’actions gratuites ou/et d’élévation de la valeominale des actions existantes.

Nous vous proposons de limiter le montant total alggmentations de capital social susceptibles
d’étre ainsi réalisées, augmenté du montant nécegsaur préserver, conformément a la loi, les
droits des porteurs de valeurs mobilieres donnapit @ des actions et indépendamment du plafond
global fixé au point n° 25 sur lequel il s'imputin qu’il ne soit pas supérieur au montant des
comptes de réserves, primes ou bénéfices visésssidd qui existent lors de I'augmentation de
capital.

En cas d'usage par le Conseil d’Administration @etésente délégation, nous vous proposons,
conformément aux dispositions de l'article L.22818u Code de Commerce, que les droits
formant rompus ne soient pas négociables et qudittes correspondants soient vendus ; les
sommes provenant de la vente seront allouées alairgés des droits dans le délai prévu par la
réglementation au plus tard trente jours aprésata d’inscription a leur compte du nombre entier
de titres attribués.

Nous vous proposons d’accorder a votre Conseil wliiddstration tous pouvoirs avec faculté de

subdélégation dans les conditions prévues pai,lpdar mettre en ceuvre la présente délégation de
compétence et modifier en conséquence les statuts.
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Nous vous proposons de prendre acte de ce qu'irpditre fait usage de ladite délégation en
période d'offre publigue d'achat ou d'échange ss titres de la Société conformément aux
dispositions de l'article L.233-32 et L.233-33 dadé de Commerce.

Cette délégation privera d’effet toute délégatintédeure ayant le méme objet.

19.Autorisation donnée au Conseil d’Administration a leffet de réduire le capital social
par annulation des actions auto détenues

L'Assemblée Générale Extraordinaire en date duuli7 2010 a autorisé, pour une période ne
pouvant excéder dix-huit mois a compter de laditemblée, le Conseil d’Administration a réduire
le capital social, en une ou plusieurs fois, dassproportions et aux époques qu'il décidera, par
annulation de toute quantité d'actions auto détequél décidera dans les limites fixées par la loi
conformément aux dispositions des articles L.228-@0suivants du Code de Commerce.

Il sera proposé a la présente assemblée de rerowedie autorisation pour une période de dix-huit
mois.

20.Délégation de compétence a donner au Conseil d’Adnistration a I'effet de procéder a
laugmentation du _capital, par émission, avec maimén du droit préférentiel de
souscription, d’'actions ordinaires et/ou de valeursnobilieres donnant acces au capital
et/ou de valeurs mobilieres donnant droit a I'attrbution de titres de créances

Nous vous demandons de conférer au Conseil d’adtration :

Une délégation de compétence avec faculté de sdmt@n, a I'effet de décider une ou plusieurs
augmentations du capital avec maintien du droifépeéitiel de souscription, par I'émission, en
France ou a I'étranger, en Euros, d’actions ordisaile la Société ou de toutes valeurs mobilieres
donnant acces par tous moyens, immédiatement &tenume, a des actions ordinaires de la Société
ou d’'une société qui possede directement ou indingent plus de la moitié de son capital ou dont
elle possede directement ou indirectement plusadaditié du capital, ou de valeurs mobilieres
donnant droit a lattribution de titres de créaniss valeurs mobilieres autres que des actions
pouvant étre également libellées en monnaies &rasgu en unité monétaire quelconque établie
par référence a plusieurs monnaies, par sousgaripticnuméraire ou par compensation de créances
dans les conditions Iégales.

La délégation que nous vous proposons de confar€oaseil d’Administration serait valable pour
une durée de vingt-six mois a compter de I'assemblé

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

Les actionnaires disposeraient, proportionnellemamt montant de leurs actions, d'un droit
préférentiel de souscription aux actions et/ou walenobiliéres dont I'émission serait décidée en
vertu de la présente délégation de compétence.

Si les souscriptions a titre irréductible et, les &héant, a titre réductible, n'ont pas absorbé la
totalité d’'une émission d’actions et/ ou de valenrgbilieres telles que définies ci-dessus, le
Conseil pourrait offrir au public tout ou partiesdéres non souscrits.

Si les souscriptions des actionnaires et, le chéadt, du public n'ont pas absorbé la totalité des
actions et/ou valeurs mobilieres a émettre, le €bdsAdministration aura la faculté, dans 'ordre
qu’il déterminera, soit de limiter, conformémentadoi, I'émission au montant des souscriptions
recues sous la condition que celui-ci atteigne ainsnles trois-quarts de I'émission qui aura été
décidée soit de répartir librement tout ou parée titres €émis non souscrits.
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Nous vous proposons de constater que, le cas dclh@édalégation susvisée emporte de plein droit
au profit des porteurs de valeurs mobilieres dohaacés a des actions de la Société, susceptibles
d’étre émises, renonciation des actionnaires a deoit préférentiel de souscription aux actions
auxquelles ces valeurs mobiliéres donnent droit.

Nous vous proposons d’accorder a votre Conseil wiidcstration tous pouvoirs avec faculté de
subdélégation dans les conditions prévues pai,lpdar mettre en ceuvre la présente délégation de
compétence et modifier en conséquence les statuts.

Nous vous demandons de prendre acte de ce quitgpétre fait usage de ladite délégation en
période d'offre publigue d'achat ou d'échange ss titres de la Société conformément aux
dispositions des articles L.233-32 et L.233-33 d@d€de Commerce.

Cette délégation privera d’effet toute délégatintédeure ayant le méme objet.

21.Délégation de compétence a donner au Conseil d’Adnistration a I'effet de procéder a
'augmentation _du capital, par émission, avec supmssion du droit préférentiel de
souscription, d’actions ordinaires et/ou de valeursnobilieres donnant acces au capital
et/ou de valeurs mobilieres donnant droit a I'attrbution de titres de créances

Nous vous proposons également de conférer a vatnsell d’Administration une délégation de
compétence, avec faculté de subdélégation, at’'déedécider une ou plusieurs augmentations du
capital par I'émission, en France ou a I'étranger yoie d'offre au public de titres financiers,
d’actions ordinaires de la Société libellées eroguwu de toutes valeurs mobiliéres donnant acces
par tous moyens, immédiatement et/ou a terme, dacksns ordinaires de la Société ou d’'une
société qui possede directement ou indirectemarg gé la moitié de son capital ou dont elle
posséde directement ou indirectement plus de ldémhi capital, ou de valeurs mobiliéres donnant
droit & I'attribution de titres de créances, lekeues mobilieres autres que des actions pouvaat étr
également libellées en monnaies étrangeres ounitéernonétaire quelconque établie par référence
a plusieurs monnaies, dont la souscription pourelibérée soit en especes soit par compensation
de créances dans les conditions Iégales, avecessgipn du droit préférentiel de souscripteirce,

afin d’assurer le financement des activités etigesstissements du Groupe.

Conformément a l'article L.225-148 du Code de Commmgeles actions nouvelles pourront étre
émises a l'effet de rémunérer des titres apportkes Société dans le cadre d’'une offre publique
d’échange ou d’'une offre publique mixte sur desoastd’'une autre société dont les actions sont
soumises aux négociations sur un marché réglemgatd, précisé que le Conseil d’Administration
aura en particulier a fixer les parités d’échangesiague, le cas échéant, la soulte en especes a
verser aux actionnaires qui apporteront leursstitiel’offre publique d’échange initiée par la
Sociéte.

La délégation que nous vous proposons de confar€oaseil d’Administration serait valable pour
une durée de vingt-six mois a compter de l'asseenblé

Nous vous proposons de supprimer le droit préfégletie souscription des actionnaires aux actions
ordinaires et/ou valeurs mobilieres qui pourrome &mises en vertu de la présente délégation de
compétence et de conférer au Conseil dAdministnatie pouvoir d'instituer au profit des
actionnaires un délai de priorité pour les souscdt d’en fixer la durée, en application des
dispositions de l'article L.225-135 du Code de Care.

Dans I'hypothése ou les souscriptions des actioesa@t du public nauraient pas absorbé la totalité
des actions et/ou valeurs mobiliéres a émettres namus proposons d’autoriser votre Conseil
d’Administration dans I'ordre qu’il déterminera, dmiter, conformément a la loi, 'émission au

montant des souscriptions regues sous la condjtiercelui-ci atteigne au moins les trois-quarts de

I'émission qui aura été décidée, ou d’offrir au lputout ou partie des titre non souscrits.
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Le prix d’émission des actions et/ou des valeurdiliéoes a émettre de maniere immédiate ou
différée sera au moins égal au minimum autoriségpl@gislation.

Le prix d’émission des actions résultant de I'eb@rcde valeurs mobilieres donnant acces au
capital émises en vertu de la présente délégati@nseumis aux dispositions de I'article L.225-136
du Code de Commerce.

Nous vous proposons d’autoriser le Conseil d’Adstiaition, conformément a l'article L.125-129-

2 et du deuxieéme alinéa de l'article L.225-136 @°@bde de Commerce et dans la limite de 10 %
du capital existant a ce jour, a fixer le prix diésion selon les modalités suivantes : la somme
revenant ou devant revenir a la Société, pour ¢teades actions émises, apres prise en compte, en
cas d’émission de bons de souscription autonomgtidfe, du prix de souscription desdits bons,
devra au moins étre égal a 90% de la moyenne péadkss cours des trois derniéres séances de
bourse précédant la fixation des modalités d’'éimissi

Nous vous proposons de constater que, le cas édcteatélégation susvisée emportera de plein
droit au profit des porteurs de valeurs mobiliedemnant acces a des actions de la société,
susceptibles d’étre émises, renonciation des awiogs a leur droit préférentiel de souscriptior au
actions auxquelles ces valeurs mobilieres donneitt d

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

Nous vous proposons d’autoriser votre Conseil d’Ailstration avec faculté de subdélégation dans

les conditions prévues par la loi, pour mettre amvreela présente délégation de compétence et
modifier en conséquence les statuts.

Nous vous proposons de prendre acte de ce gu'itpétre fait usage de la présente délégation en
période d'offre publique d’achat ou d’échange =8 titres de la Société conformément aux

dispositions de l'article L.233-33 du Code de Conruee

Cette délégation privera d’effet toute délégatintédeure ayant le méme objet.

22 .Autorisation d’augmenter le montant des émissionsrecas de demandes excédentaires

Nous vous proposons pour chacune des délégatietsssus proposées d'autoriser le Conseil
d’Administration, lorsqu’il constate une demandeéddentaire d’augmenter le nombre de titres a
émettre dans les conditions fixées par I'articl225-135-1 du Code de Commerce.

23.Autorisation donnée au Conseil d’Administration a leffet de procéder a
'augmentation du capital, dans la limite de 10 % d capital en vue de rémunérer des
apports en nature de titres de capital ou de valegr mobilieres donnant acces au

capital

Nous vous demandons de bien vouloir autoriser vBwaseil d’Administration a augmenter le
capital social dans la limite de 10% de son morgantoment de I'émission en vue de rémunérer
des éventuels apports en nature consentis a lat8aticonstitués de titres de capital ou de valeur
mobiliéres donnant acces au capital. Cette autamsaerait consentie pour une durée de vingt-six
mois.

Le montant nominal global des actions ordinairesceptibles d'étre émises en vertu de cette

délégation ne pourra étre supérieur a 10 % dualegutial. Ce plafond s’imputera sur le plafond
global ci-apres proposé au point n°25.
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24.Délégation de pouvoirs a donner au Conseil d’Admisiration a 'effet de procéder a
'augmentation du capital social par émission d’agbns réservées aux adhérents d’'un
plan d’épargne d’entreprise établis en applicatiordes article L.225-129-6- du Code de
Commerce et L.3332-1 et suivants du Code du Travalil

Nous vous proposons également d'autoriser votres€brd’Administration a réaliser une
augmentation de capital, réservée aux adhérentspdan d’épargne d’entreprise et effectuée dans
les conditions des articles L.3332-18 a L.3332-B4Qbde du Travail par I'émission d’actions
ordinaires de numéraire et, le cas échéant, p#rthation gratuite d’actions ordinaires ou d’'astre
titres donnant acces au capital.

Il est précisé que, conformément aux dispositi@s afticles L.3332-19 et L.3332-21 du Code du
Travail, le prix des actions a émettre ne pounr@ étinférieur de plus de 20 % (ou de 30 % lorsque
la durée d’indisponibilité prévue par le plan emplagation des articles L.3332-25 et L.3332-26 du
Code du Travail est supérieure ou égale a dix ank) moyenne des premiers cours cotés de
I'action lors des 20 séances de bourse précédgminale la décision du Conseil d’Administration
fixant la date d’ouverture des souscriptions, piésieure a cette moyenne.

Le montant nominal maximum de la ou des augmemsfimuvant étre réalisées par utilisation de
la délégation est de 3 % du montant du capitalasagiteint lors de la décision du Conseil
d’Administration de réalisation de cette augmentatiCe plafond s'imputera sur le plafond global
ci-apres proposé au point n° 25,

A cet effet, nous vous proposons de conférer aws€bd’Administration, pour une durée de vingt-
six mois, tous pouvoirs a l'effet d'utiliser la ééhation.

Le Conseil d’Administration disposera, dans lestls fixées ci-dessus, des pouvoirs nécessaires
notamment pour fixer les conditions de la ou deds&ions, constater la réalisation des
augmentations de capital qui en résultent, procéddéa modification corrélative des statuts,
imputer, a sa seule initiative, les frais des augatens de capital sur le montant des primes qui y
sont afférentes et prélever sur ce montant les ssmMécessaires pour porter la réserve 1égale au
dixieme du nouveau capital aprés chaque augmentai@lus généralement faire le nécessaire en
pareille matiere.

25.Plafond global

Conformément a l'article L.225-129-2 du Code de @ente, le plafond global de I'augmentation
du capital social qui pourrait résulter, imnmédia¢@mnou a terme, de I'ensemble des émissions
d'actions, titres et/ou valeurs mobilieres donrzantes au capital réalisées en vertu des délégations
de compétence et autorisations prévues par lesuiileme, vingtieme, vingt et unieme, vingt-
deuxieme, vingt-troisieme et vingt-quatrieme poidts présent rapport, serait fixé a un montant
nominal total maximal de 100 000 000 (cent millipd®uros, ce montant ayant été établi compte
non tenu du montant nominal des titres de capiéhattre, le cas échéant, au titre des ajustements
effectués, conformément a la loi et aux stipulaicontractuelles applicables, pour préserver les
droits des porteurs de valeurs mobiliéres donnes#saau capital de la Sociéte.

26.Modification de l'article 48 des statuts

Conformément aux dispositions de l'article L.232dlBéa 1 du Code de Commerce, nous vous
proposons d’'étendre aux acomptes sur dividendedaillité d’offrir aux actionnaires une option
pour le paiement en numéraire ou en en actiona dgotiété, cette possibilité n'étant a ce jour
prévue que dans le cas du paiement du dividende.

42 /62



En conséquence, il appartiendrait a I'Assembléecfaém statuant aux conditions de quorum et de
majorité requises pour les assemblées généralerkinaires de modifier I'article 48 des statuts
en le complétant comme suit :

« ARTICLE 48 — AFFECTATION ET REPARTITION DU BENEFICE

(...)

L’'assemblée générale a la faculté d’'accorder a alemctionnaire, pour tout ou partie du
dividende mis en distribution ou des acomptes $videhdes, une option entre le paiement du
dividende ou des acomptes sur dividendes en nuraésaien actions, dans les conditions fixées
par la loi. »

Le reste de l'article demeurerait inchangé.

27.Réduction du capital social

Nous vous invitons a vous prononcer sur une réoluctu capital social d'une somme de 7 260 371
€, afin de le porter de 22 260 371 € a 15 000 000 €

Cette proposition s’inscrit dans le cadre du proetdistribution de dividendes et de I'option de
réinvestissement sur lesquels vous étes invitésia prononcer au cours de la présente assemblée.

En effet, l'article L.225-128 du Code de Commenoteiidit & toutes sociétés par actions de droit
frangais d’émettre des actions a un prix inféréela valeur nominale.

A ce jour, la valeur nominale arrondie de l'actiest de 0,23 €. La réduction de capital social
proposée a la présente Assemblée aurait pour reffetinique de ramener cette valeur nominale a
0,1513 € arrondie a 0,16 €.

Eu égard au cours de bourse actuel de l'actionpils est apparu nécessaire de proposer cette
réduction de capital par diminution du pair, ceééuction purement mécanique étant sans influence
sur la situation des capitaux propres.

Enfin, nous proposons de ne pas réduire le cegotall en dessous du plancher de 15 000 000 € en
vue de respecter la réglementation applicable 8@k S

Nous vous précisons que cette réduction de caggtalt réalisée par diminution du pair de chacune
des 99 093 460 actions composant le capital sdeidd Société et que le montant de la réduction de
capital, soit la somme de 7 260 371 € ainsi dégaggrait affecté au compte "prime d’émission”,
sous la condition suspensive de I'absence d’oppasites créanciers formée dans le délai de vingt
jours tel que fixé a l'article R.225-152 du Code @emmerce ou en cas d’oppositions, de rejet
desdites oppositions par le Tribunal de Commerce.

Nous vous demandons également de bien vouloir cemféu Conseil d’Administration tous
pouvoirs pour procéder a cette réduction de capitatamment constater la réalisation de la
condition suspensive et la réalisation de la rédnate capital, procéder a la modification coriigat

des statuts, effectuer toutes formalités, démarehdsclarations auprés de tous organismes et d'une
maniére générale, faire le nécessaire dans leatedpe dispositions en vigueur.
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28.Modification corrélative des articles 6 et 8 des atuts

Nous vous précisons que si vous agréez le projeddiection du capital social, il vous appartiendra
en conséquence de modifier les articles 6 et &tddgts comme suit :

« ARTICLE 6 — FORMATION DU CAPITAL

(...)

85° En vertu de 'Assemblée Générale Extraordinaire28ujuin 2011, le capital social de la
Société a été réduit de la somme de 7 260 37In&lafie porter de 22 260 371 € a 15 000 000 £.
La somme de 7 260 371 € a été affectée au comminee"d’émission".

« ARTICLE 8 - CAPITAL SOCIAL

Le capital social est fixé a la somme de QUINZE IMONS EUROS (15 000 000 €), divisé en
QUATRE VINT DIX NEUF MILLIONS QUATRE VINGT TREIZHLME QUATRE CENT
SOIXANTE EUROS (99 093 460) actions ordinaireeemnent libérées. »

29.Proposition d’affectation de la réserve Iégale

Dans I'hypothése ou ladite réduction du capitahiseéalisée, n’apparaitrait plus la nécessité @’un
réserve |égale dotée a hauteur de 2 226 037,18.euro

Il vous est donc proposé, sous la condition suspemte la réalisation de la réduction de capital
envisagée, de prélever la somme de 726 037,10 surda réserve légale et de I'affecter au compte
"autres réserves".

Le montant de la réserve légale passerait donsQ® D00 euros et serait intégralement dotée.

30.Informations sur les conventions réglementées et ceentions courantes

Conformément a l'article L.225-39 du Code de Conuaenous vous informons que la liste et
I'objet des conventions portant sur des opératoangantes conclues a des conditions normales ont
été communiqués par le Président du Conseil d’Athtnation aux Commissaires aux Comptes.

Lesconventions visées a l'article L.225-38 du CoddéCdenmerce ont donné lieu a I'établissement
d'un rapport spécial des Commissaires aux Comptesls vous demandons d’approuver les
conventions, visées a l'article L.225-38 du CodeGisnmerce, régulierement autorisées par le
Conseil d’Administration.

Vos Commissaires aux Comptes vous les présentenbiet donnent a leur sujet toutes les
informations requises dans leur rapport spécial’qus sera lu dans quelques instants.
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31. Rapport du Président établi en application des dositions de I'article L.225-37 du
Code de Commerce

En application des dispositions de l'article L.22Zh-du Code de Commerce, le Président vous
rendra compte dans un rapport joint des conditinpréparation et d’organisation des travaux du
Conseil ainsi que des procédures de contrble iaterises en place par la Société et des éventuelles
limitations apportées aux pouvoirs du Directeur é&éh

Ce rapport a été approuvé par le Conseil d’admatieh dans sa séance du 28 avril 2011.

32.Rapport complémentaire du Conseil d’Administration sur l'utilisation des délégations
relatives aux augmentations de capital (articles 225-129-1 et L.225-129-2 du Code
de Commerce)

Le Conseil d’Administration n'ayant pas use, aursale I'exercice clos le 31 décembre 2010, de la
délégation que lui avait conférée I'Assemblée GaleéDrdinaire et Extraordinaire du 17 juin 2009,
relative aux augmentations de capital, le rappomplémentaire visé a l'article L.225-129-5 du
Code de Commerce n’est pas requis.

33.Programmes de rachat d’actions

Le Conseil dAdministration n'a pas usé de la dati@p que lui avait conférée I'’Assemblée
Générale du 17 juin 2010, a I'effet de faire raehgtr la Société ses propres actions.

34.Tableau récapitulatif des délégations accordées aonseil d’Administration en
matiere d’augmentation de capital en cours de valité (article L.225-100 du Code de

Commerce)

Vous trouverez en annexe 1 un tableau récapitdatfdélégations de compétences conférées par
I’Assemblée Générale au Conseil d’Administratiotuatement en cours de validité.

35.Tableau récapitulatif des opérations visées a l'aitle L.621-18-2 du Code Monétaire et
Financier (article 2 du décret du 2 mars 2006 et dicles 222-14 et 222-15 du
Réglement Général de 'AMF)

Aucune opération n'ayant été réalisée et/ou padtétre connaissance au cours de l'exercice
écoulé, le tableau récapitulatif visé par I'articlé21-18-2 du Code Monétaire et Financier n’est en
conséquence pas requis au titre de I'exercice 2010.

36.0Opérations d’attribution d’actions réalisées en vetu des articles L.225-197-1 a L.225-
197-3 du Code de Commerce et opérations réaliséas\&rtu des dispositions prévues
aux articles L.225-177 a L.225-186 du Code de Commze

Aucune action n'ayant été attribuée gratuitement@us de I'exercice clos le 31 décembre 2010,
ni aucune opération réalisée en vertu des disposifprévues aux articles L.225-177 a L.225-186
du Code de Commerce, les rapports visés aux articB25-197-4 et L.225-184 al 1 du Code de
Commerce n'ont pas lieu d’étre établis.
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37.Eléments susceptibles d’avoir une incidence en cd®ffre publigue (article L.225-100-
3 du Code de Commerce),

1° structure du capital de la Société
Au 31 décembre 2010, le capital social était Eixé somme de 22 260 371 €.
Il est divisé en 99 093 460 actions ordinairegeesment libérées.

2° restrictions statutaires a I'exercice des slrdé vote et aux transferts d'actions ou les ctadese
conventions portées a la connaissance de la Satié@plication de l'article L.233-11 du Code de
Commerce
Néant.

3° participations directes ou indirectes dansalgital de la Société dont elle a connaissance go ve
des articles L.233-7 et L.233-12 du Code de Comenerc
cf. point 5 du présent rapport.

4° Jiste des détenteurs de tout titre comporta@st droits de contrble spéciaux et la description de
CEUX-Ci

Néant.

5° mécanismes de controle prévus dans un évesyaEime d'actionnariat du personnel, quand les
droits de contrdle ne sont pas exercés par ceaterni
Néant.

6° accords entre actionnaires dont la Sociétéhaatgsance et qui peuvent entrainer des restrscéion
transfert d'actions et a I'exercice des droitsate v
La Société n'a connaissance d’aucun accord enti@aaires qui pourrait entrainer des restrictions
au transfert d'actions et a I'exercice des dra@tsale.

7°  regles applicables a la nomination et au recepie@nt des membres du Conseil d'Administration

ainsi gu'a la modification des statuts de la Séciét
Les administrateurs sont nommés par I'Assemblée@te Ordinaire qui peut les révoquer a tout

moment. En cas de fusion ou de scission, leur ratioim peut étre faite par 'Assemblée Générale
Extraordinaire. En cas de vacance par décés oudparission d'un ou plusieurs sieges
d'administrateur, le Conseil d’Administration pearitre deux assemblées générales, procéder a des
nominations a titre provisoire.
Si le nombre d'administrateurs devient inférieurads, le ou les administrateurs restants doivent
convoquer immeédiatement I'Assemblée Générale Ordinen vue de compléter l'effectif du
Conseil. Les nominations provisoires effectuéesl@aConseil sont soumises a ratification de la
plus prochaine Assemblée Générale Ordinaire. L'aidtniteur nommé en remplacement d'un autre
demeure en fonction pendant le temps restant & chumandat de son prédécesseur.

L'Assemblée Générale Extraordinaire est seulelitégbia modifier les statuts dans toutes leurs
dispositions. Par dérogation a la compétence eixelde I'Assemblée Extraordinaire pour toutes
modifications des statuts, les modifications awauses relatives au montant du capital social et au
nombre des actions qui le représentent, dans laurmesu ces modifications correspondent
matériellement au résultat d'une augmentation,edhéduction ou d'un amortissement du capital,
peuvent étre apportées par le Conseil d’Administrat

Sous réserve des dérogations prévues pour certaingsentations du capital et pour les
transformations, I'Assemblée Générale Extraordamaire délibere valablement que si les
actionnaires présents, votant par correspondangep@ésentés possédent au moins un quart des
actions ayant le droit de vote et, sur deuxieme/@cation, un cinquieme des actions ayant le droit
de vote.
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A défaut de ce dernier quorum, la deuxieme assengidét étre prorogée a une date postérieure de
deux mois au plus a celle a laquelle elle avaitoétévoquée, le quorum du cinquiéme étant a
nouveau exigé. Sous ces mémes réserves, elle stdtuenajorité des deux tiers des voix dont
disposent les actionnaires présents, votant paesmosndance ou représentes.

8° pouvoirs du Conseil d'/Administration, en patigul'émission ou le rachat d'actions

Le Conseil d’Administration détermine les orientas de I'activité de la Société et veille & leur
mise en ceuvre. Sous réserve des pouvoirs exprassatimdbués aux Assemblées d’actionnaires et
dans la limite de l'objet social, il se saisit dmite question intéressant la bonne marche de la
Société et regle par ses délibérations les affgueta concernent. Dans les rapports avec les, tier
la société est engagée méme par les actes du Cadskninistration qui ne relévent pas de I'objet
social, a maoins qu’elle ne prouve que le tiers sapee I'acte dépassait cet objet ou qu'il ne péuva
ignorer compte tenu des circonstances. Le Cons&idnainistration procede aux contrbles et
vérifications gu'il juge opportuns. Le Président leuDirecteur Général de la Société est tenu de
communiquer a chague administrateur tous les dootsmet informations nécessaires a
'accomplissement de sa mission. Chaque Admingtradoit recevoir les informations nécessaires
a l'accomplissement de sa mission et peut se fanemuniquer tous les documents qu'il estime
utiles. Le Conseil d’Administration peut décider deéation de comités chargés d’étudier les
questions que lui-méme ou son président soumet,gxs, a leur examen. Il fixe la composition et
les attributions des comités qui exercent leuvdétsous sa responsabilité. Il fixe la rémunératio
des personnes les composant.

cf. points 14, 17 et 32 du présent rapport.

9° accords conclus par la Société qui sont maddi€ prennent fin en cas de changement de contrdle
de la Société, sauf si cette divulgation, horsdas d'obligation Iégale de divulgation, porterait
gravement atteinte a ses intéréts
Néant.

10°_accords prévoyant des indemnités pour les mendu Conseil d'’Administration ou du directoire
ou les salariés, s'ils démissionnent ou sont liésngans cause réelle et sérieuse ou si leur emploi
prend fin en raison d'une offre publique
Neéant.

38.Tableau des résultats

Au présent rapport est joint conformément aux digms de l'article R.225-102 du Code de
Commerce, le tableau faisant apparaitre les résuleala Société au cours de chacun des 5 derniers
exercices.

39.Pouvoirs

Nous vous proposons de conférer tous pouvoirs aeyrod'un original ou d’'une copie du procés
verbal des délibérations de la présente assemblééfet d’accomplir toutes formalités Iégales,
réglementaires ou administratives.

Il va maintenant vous étre donné lecture des rapg@méraux des Commissaires aux Comptes sur
I'exécution de leur mission et du rapport spéciar $es conventions visées a larticle
L.225-38 du Code de Commerce.

Nous vous prions de bien vouloir adopter, par votte, le texte des résolutions qui vous est
proposé et demeurons a votre entiere dispositiomr pépondre a toute question que vous
souhaiteriez nous poser.

Le Conseil d’Administration
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ANNEXE 1 : Tableau récapitulatif des délégations emmatiére d’augmentation de

capital en cours de validité

En euros Date Date Montant | Augmentation(s) Augmentation(s) Montant résidue
de |d’expiration| autorisé réalisée(s) les| réalisée(s) au au jour de
I'AGE de la années cours de I'établissement
délégation précédentes I'exercice du présent
tableau
Délégation de 17 16 aodt | 160 000 000 néant néant 160 000 000 €
compétence a l'effet juin 2011 €
d’augmenter le capital 2009
par incorporation de
réserves, bénéfices ou
primes
Délégation de 17 16 aoGt | 160 000 000 néant 30.000.000 130 000 000 €
compétence a l'effet juin 2011 €
d’augmenter le capital 2009 (part maximale
avec maintien du DP5 du capital offert
si la totalité des
BSA échéance p
mois et des BSA
échéance 5 ans
était exercée par
I'ensemble des
titulaires)
cf. Prospectus
n° Visa 09-365
en date du
9 décembre
2009
Délégation de 17 16 aodt | 160 000 000 néant Néant 160 000 000 €
compétence a l'effet juin 2011 €
d’augmenter le capital 2009
avec suppression duy
DPS
Autorisation 17 16 aolt 10 % du néant Néant 160 000 000 €
d’augmenter le capital juin 2011 capital social
en rémunération d’'un 2009
apport de titre
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ANNEXE 2 : Information sur la maniere dont la Sodété prend en compte les
conséguences sociales et environnementales de sciivaé

Les sociétés cotées sont tenues depuis la loi NREsdmai 2001 de préciser dans leur rapport de
gestion la maniére dont elles prennent en comptedaséquences sociales et environnementales de
leur activité.

Notre Société ayant une activité de fonciere, saoi¢ activité d’acquisition ou de construction
d’'immeubles en vue de la location et de prise déqggaation directe ou indirecte dans des sociétés
ayant cette méme activité, celle-ci n'a pas d'inipsignificatif en matiére d’emploi en lle de
France compte tenu des effectifs du Groupe, nfat'@articulierement nocif sur I'environnement.

POLITIQUE SOCIALE (article R.225-104 du Code de Conmerce)

Informations liées a I'effectif

L'effectif salarié (hors dirigeants) du Groupe sanpose de deux personnes (a mi temps) et est
donc stable par rapport a 2009.

Y

Ce personnel est essentiellement affecté a la meduheet & I'analyse des acquisitions, au
financement des immeubles acquis, au suivi durpaine (valorisation) et au contrdle de gestion
du Groupe.

De nombreuses autres tadches sont sous-traitées eéatlimets de gérance d'immeubles et a des
conseils immobiliers pour la commercialisation dedaces a louer.

Par ailleurs, nous privilégions le recrutement gécglistes de haut niveau ayant une forte
expérience dans les différents secteurs de vostésti

- Organisation du temps de travail :

Les sociétés composant votre Groupe ayant du pegb@appliquent une durée du travail de 35
heures hebdomadaires.

Nous n'avons pas eu a déplorer d’absentéisme gigtiifau cours de I'exercice 2010.

POLITIQUE ENVIRONNEMENTALE (Articles R.225-104 et R .225-105 du Code de
Commerce)

Votre Groupe s'intéresse de prés au respect desesorelatives a I'environnement, cette politique
se caractérise par une attention particulierederbacquisition de nouveaux immeubles ou lors des
décisions prises dans les programmes de travauxd&ssurer un respect de la |égislation en
vigueur et de maniére plus générale de se protégere tous facteurs de risque de pollution et de
toxicité.

- Mesures et démarches en matiere d’environnement ;

Les investissements immobiliers sont réalisés speaant la législation en vigueur concernant les
états parasitaires, la reglementation sur 'amianta lutte contre le saturnisme.
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Les investissements nécessitant des travaux decksation ou d’aménagement sont tous réalisés
en conformité avec I'ensemble des regles relatiMasprotection de I'environnement.

A cet égard, en qualité de Maitre d’ouvrage, noasdatons systématiquement :
- des organismes de contrdle (VERITAS, SOCOTEC, QUXDNSULT...) afin de vérifier le
respect de toutes les normes en vigueur sur larceotien ou la sécurité des personnes ;

- des missions de coordination en matiere de sécetitéle protection de la santé des
travailleurs.

Cette politigue se traduit également par la vatfan des diagnostics et des préconisations

effectuées par les bureaux de contrble et pardbsadion de travaux de mise en conformité des
immeubles concernés.

- Consommation des ressources en eau, matieres peeratéénergies :

La consommation en eau qui s’éléve a 18.795 € coada fourniture de vos immeubles.

Votre société s'efforce de maitriser sa consommaio Electricité et Gaz propre a votre Groupe
qui s’éleve a 6.814 € concernant la fourniture ake immeubles.

- Dépenses engagées pour prévenir les conséquenkadigeé de la Société sur I'environnement :

L’activité de la Société n’entrainant pas de conséges sur I'environnement, la Société n'a
engagé aucune dépense spécifique dans ce domaine.
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ANNEXE 3 : Liste des mandats des mandataires sociau

Monsieur Alain DUMENIL , Président du Conseil d’Administration de votreci8t® a exercé
pendant tout ou partie de I'exercice clos le 3leddwe 2010 les fonctions suivantes :

Président Directeur Général et Administrateur deol@été Acanthe Développement ;

Président du Conseil d'Administration des sociefdiance Développement Capital SIIC — ADC
SIIC, Smalto, Poiray Joalillier, Société Nouvell&xploitation de Rénovation du Thééatre de Paris —
SNERR;

Administrateur de la sociétéADT S.1.I.C (jusqu’au 25 mars 2010) ;

Président des sociétéad Industrie, Compagnie Paris Scene Production ;

Gérant des société8SM, Editions de I'Herne, Padir, Société Civile l@re et Immobiliére

JEF, Suchet, Valor ; Poiray Joaillier Suisse

Co-gérantle la société : Smalto Suisse.

Monsieur Richard LONSDALE-HANDS, Directeur Général de votre Société, a exercé gend
tout ou partie de I'exercice clos le 31 décembr&d2@es fonctions suivantes :

Directeur Général de la sociétélliance Développement Capital S.I.1.C ;

Administrateur des sociétééDT S.1.1.C (jusqu’au 7 janvier 2011), Ortal Resces Plc ;

Président de la société aurean ;

Gérant des sociétésGeober Paris, Haussmann 51, Haussmann 78, Porid&ili{jusqu’au
28/10/2010), Saudade, Société Civile Artus FillBagiété d’Investissements Immobiliers, Wallace
Finance ;

Monsieur Patrick ENGLER, Administrateur de votre Société, a exercé penttartou partie de
I'exercice clos le 31 décembre 2010 les fonctiangastes :

Président Directeur Général et Administrateur @egses ADT S.1.I1.C (jusqu’au 30/09/2010),
Alliance Finance ;

Directeur Général et administrateur de la soci&@éciété Nouvelle d’Exploitation de Rénovation,
et de Renaissance du Théatre de Paris — SNERR ;

Administrateur des sociétéécanthe Développement, Alliance Développement @agil.l.C -
ADC SIIC, Smalto ;

Représentant d’'une personne morale administratng lé sociétéAlliance Finance ;

Gérant des sociétéf\gence Haussmann Transactions Immobilier de Besstigénierie,
Ingénierie et Gestion, Sep 1.

Monsieur Pierre BERNEAU, administrateur de votre Société a exercé perdanhtou partie de
I'exercice clos le 31 décembre 2010 les fonctiangastes :

Administrateur des sociétéédcanthe Développement, Alliance Développement @agil.l.C. —
ADC SIIC;
Gérant de la sociétéSinef.
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Monsieur Philippe MAMEZ , Administrateur de votre Société a exercé penttaritou partie de
I'exercice clos le 31 décembre 2010, les fonctguisantes :

Président Directeur Général de la socid@aldavine SA ;

Directeur Général Délégué et administrateur degtsc: Acanthe Développement, Compagnie Ml
29, Eurobail ;

Président du Conseil d’Administration de la socidt@vigestion ;

Administrateur des société&DT S.I.I.C (jusqu’au 09/11/2010), Alliance Dévpfement Capital
S.I.1.C - ADC SIIC, Compagnie Fermiere de GestibdesParticipation — Cofegep ;

Président des sociétéBrance Immobilier Group (FIG) (jusqu’au 19/03/2pIDampico (jusqu’au
11/06/2010) ;

Gérant de la societdMEP Consultants.

Il vous est précisé que certains de ces mandatpuwrdtre exercés pendant une fraction de
I'exercice social.
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ANNEXE 4 : Liste des administrateurs et DirecteursGénéraux

PRESIDENT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

Monsieur Alain DUMENIL

Nommeé le 29 mai 1995, renouvelé en qualité d’adstriaieur le 22 mai 2001 et le 30 mai 2007,
pour 6 années.

Renouvellement lors de I'approbation des comptd&sdercice qui cléturera le 31 décembre 2012.
DIRECTEUR GENERAL

Monsieur Richard LONSDALE-HANDS

Nommeé le 31 octobre 2006 en qualité de Directeuré@d pour la durée du mandat du Président,
renouvelé le 30 mai 2007.

Renouvellement lors de I'approbation des comptd%aercice qui cloturera le 31 décembre 2012.
ADMINISTRATEUR

Monsieur Pierre BERNEAU

Nommé le 26 juin 2003, renouvelé le 17 juin 20096 années.

Renouvellement lors de I'approbation des comptd&sdercice qui cléturera le 31 décembre 2014.
ADMINISTRATEUR

Monsieur Patrick ENGLER

Nommeé le 15 novembre 1995, renouvelé le 22 mai 2601e 30 mai 2007 en qualité
d’administrateur, pour 6 années.

Renouvellement lors de I'approbation des comptd%gercice qui cloturera le 31 décembre 2012.
ADMINISTRATEUR

Monsieur Philippe MAMEZ

Nommé le 22 mai 2001 et renouvelé le 30 mai 200dr p années.
Renouvellement lors de I'approbation des comptd&sdercice qui cléturera le 31 décembre 2012.
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ANNEXE 5 : Rapport du Président du Conseil d’Administration sur les procédures
de contrble interne

Chers Actionnaires,

En application des dispositions de larticle L.2ZZ6-du Code de Commerce, des modifications
apportées par I'ordonnance n°2009-80 du 22 jarg06®, le Président du Conseil d’Administration
a établi le présent rapport.

Ce rapport rend compte de la composition, des tiongi de préparation et d’organisation des

travaux du Conseil, ainsi que des procédures der@deninterne et de gestion des risques

actuellement mises en place par la Société ou ldontise en ceuvre est en cours au sein de la
Sociéte.

Ce rapport indique en outre les éventuelles linaitet apportées par le Conseil aux pouvoirs du
Directeur Général.

Le Conseil d’Administration ayant décidé de ne pasréférer a un code de gouvernement
d’entreprise élaboré par les organisations reptésees des entreprises, sont exposées dans ce
rapport les raisons de ce choix, ainsi que leesegg contrdle interne retenues.

Ce rapport indique enfin les modalités particukérelatives a la participation des actionnaires a
I’Assemblée Générale ainsi que les principes desegrrétés par le Conseil d’administration pour
déterminer les rémunérations et avantages de taititiee accordés aux mandataires sociaux.

Le présent rapport a été approuvé par le Consmilnainistration dans sa séance du 29 avril 2011.

Dans le souci de respecter ces dispositions remfivia gouvernance d’entreprise, je vous soumets
les informations suivantes :

| — Code de gouvernement d’entreprise élaboré paek organisations représentatives des
entreprises

La loi n°2008-649 du 3 juillet 2008 instaure unetidiction selon que la Société se réfere ou non

volontairement & un code de gouvernement denseprélaboré par les organisations
représentatives des entreprises.

Notre Société ne se conformant pas a l'intégraléé recommandations du Code AFEP-MEDEF
pour les raisons légitimes ci-aprés évoquées, mléd@onformément & ce que prévoit la loi elle-
méme de déclarer qu’elle ne se référait pas al wode.

Pour autant, depuis plusieurs années, des procdareontrble interne ont été mises en place et
ont été renforcées, de sorte que de réels progtedega pu étre constatés et que la référence a un
tel code ne s’est non seulement pas imposée ntap@arue de surcroit inadaptée a la Société.

La cotation de notre Société sur Euronext Parialpermis d'opter pour le régime juridique et
fiscal dérogatoire des SIIC. Toutefois, notre Gegpi ne compte notamment que 2 salariés n'a
pas les ramifications ni I'organisation de la pldpdes sociétés cotées en bourse. La structure
restreinte des équipes facilite la communicatiertrdvail en commun et par suite, I'efficacité des
mesures de controle interne.

En effet, I'effectif réduit des organes de diregti@cilite la mise en ceuvre des orientations de la
Société.
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La souplesse de la structure permet par exempl@a@ue administrateur d’obtenir facilement les
informations nécessaires a I'accomplissement dmisaion — notamment celle de contrble — et
d’échanger sur ce point avec les autres admirestreiet/ou cadres dirigeants de la Société.

Il - Préparation et organisation des travaux du Comeil d’Administration

1. Le Conseil d’Administration :

Missions

Votre Conseil d’Administration définit la stratégide I'entreprise, désigne les dirigeants
mandataires sociaux chargés de gérer I'entrepens k& cadre de cette stratégie et choisit le mode
d’organisation (dissociation des fonctions de plési et de directeur général ou unicité de ces
fonctions), contrdle la gestion et veille a la ddatle I'information fournie aux actionnaires ainsi
qu'aux marchés, a travers les comptes ou a |'astd®pérations importantes.

Composition

Conformément aux dispositions de l'article L.225-8héa 6 du Code de Commerce tel que
modifié par I'article 26 de la loi n°2008-649 dyusllet 2008, le présent rapport rend compte de la
composition du Conseil d’Administration.

Votre Conseil d’Administration, nous vous le ralpps, est composé de quatre membres :

Monsieur Alain DUMENIL, Président du Conseil d’Admstration,
Monsieur Patrick ENGLER, administrateur,

Monsieur Philippe MAMEZ, administrateur,

Monsieur Pierre BERNEAU, administrateur indépendant

La liste des autres fonctions et mandats exercésggmAdministrateurs et le Directeur Général
figure en annexe du rapport de gestion du Congsilrdinistration.

Nous vous informons qu’'un membre de votre Cons&ldmhinistration, remplit les critéres
d'indépendance communément admis :

- Ne pas étre salarié ou mandataire social de |&todalarié ou administrateur de sa société
mere ou d'une société qu'elle consolide et ne ‘pasil été au cours des cinq années
précédentes.

- Ne pas étre mandataire social d'une société dapelle la société détient directement ou
indirectement un mandat d’administrateur ou dagaedfie un salarié désigné en tant que tel
ou un mandataire social de la société (actuelayarnt été depuis moins de cing ans) détient
un mandat d’administrateur.

- Ne pas étre client, fournisseur, banquier d'affar@nquier de financement significatif de la
société ou de son groupe, ou pour lequel la sodétéon groupe représente une part
significative de I'activité.

- Ne pas avoir de lien familial proche avec un maadatsocial.

- Ne pas avoir été auditeur de I'entreprise au cdesscing années précédentes.

- Ne pas étre administrateur de I'entreprise depuis gie douze ans.

Par ailleurs, aucun membre de votre Conseil n@siedlement élu parmi les salariés.
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Organisation

Les Commissaires aux Comptes sont convoqués aréredu Conseil d’Administration qui arréte
les comptes annuels et les comptes semestrieis lainss échéant, qu'a toute réunion du Conseil
ou leur présence serait jugée utile.

Les convocations sont faites par écrit dans unideéesonnable. A titre d’exemple, vos
Administrateurs et Commissaires aux Comptes onta@pdlierement convoqués par courriers du 20
avril 2010 pour le Conseil d’'arrété des comptesualmdu 28 avril 2010 et le 30 septembre 2010
pour le Conseil d’arrété des comptes semestrie& attobre 2010.

La programmation des dates du Conseil d’Adminigtnagst faite suffisamment tét pour assurer
une bonne et compléte information des administratpé@tant précisé que ces derniers disposent du
droit de se faire communiquer toute informationtout document nécessaire a I'accomplissement
de leur mission.

A cet égard, le Président s’efforce de leur comiouer toutes informations ou documents
nécessaires préalablement, pour permettre aux rmesrmdu Conseil de préparer utilement les
réunions. De méme, chaque fois qu'un membre du €lloas fait la demande, le Président lui
communigue dans la mesure du possible les élémgatlitsiésire recevoir.

C’est ainsi que le projet des comptes annuels &axémis ou mis a disposition des administrateurs
huit jours avant la réunion du Conseil appelé atedter.

Les réunions se tiennent au siége social. Pountiata coordination entre la Direction Générale et
le Conseil d’administration, le Président et le doteur Général se rencontrent également a
plusieurs reprises chague mois. Enfin, le Consadrdinistration s’est réuni 14 fois au cours de
I'exercice clos le 31 décembre 2010.

La présence physique des membres aux réunionsraggtise dans la mesure des disponibilités et
de la nature des réunions.

Outre les points et décisions relevant légalemesd dttributions de cet organe, le Consell
d’Administration a débattu, tant sur le plan exéacquisitions, cessions, commercialisations,
marchés) qu’en matiere de stratégie du Groupe lgiqoe financiere (financement de l'activité,
émission et attribution gratuite de bons de sopsori d’'actions aux actionnaires, augmentations
de capital).

Aucune réunion n’a été provoquée a l'initiativedfianistrateurs.

2. Comité spécialisé contribuant a I'efficacité desavaux du Conseil ;

Composition

Un comité de Direction se réunit régulierementgst constitué du dirigeant (Monsieur Richard
Lonsdale-Hands), de trois administrateurs de laéBo¢Messieurs Alain Duménil, Patrick Engler
et Philippe Mamez), de la directrice administrativet financiere (Madame Florence
Soucémarianadin) et du directeur juridique (Monshigolas Boucheron).
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Missions
Il a pour mission principale de procéder a I'examen

- des comptes sociaux et consolidés du Groupe,

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

- des financements, (montant, taux et durée des erspru

- des arbitrages et de toutes les cessions,

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

- de la communication financiére,

- de la gestion financiere et de la trésorerie,

- de la politique sociale (recrutements),

- du suivi des procédures juridiques (contentieux).

Le cas échéant, certains collaborateurs, cadresonseils externes sont invités a participer aux
séances ou peuvent y étre entendus.

Organisation

Le comité se réunit régulierement au moins une f@is mois selon un calendrier fixé par son
Président en fonction des disponibilités et suomne du jour préparé par le Président.

A l'occasion de la réunion de ce comité, les ddfés services de la Société préparent des
documents de synthése et peuvent requérir I'ingonigle tout point jugé utile a I'ordre du jour de
ce dernier.

Dans ce cadre, le comité peut entendre les directipérationnelles et recourir en tant que de
besoin a des experts extérieurs.

Les projets d'acquisition d’actifs ou d’arbitraggmt systématiqguement présentés au sein du comité
de direction qui décide de I'opportunité de cesrafi@ns et de leur analyse et nomme, le cas
échéant, un responsable de projet.

3. Comité d’audit
En application de Il'article L.823-20 du Code de @uance tel que modifié par l'article 14 de
I'Ordonnance n°2008-1278 du 8 décembre 2008, ilpestisé qu’il n'a pas été mis en place de

Comité d'audit spécifique, le suivi des questioefatives a I'élaboration et au contréle des
informations comptables et financieres étant agsairée Conseil d’administration.

4. Autres Comités

Compte tenu de la taille et des besoins du Groupe ANCE DEVELOPPEMENT CAPITAL
SIIC, il n'a pas été, a ce jour, mis en place, @®mité spécifique concernant la vie de I'entrepéte
l'activité de la Société (Comité des rémunérati@mmité de sélection ou de homination).

Le réle du comité de Direction est d’aider les megsldu Conseil d’Administration, il ne s'agit en
aucun cas d'un organe suppléant le Conseil darattsidmitions.
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Il - Dispositif et description des procédures de antréle interne

Les mesures mises en place dans le cadre du @rnihi@me s’appliquent et continuent de
s'appliquer de maniére efficace au sein du Groupe.

La Société, par l'intermédiaire de ses comités befatlaires, organise un contrdle interne et
effectue des vérifications dans le but de conti@dxon déroulement de ses décisions.

Les opérations concourant & I'exercice des activstgciales du Groupe comme a leur traduction
dans les comptes sont vérifiées, avec pour objgétiEral de respecter ou faire respecter les lois,
reglements et normes en vigueur et de mettre toweevre pour éviter la survenance de sinistres
susceptibles de mettre en cause la pérennité dup&ro

La mise en place du dispositif de contréle et dei supermis de couvrir les principaux risques
suivants :

1. Procédures de contrble interne liées a la protien des actifs :

La Société a notamment souscrit les contrats d'assa suivants :

Le Groupe souscrit systématiguement une police Bi¥@priétaire non occupant) pour l'intégralité
des immeubles dont il est propriétaire.

Pour les immeubles acquis en copropriété, la dildli Groupe propriétaire des lots s’assure que
'immeuble est bien assuré en PNO par le syndimtégralité des contrats garantit, en cas de
sinistre, une reconstruction & neuf sans aucuromt&ment, ainsi que la perte de loyers dans la
limite de deux ans de loyers.

Concernant les opérations de promotion, lors dised@n de travaux lourds ou de restructuration
d'immeubles, entrant dans le champ d’applicatiofadgarantie décennale, les sociétés concernées
souscrivent une assurance dommage ouvrage.

Hors celles mentionnées ci-dessus, il n'y a passdia@nce couvrant le risque locatif.
Au-dela de la couverture assurance des actifs, deié® fait procéder régulierement a la
vérification et a la conformité des installatiorchniques pouvant avoir des conséquences sur

'environnement ou sur la sécurité des personngsifgéments de lutte contre les incendies,
ventilation, production d’air conditionné, instditans électriques, ascenseurs, etc).

2. Procédures de contrdle interne liées a la gestitbcative et commerciale des actifs :

La gestion locative courante est confiée a desnggidimmeubles. Les décisions sont prises en
fonction de I'importance soit a I'occasion de ré@uns hebdomadaires entre les Assets Managers et
la Direction, soit pour les questions plus impatéarpar le comité de direction.

La commercialisation des actifs est réalisée parédpiipes dédiées, assistées par des prestataires
extérieurs de renom. Les objectifs (prix, délaifles) sont définis en collaboration avec la
Direction Générale et le comité de direction et, cles échéant, autorisées par le Consell
d’Administration.

Les propositions de location sont étudiées parAssets Managers. Pour des offres de location
importantes en terme de valeur (actifs de buredes)conditions et clauses particulieres donnent
lieu & une autorisation préalable du Directeur Garat/ou du comité de direction.

Enfin, un contrdle trimestriel du compte de rédudtst réalisé permettant de détecter les évensuelle
irrégularités de fonctionnement.
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3. Procédures de contréle interne liées aux risqudéimanciers

La gestion des risques de taux est en grande paripensée par des couvertures de type SWAP
ou CAP et toute question relevant de ce domainesyetEmatiquement examinée en comité de
direction qui fait un point hebdomadaire sur latiges de la trésorerie et les besoins de

financement.

4. Procédures de contrble interne liées aux risqu@sridiques et contentieux :

L’activité du Groupe implique la signature d’'unertpade contrats d’acquisition et de cession
d'immeubles ou de lots de copropriété et, d’autn, gle baux de location.

La plupart de ces actes sont notariés, ce qui ¢emfere une grande sécurité et limite la
responsabilité éventuelle de la Société ALLIANCEMBEEOPPEMENT CAPITAL SIIC.

La conformité aux normes relatives a I'environnetri@miante, saturnisme et état parasitaire) est
également vérifiée par les notaires a chaque tcora(acquisition, cession, bail et financement
hypothécaire), la Société faisant appel a des aligtels agréés pour procéder a ces controles et
recherches.

Les risques juridiques sont suivis au sein du serwridique, qui s’assure du bon respect de la

réglementation applicable aux opérations de laéd@ctle ses filiales et des intéréts du Groupe.

IV - Procédures de controle interne liées a I'élabation de l'information financiére et
comptable

Les données comptables liées a I'activité immotaliéu Groupe sont transmises par des cabinets
spécialisés en gestion d’actifs et de patrimoihen lest de méme pour les informations relatives au
traitement des paies et des déclarations socidlefis@les y afférent puis enregistrées en
comptabilité.

Chaque arrété comptable fait I'objet d’'un contrdleservice de Contrdle de Gestion qui analyse les
écarts de résultats en prévision du budget et @desspns de cléture.

S’agissant des engagements hors bilan, chaque emgat est centralisé par le service juridique
avant d'étre porté a la connaissance du comitérdetion ou du Conseil d’Administration.

L'information financiere et comptable est ensuigifiée par les Commissaires aux Comptes, puis
présentée et expliquée en comité de direction enmissions ont été expliquées précédemment.
Les informations financieres et comptables permeténsi de refléter une image sincére et fidele
de l'activité et de la situation de la Société ABNCE DEVELOPPEMENT CAPITAL SIIC.

Pour I'exercice 2010, la Société ALLIANCE DEVELOPRENT CAPITAL SIIC a établit des
comptes consolidés présentés selon les normes ablepinternationales (IAS/IFRS).

V — Modalités particulieres a la participation desactionnaires a I'’Assemblée Générale

Conformément aux dispositions de l'article L.225-@héa 8 du Code de Commerce tel que
modifié par l'article 26 de la loi n°2008-649 duBllet 2008, le présent rapport indique que les
modalités de participation des actionnaires a khsslée Générale sont contenues aux articles 30 a
44 des statuts de la Sociéteé.
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V| — Eléments susceptibles d’avoir une incidence ecas d’offre publique (article L.225-100-3
sur renvoi de l'article L225-37 alinéa 9 du Code d€ommerce)

La liste de ces éléments figure au point 36 du getpannuel de gestion établi par le Consell
d’Administration de la Société.

VIl - Dissociation/cumul des fonctions de Présidentdu Conseil d’administration et de
Directeur Général

Il est rappelé que le Conseil d’Administration @idé d’opter pour la dissociation des fonctions de
Président du Conseil d’administration et de Direct&énéral. Monsieur Alain DUMENIL est
Président du Conseil d’Administration et MonsieucHard LONSDALE-HANDS est Directeur
Général.

Les actionnaires et les tiers sont parfaitemetrimés de I'option retenue.

VIII - Limitation des pouvoirs du Directeur Général

Le Directeur Général est investi des pouvoirs les ptendus pour agir en toutes circonstances au
nom de la Société dans la limite de I'objet so@htlsous réserve des pouvoirs expressément
attribués par la loi aux Assemblées d’actionnadiasi qu’au Conseil d'’Administration.

Au cours de I'exercice 2010, aucune limitation Bi& apportée par la Conseil aux pouvoirs du

Directeur Général.

IX — Principes et régles de détermination des rémurations et avantages de toute nature
accordés aux mandataires sociaux.

Lors de la nomination du Directeur Général, le 8lobre 2006, le Conseil d’Administration a
décidé que le Directeur Général ne percevrait aaicéimunération au titre de son mandat.

Le Conseil d’administration, dans sa séance dun@ga 2009 a fixé la rémunératiatu Directeur
Général a la somme brute mensuelle de 1 885,30r€lXmois, a effet rétroactif alf'1
janvier 2009.

Enfin, le détail des rémunérations et avantageségesiux mandataires sociaux est indiqué au point
n°11 du rapport annuel de gestion.

Le Président du Conseil d’Administration
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ANNEXE 6 : Tableau des résultats des 5 derniers es@ces

RESULTATS ET AUTRES ELEMENTS CARACTERISTIQUES DE LA

SOCIETE AU COURS DES CINQ DERNIERS EXERCICES

En Euros

(décret n° 67-236 du 23 mars 1967)

31/12/2006

31/12/2007

31/12/2008

31/12/2009

32010

Capital en fin d'exercice
Capital social
Nombres d'actions
ordinaires
Nombres d'actions a
dividende
prioritaire
Nombre maximums
d'actions a créer :

- par conversion
d'obligations
- par droit de souscription

Opération et résultat
Chiffre d'affaires (HT )
Résultat av.impéts,
participation,
dotations aux
amortissements et
provisions
Impét sur les bénéfices
Participation des salariég
Résultat ap. impots,
participation,
dotations aux
amortissements et
provisions
Résultat distribué
Résultat par action
Résultat aprés imp6ts,
participation, avant
dotations aux
amortissements et
provisions
Résultat apres impéts,
participation,
dotations aux
amortissements et
provisions
Dividende attribué

Personnel
Effectif moyen des salariés
Montant de la masse
salariale
Montant des sommes
versées en
avantages sociaux (Sécy.
Soc. (Euvres)

18 108 500
63 110 482

1249 301
(1 831 408)

20 325

1795 460

1893314

(0,03)

0,03

0,03

2

250 153

32 085

19 159 521
66 773 426

1749 144
640 187

15 000

(3 971 650)

0,01

(0,06)

0,03

48 177

22 429

19 159 521
66 773 426

1
847 496

(2 905 800)

0,01

(0,04)

77 625

29 450

005140
66 787 410

1454 215
160 912

19 385

0,00

0,00

68 790

27 899

22 260 371
9693

- 436 041
15 677 549

19 051 280

10 900 281

0,16

0,15

0,11

71693

27 983
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SA ALLIANCE DEVELOPPEMENT CAPITAL

Exerciceclosle: 31 Décembre 2010

BILAN ACTIF

31/12/2010

31/12/2009

Brut

‘ Amort. dépréciat.

Net

Capital souscrit non appelé
ACTIFIMMOBILISE

Immobilisationsincor porelles
Frais d'établissement
Frais de recherche et dével oppement
Concessions, brvts, licences, logiciels, drts & val. similaires
Fonds commercia (1)
Autres immobilisations incorporelles
Immobilisations incorporelles en cours
Avances et acomptes

Immobilisations cor porelles
Terrains
Constructions
Installations techniques, matériel et outillage industriels
Autres immobilisations corporelles
Immoabilisations corporelles en cours
Avances et acomptes

Immobilisations financiéres (2)
Participations
Créances rattachées a des participations
Titres immobilisés de I'activité de portefeuille
Autres titres immobilisés
Préts
Autres immobilisations financiéres

127 078
1143702

41 599 454
14 969 080

25499

80 906

4739721
2766 590

127 078
1062 796

36 859 733
12 202 491

25499

2277078
18 326 843

3 658 563
6 189 469

27 925

ACTIF CIRCULANT

Stocks et en-cours
Matiéeres premiéres et autres approvisionnements
En-cours de production (biens et services)
Produits intermédiaires et finis
Marchandises

Avances et acomptes verséssur commandes

Créances (3)
Clients et comptes rattachés
Autres créances
Capital souscrit - appelé, non versé

Valeurs mobiliéres de placement
Actions propres
Autrestitres
Instruments de trésorerie

Disponibilités

Charges constatées d'avance (3)

57 864 813

2067

1994 254
422 594

3136 642

3171

1253

7587 217

50 277 596

2067

1994 254
422 594

3136 642

3171

1253

30 479 877

1867

2183 966
227 655

1176 205

209 999

2289

Charges a répartir sur plusieurs exercices
Primes de remboursement des emprunts
Ecarts de conversion Actif

5559 981

5559 981

3801 981

TOTAL GENERAL

63 424 794

7587 217

55 837 577

34 281 859

(1) Dont droit au bail
(2) Dont a moins d'un an (brut)
(3) Dont a plus d'un an (brut)
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SA ALLIANCE DEVELOPPEMENT CAPITAL

Exerciceclosle: 31 Décembre 2010

31/12/2010 31/12/2009
Net Net
CAPITAUX PROPRES
Capital (dont versé: 22260371 ) 22 260 371 15 003 140
Primes d'émission, de fusion, d'apport 5637 548 5141 327
Ecarts de réévaluation
Ecart d'équivalence
Réserves :
- Réserve légae 1504 995 1674 995
- Réserves statutaires ou contractuelles
- Réserves réglementées 762
- Autres réserves 2220 247 8907 549
Report & nouveau -6 877 450
Résultat de I'exercice (bénéfice ou perte) 15051 280 19 385
Subventions d'investissement
Provisions réglementées
46 674 441 23869 709
AUTRES FONDS PROPRES
Produits des émissions de titres participatifs
Avances conditionnées
Autres fonds propres
PROVISIONS
Provisions pour risques 1890 157 550 267
Provisions pour charges
1890 157 550 267
DETTES (1)
Emprunts obligataires convertibles
Autres emprunts obligataires
Emprunts et dettes aupres d'établissements de crédit (2) 20 707 6 849 079
Emprunts et dettes financiéres (3) 1 464 865 2028 740
Avances et acomptes regus sur commandes en cours
Fournisseurs et comptes rattachés 473 491 547 274
Dettes fiscales et sociales 373731 418 154
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés
Autres dettes 4940 185 18635
Instruments de trésorerie
Produits constatés d'avance (1)
7 272 979 9 861 883
Ecarts de conversion Passif
TOTAL GENERAL 55 837 577 34 281 859
(2) Dont a plus d'un an (a) 6 600 346
(2) Dont a moins d'un an (a) 7272979 3261 537
(2) Dont concours bancaires courants et soldes créditeurs de banque 20707 65 167
(3) Dont emprunts participatifs

(a) A l'exception des avances et acomptes regus sur commandes en cours
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SA ALLIANCE DEVELOPPEMENT CAPITAL

Exerciceclosle: 31 Décembre 2010

COMPTE DE RESULTAT

31/12/2010 31/12/2009
France Exportation ‘ Total Total
Produits d'exploitation (1)
Ventes de marchandises
Production vendue (biens)
Production vendue (services) - 436 041 - 436 041 1454 215
Chiffre d'affaires net - 436 041 - 436 041 1454 215
Production stockée
Production immobilisée
Produits nets partiels sur opérations along terme
Subventions d'exploitation
Reprises sur provisions et transfert de charges 1480 038
Autres produits 1 2556
- 436 040 2936 808
Charges d'exploitation (2)
Achats de marchandises
Variation de stocks
Achat de matiéres premiéres et autres approvisionnements
Variation de stocks
Autres achats et charges externes (a) 826 478 897 446
Impbts, taxes et versements assimilés 87 589 126 404
Salaires et traitements 71693 68 790
Charges sociales 27983 27 899
Dotations aux amortissements, dépréciations et provisions :
- Sur immobilisations : dotations aux amortissements 221125 387 004
- Sur immobilisations : dotations aux dépréciations
- Sur actif circulant ; dotations aux dépréciations
- Pour risques et charges : dotations aux provisions
Autres charges 208 062 2502
1442 930 1510 045
RESULTAT D'EXPLOITATION -1 878 969 1426 763
Quotes-partsde résultat sur opérations faites en commun
Bénéfice attribué ou perte transférée 369 721 950 185
Perte supportée ou bénéfice transféré 71010 248 713
Produitsfinanciers
De participations (3)
D'autres valeurs mobiliéres et créances de I'actif immobilisé (3)
Autres intéréts et produits assimilés (3) 149 838 298 338
Reprises sur dépréciations, provisions et tranfert de charges 1184 843 872993
Différences positives de change
Produits nets sur cessions de valeurs mobiliéres de placement 2331 1521
1337012 1172 852
Chargesfinanciéres
Dotations aux amortissements, dépréciations et provisions 1589 988 2107554
Intéréts et charges assimilées (4) 151 886 499 033
Différences négatives de change
Charges nettes sur cessions de valeurs mobiliéres de placement
1741874 2 606 587
RESULTAT FINANCIER - 404 862 -1433 735
RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS -1 985 120 694 501
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SA ALLIANCE DEVELOPPEMENT CAPITAL

Exerciceclosle: 31 Décembre 2010

COMPTE DE RESULTAT (Suite)

31/12/2010 31/12/2009
Total Total
Produits exceptionnels
Sur opérations de gestion
Sur opérations en capital 47 859 402 9 582 686
Reprises sur dépréciations, provisions et tranferts de charges
47 859 402 9 582 686
Char ges exceptionnelles
Sur opérations de gestion 80
Sur opérations en capital 30 822 922 10 257 802
Dotations aux amortissements, dépréciations et provisions
30 823 002 10 257 802
RESULTAT EXCEPTIONNEL 17 036 400 - 675116
Participation des salariés aux résultats
Impbts sur les bénéfices
Total des produits 49 130 095 14 642 531
Total descharges 34 078 816 14 623 146
BENEFICE OU PERTE 15 051 280 19 385
(a) Y compris:
- Redevances de crédit-bail mobilier 9327 8550
- Redevances de crédit-bail immobilier
(1) Dont produits afférents & des exercices antérieurs.
(2) Dont charges afférentes a des exercices antérieurs
(3) Dont produits concernant les entités liées 60 403 298 234
(4) Dont intéréts concernant les entités liées 149 835 66 585
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ALLIANCE DEVELOPPEMENT CAPITAL SIIC

Annexe aux comptes annuels
Au 31 décembre 2010

NOTE 1: Evénements principaux de I'exercice

1.1.Décision des Assemblées Générales Ordinaires et Eadrdinaires

L'Assemblée Générale Ordinaire annuelle et Extiaaice du 17 juin 2010 a entériné le bénéfice de
19.385,25 € de I'exercice 2009 et a décidé ded@éir au compte « report a nouveau ».
Pour I'exercice 2009 aucune obligation de distidout’existe au titre du régime fiscal des SIIC.

1.2.Augmentation de capital

Au cours de 'année 2010, la société a augmenté&apital de 7.257.231 € par création de 32.306.050
actions nouvelles suite a I'exercice de 32.259B8A échéance 14 juin 2010 et 46.386 BSA échéance
14 décembre 2014. Le nouveau capital de la soegttde 22.260.731 € divisé en 99.093.460 actions.

1.3.Apport de I'immeuble rue du Faubourg Saint Honoré

La société a apporté afin de faciliter et d’optienita gestion de I'immeuble gu’elle détenait sie du
Faubourg Saint Honoré a Paris ainsi que I'emprunsly rattachait.

L'apport a été effectué au profit de la société BASIO DEVELOPPEMENT SAS filiale détenue a
100% par ADC SIIC et créée en 2010.

L'opération s’est effectuée sur la base de la jusleur de I'immeuble expertisée au 30 juin par la
société COLOMER-BRIENS & ASSOCIES (experts immab#i spécialistes de propriété
commerciale), minorée du capital restant d0 sunpeunt transféré. L'apport a été ainsi valorisé a
33.300 KE€ et a permis de dégager une plus vallB0d66 KE. Les actions de la société BASSANO
DEVELOPPEMENT ont été valorisées a leur valeurleéebrrespondant a leur valeur nominale (soit
une valeur de part sociale de 10 €). ADC SIIC acdoegu, en rémunération, 3.330.036 actions
nouvelles de la société BASSANO DEVELOPPEMENT. ktesimissaires aux apports nommeés par
ordonnance en date du 26 avril 2010 du Présideftrittunal de Commerce de Paris étaient Monsieur
ZAKS et Monsieur ABERGEL.

Suite a I'exercice par ADC SIIC, au mois de féveed 1, de son droit de repentir (cf. litiges nat@) Ta
valorisation de I'immeuble a été minorée de 3.680 Ka société ADC SIIC a conclu avec la société
BASSANO DEVELOPPEMENT un protocole dans lequel aflengage a l'indemniser de la perte de
valeur de 'immeuble et a donc constater une chdegméme montant.

NOTE 2: Principes, regles et méthodes comptables

2.1 Généralités

Les comptes annuels ont été établis conformémentcanventions générales prescrites par le Plan
Comptable Général.

Les conventions générales comptables ont été ageligdans le respect du principe de prudence,
conformément aux hypothéses de base :

1/15



- continuité de I'exploitation,
- permanence des méthodes comptables d’'un exerbadra,
- indépendance des exercices,

et conformément aux regles générales d'établisseetel® présentation des comptes annuels.

2.2 Date de clbéture

Les comptes annuels couvrent la période Ujadvier 2010 au 31 décembre 2010.

NOTE 3: Principes comptables et méthodes d'éuation

3.1 Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont comptabilis&éésur colt d’acquisition ou a leur valeur d’agpor
Les amortissements sont calculés selon la méthoéke sur les durées de vie estimées suivantes :

Gros ceuvre 100 ans
Facade étanchéité 15 ans
IGT 20 ans
Agencement Intérieur Déco 10 ans
AAl des constructions 10 ans

3.2 Immobilisations financieres

Les titres de patrticipation figurent au bilan ptaur prix d'acquisition ou leur valeur d’appors Bont,

le cas échéant, dépréciés (provision pour dépréciadies comptes courants et provision pour risques)
lorsque leur valeur d'inventaire (déterminée aipdg I'actif net comptable, compte tenu des plus o
moins values latentes, des perspectives de reidatil du prix du marché) s'avere inférieure a tairt
d'acquisition ou valeur d’apport.

3.3 Créances

Les créances sont enregistrées pour leur valeuinademou a leur valeur d’apport. Une provision pour
dépréciation est pratiquée au cas par cas lorspiste un risque de non recouvrement.

3.4 Provision

Des provisions sont constituées des gqu'un élémenpadrimoine a une valeur économique négative
pour I'entité, qui se traduit par une obligatiotiégard d’un tiers dont il est probable ou certqirielle
provoquera une sortie de ressources au bénéfiae diers, sans contrepartie au moins équivalente
attendue de celui-ci. Le montant des provisionsmetest fondé sur I'appréciation du niveau de gsqu

au cas par cas.

La Société ne comptabilise pas le montant de sgagements de départ en retraite, compte tenu du
caractére non significatif des éléments concernés.
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3.5 Résultat par actions

Conformément a I'avis N° 27 de I'0O.E.C., le résutta base par action est obtenu en divisant ldta¢su
net revenant a la société par le nombre moyen péritiéctions en circulation au cours de I'exercice.
Le calcul du résultat net dilué par action est dabib au calcul du résultat net de base par action.

Au 31 décembre 2010 étaient en circulation 66.BPBSA (code ISIN FR 0010561985) échéance 5
ans (soit au 14 décembre 2014), chacun d'eux dondiait a une action ordinaire pour un prix
d’exercice de 0,24€.

Par ailleurs, les BSA (code ISIN FR 0010561977)éédce 6 mois, émis en décembre 2009, sont
devenus caduques au 14 juin 2010, date limite de dxercice. Sur les 66.773.426 BSA émis,
32.266.341 ont été exerces.

Le cours moyen annuel des titres ADC SIIC est @210)1 euros. Le prix d’exercice des BSA est de
0,24 euros. Les détenteurs de BSA n’ont donc pesédet a exercer leurs droits s'ils trouvent des
actions a acheter sur le marché. Par conséquaht,dlpas d'effet dilutif.

(en euros)

Numérateur

Résultat net de la société au 31 décembre 2010 15051 280
Dénominateur

Nombre moyen d'actions pondéré avant effet dilutif 85290 570
Effet des actions dilutives

Nombre moyen d'actions pondéré apres effet dilutif 85290 570
Résultat net part du groupe par action non dilué (¢ n euros) 0,1765
Résultat net part du groupe par action dilué (ene  uros) 0,1765

NOTE 4 : Explications des postes du bilan et du copte de résultat et de leurs variations
(En milliers d’euros)

4.1 Immobilisations

Immobilisations Anmortissements et dépréciations

Valeur brute A Dim | Valeur brute | Amort./Prov]  Aug Dm. |Amort/prov| Net

au 01/01/10 au 31/1210| 01/01/10 31/12/10 | 31/12/10
Immobilisations
corparelles
Terrain 2277 0| 2150 127 0 0 0 0 127
Constructions 20 596 0 19452 1144 2 268 221 2408 81 1063
Aai constructions 0 0 0 0 0 0 0 0 0
En cours 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Mat de bureau & info 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Immobilisations
financiéres
Partic pations 8190 41409 8000 41599 4532 250 2 4740, 36859
Créances/particip 10 099 4870 0 14969 3909 0 1143 2766| 12203
Autres 28 0 3 25 0 0 0 0 25
TOTAL 41190 46279| 29605 57864 10 709 471 3593 7587| 50 277
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= Immobilisations corporelles

Apres l'apport du bien immobilier sis rue du Fautgp$aint Honoré (Paris) a la société Bassano
Développement qui justifie de la diminution dedfaatorporels, le poste d’immobilisations corpaesl|
ne se compose plus que de la nue propriété d’uartgmpent situé dans IE"7 arrondissement de Paris.

= |mmobilisations financiéres

Au 31 décembre 2010, les participations sont pironiges sur la base de la situation nette comptable
retraitée des filiales, qui tient compte des plakigs latentes des immeubles portés par ces desniér
Ces plus-values latentes ont été déterminéescie I@diexpertises réalisées par des experts indépenda
reconnus de la place (experts pres la Cour d’Agpdparis et/ou agréés par la Cour de Cassatiog). Le
expertises ont été effectuées selon une approchenitére, la valeur retenue étant une moyenne des
deux méthodes suivantes :

- La méthode par comparaison. Une analyse des ttinsacécentes sur des biens
comparables est effectuée, et pour les logementabattement est retenu, afin de
tenir compte de la location du bien.

- La méthode par le revenu. Cette approche détermainealeur d’'un bien en
fonction du rendement attendu. Le taux de rendewrtendu tient compte de trois
éléments (le colt de l'argent: OAT 10 ans, lllidité du capital, le risque
immobilier —niveau de loyer par rapport au marché-)

Les critéres d’évaluation sont ceux définis dan€larte de I'Expertise en Evaluation immobiliére
et destinés a déterminer la valeur de marché hais ét droits de mutation. La valeur de marché
représente le prix que I'on peut espérer retiretadeente de I'immeuble dans un délai de 6 mois
environ, apres mise sur le marché entourée deqghlaupres d’'un acheteur n‘ayant pas de lien
particulier avec le vendeur et par un vendeur diapbdu délai nécessaire.

Elle est déterminée en prenant en compte la sShuatcative des locaux et les hypotheses
raisonnables de revenus locatifs compte tenu dat I marché. Elle tient compte de la situation
géographique, de la nature et de la qualité desinbies, de la date des renouvellements de baux,
notamment de la charge pour les locataires degultas clauses exorbitantes du droit commun :

- taxe fonciére
- assurance de 'immeuble
- grosses réparations de l'article 606 du Code @iMilonoraires de gestion.

En application des principes évoqués ci-dessuSrdepe a enregistrée les dépréciations suivantes :

- la situation nette réévaluée de KERRY ressor689 K€ : les titres ont été provisionnés a 100% a
hauteur de 4.360 K€ et une provision pour risqué88KE a été constituée. L'impact sur I'exercise e
une dotation de provision pour risques de 139 K£.

- la situation nette réévaluée de COFINFO resserf.033 K€ : les titres ont été provisionné9 @94,
une provision sur compte-courant de 2.767 K€ aénstituée et une provision pour risque a été dotée
de 1.196 K€, ADC SIIC ayant acquis a I'origine empte-courant de COFINFO avec une décote de
5.070 K€. L’impact sur I'exercice est une dotatiwite de provision pour risques de 54 K€.

- la situation nette réévaluée de MAYFAIR ressoft24 K€ : la valeur brute des titres étant dd.3
K€, ceux-ci ont été provisionnés pour un montandd@ K€. L'impact sur I'exercice est une dotatian d
provision pour dépréciation des titres de 247 KE.

- la situation nette de NPAH est a — 5 K€ : ldeva brute des titres étant de 1€, ceux-ci ont été
provisionnés a 100%, une provision pour risqueéacénstitué pour 5 K€. L'impact sur I'exercice est
une dotation de provision pour risques de 5 K€.
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- la situation nette de CFC ressort a 31 K€ vddeur des titres étant de 35 K€, ceux-ci ont été
provisionnés pour 4 K€. L'impact sur I'exercice este dotation de provision pour dépréciation des
titres de 4 KE.

Tableau defiliales et participations

Sodiété Capital | Capitaux propres | Quote part | Valeur brute | Valeur nette | Prét et avances| Montant des Chiffre Bénéfice | dividendes
sauf capital de capital comptable | comptable consenties cautions daffaires ouperte | versésen
en% des titres des titres données 2010 2010 2010
A filiales
50 %au moins
AZURELLE 1 -143 99,00 1 1 2950 0 118 -142
JULES GUESDES 0 129 100,00 100 100 459 0 493 124
MAYFAIR 2 922 100,00 1300 924 0 0 60
WALLACE FINANCE 1265 -872 100,00 NS 0 0 0 14
CORANFO(1) 56 8977 100,00 NS 0 2767 0 54
KERRY 37 -652 100,00 4360 0 0 0 -139
CFC 37 -6 100,00 35 31 0 0 2 11
NPAH 13 -17 100,00 NS NS 0 0 -7
GEPARHOLDING 100,00 73 73 8130 0
BASSANO DVPT 33301 308 100,00 33301 33301 664 0 488 308
B: filidles
10% au mans
VENUS 224811 -5421 1,07 2429 2429 0 0 6601 -6 521
TOTAUX 4159 36859 14 970 0 7702 -6 368 0

(1) l'avance consentie a COFINFO est entierement picmvige.

4.2 Etat des Créances
(En milliers d’euros)

Evolution des créances

Créances brutes 2 010 2 009 Evolution
Créances immobilisées
Créances/participation (1) 14969 10099 4870
Autres 26 28 -2

Actif circulant

Clients (2) 1994 2184 -190
Etat et collectivités 321 99 222
Groupe et associés 0 3 -3
Créances diverses 102 125 -23
Charges constatées avance 1 2 -1
TOTAUX 17413 12 540 4 873
1)

La variation du poste « créance rattachées a déisipations » s’explique par une augmentation des
avances faites aux filiales.

(2)

Le poste « Clients » comprend une créance de K81dr le locataire NRF. Suite a un arrét de larCou
d'Appel se rapportant au litige avec ce locatdire, été comptabilisé un avoir a établir de 1.1C K
(comptabilisé en « autres dettes »). La société BlR¥glé 700 KE début 2011.

Le poste « Clients » comprend également une crédackEs4 K€ sur le locataire Salons St Honoré.
Celui-ci a réglé l'intégralité de sa dette début 20
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Echéancier des créances

. Montant brut Montant net Echéance a un Echéance a plus
Créances \
an au plus d'un an
Créances immobilisées
Créances/patrticipation 14 969 12 202 12202 0
Autres 25 25 0 25
Actif circulant
Clients 1994 1994 1994 0
Etat et collectivités 321 321 321 0
Groupe et associés 0 0 0 0
Créances diverses 102 102 102 0
Charges constatées avance 1 1 1 0
TOTAUX 17 412 14 645 14620 25
4.3 Capitaux propres
(En milliers d’euros)
Capital prime Réserve Autres Réserves RAN  Résutat Total
émission legdle Réserve | regemertées net
Au 31/12/2009 15003 5141 1675 8908 1| -6878 19| 23847
Affectation résultat 19 -19 0
Affectation RAN en resenves -6 859 6859
Diminution reserve | égale -170 170 0
Exerdce 32 306 050 BSA 7257 497 7754
Résuitat 2010 15051 15051
Au 31/12/2010 22 260 5638 1505 2219 1 0 15051 | 46674

Au cours de I'exercice, aucune distribution de divides n’a été réalisée.

Composition du capital social

Au 31 décembre 2010 le capital social est comp@s®31093.460 actions ordinaires, d’'une valeur

nominale de 0,2246 euros, entierement libérées.

BSA Nombre d'action:
Début d'exercice 66 787 410
Conversion de BSA ech 06/2010 32 259 664 32 259 664
Conversion de BSA ech 12/2014 46 384 46 386
TOTAUX 32 306 050 99 093 460
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4.4 Etat des dettes

Evolution des dettes
(En milliers d’euros)

Dettes Fin 2010 Fin 2009 Evolution
Emprunts et dettes établissements crédit 21 6 849 -6 828
Emprunts et dettes financiéres divers 0 255 -255
Dettes fournisseurs 473 547 -74
Dettes fiscales et sociales 374 418 -44
Groupe et associés 1 465 1774 -309
Autres dettes 4 940 19 4921
TOTAUX 7 273 9 862 -2589

L'emprunt lié a 'immeuble Rue du Faubourg Saintnd@@ pour 6.559 K€ a été apporté a la SAS
BASSANO DEVELOPPEMENT comme indiqué dans le parplyeal.3.

La baisse des emprunts et dettes financiéres dévexplique par I'apport de I'immeuble et donc des
dépbts de garantie liés.

Les dettes fournisseurs se composent essentiellefadactures non parvenues (448 K€).

Le poste « groupe et associés » représente lesexvde trésorerie faites par des filiales préseues
excédents.

Le poste « autres dettes » se compose principatediigme charge a payer (3.630 K€) a BASSANO
DEVELOPPEMENT au titre de I'indemnisation des cansgnces de I'exercice du droit de repentir vis-
a-vis du locataire NRF et d’'un avoir a établir agpdu locataire NRF pour 1.101 K€ (suite a I'ad&t

la cour d’appel du 23 février 2011 cf. note 8) eingd garantie de loyers d’'un montant 192 K€ dans le
cadre de I'apport de 'immeuble rue du FaubourgSdonoré a Paris.

Echéancier des dettes
(En milliers d’euros)

Montant Echéance a Echéance a Echéance a
Dettes un an au plus |plusd'unanet- |plusde5 ans
5ans

Emprunts et dettes établissements crédit 21 21 0 0
Emprunts et dettes financiere s divers 0 0 0 0
Dettes fournisseurs 473 473 0 0
Dettes fiscales et sociales 374 374 0 0
Groupes et associés 1 465 1465 0 0
Autres dettes 4 940 4940 0 0
TOTAUX 7273 7273 0 0
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4.5 Produits a recevoir et charges a payer
(En milliers d’euros)

Produits a recevoir 2010 2009 (harges a payer 2010 |2009

Financiéres Financieres

intéréts courus/créances 150 16 |intéréts courus/e mprunt - 15
intéréts courus/dettes 57 67

d'exploitation

Clients 27 38 [|d'exploitation

Etat - 0 [fournisseurs - fnp 448 440

autres créances 2 0 |dettes fiscales et sociales 6 5
autres dettes 4922 -

TOTAL 179 55 |TOTAL 5 433 527

4.6 Provisions
(En milliers d’euros)

Montantau | Augmentation Diminution Montant au
01/01/10 utilisé non utilisé 31/12/10
surimmobilisations corporelles 0 0 0 0 0
Pour Risques et charges 550 1 340 0 0 1890
Sur titres de participation 4 532 250 0 42 4 740
Provisions sur créances 3909 0 0 1143 2 766
TOTAL 8 991 1590 0 1185 9 396

Une provision pour risques et charges a été caastitoncernant la société KERRY pour 139 K€.

Une reprise de provisions pour dépréciation du ¢eropurant de la société COFINFO a été constatée
pour un montant de 1.143 K€ et une provision p@gues et charges a été constituée pour 1.196 K€.
Une dotation aux provisions pour dépréciation desstde la société MAYFAIR a été constatée pour
247 KE.

Une reprise de provisions pour dépréciation desstie la société VENUS a été constatée pour 42 K€.
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4.7 Entreprises liées
(En milliers d’euros)

BILAN COMPTE DE RESULTAT

Loyers -102
Participations 41 599 Provisions s/charges -27
Provisions sur titres participation -4 740 Reprise provision sur fitres 42
Créances rattachées a participation 14 819 Dotation provision sur titres -250
Provisions sur créances -2 767 Quote part Perte -71
Int s/créances 150 Quote part Benefice 370

refacturation charges de personnel -193
Provsions pour risques -1 890 Dotation provision/créances

Reprise provision/créances 1143
Dépbts versés 25 Intéréts sur comptes courant -60

Autres pdts financiers
Fournisseurs FNP -230 Revenus des comptes courant 150

Provisions pour risques -1140
Compte courant groupe -1 408 refacturation des filiales -10
int ¢/ compte courant groupe -57 refacturation aux filiales 38
Charges a payer -3 630 Indemnités suite a exdroit repentir -3630
TOTAL 41 871 TOTAL -3740

Les transactions entre les parties liées ont étélees a des conditions normales de marché ettoe en
des entités détenues en totalité par la méme éogiéte. A ce double titre, elles ne nécessitent pas
d’'informations complémentaires visées a l'articl@ Z8-198 11° du Code de Commerce.

4.8 Notes sur le compte de résultat

v" Evolution du chiffre d’affaires

produits 31/12/2010 31/12/2009 Evolution
produits de location -482 1309 -1791
0
produits liés aux charges refacturables 46 144 -98
0
produits activités annéxes 1 -1
chiffre d'affaires -436 1454 -1 890

Le chiffre d’affaires de la société est constite§ groduits de locations de son patrimoine immebét
des charges refacturables y afférentes. La baissehiffre d'affaires s’explique essentiellement par
I'apport de I'immeuble rue de Surene en novembi@20apport de I'immeuble rue du Faubourg Saint
Honoré en Aodt 2010, ainsi que l'avoir a établurdmontant de 921 K€ (au titre de cinq exercices) a
locataire NRF suite a l'arrét de la cour d’appelRiis du 23 Février 2011 qui a fixé I'indemnité
d’occupation.

Le tableau ci-dessous indique I'impact de I'avoétablir au du locataire NRF sur le chiffre d’afés :
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(en K€)
Bureaux Commerces Hotels Habitations] TOTAL
Revenus locatifs 0 53 386 0 439
Avoirs a établir a NRF suite a l'arrét
23/02/11 -921 -921
Charges locatives refacturées 0 6 40 0 46
CA TOTAL 0 59 -49& 0 -43¢€

v Les charges d’exploitation

Les charges d’exploitation représentent 1.443 ¢t8re 1.510 K€ au titre de I'exercice précédent.
La variation résulte essentiellement d’une baisseatharges liée a 'immeuble apporté.

v' Le résultat financier

Le résultat financier est une perte de 405 K€ ad&Embre 2010 contre une perte de 1.434 K€ au 31
décembre 2009 et comprend notamment :

- des dotations aux provisions pour risques paliB40 K€,

- des dotations (- 250 K€) et reprises (+ 42K€) provisions pour dépréciation des titres,

- des reprises de provisions sur compte courantpdul43 K€,

- des intéréts d’emprunts (- 87 K€),

- des charges d'intéréts sur comptes courants K850

v' Le résultat Exceptionnel

Le résultat exceptionnel est un bénéfice de 17K@dié a I'apport (valorisé a la juste valeur) de
'immeuble rue du Faubourg Saint Honoré a la sécBASSANO DEVELOPPEMENT SAS, filiale

détenue a 100 % par ADC SIIC.

v'  Le résultat de I'exercice

Le résultat de I'exercice est un bénéfice de 15K&1

v" Ventilation de I'lS par taux et par nature

Dans le cadre de I'application du régime SIIC,daiété n’a pas constaté d'impot sur les sociétis.aE
cependant une obligation de distribution de 10.R8Gsuite a la constatation d’un résultat « SliCe» d

16.374 K€.
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NOTE 5 : Engagements financiers donnés

* Engagements donnés

Nantissement de parts sociales

Nombre
Société dont Nom de Date d’action %
les actions ou| I'actionnaire PP Datede| ,, ., . Condition de s ou de .
Bénéficiaire| . d’échéanc . capital
parts sont ou de départ o levée parts hant
nanties 'associé sociales
nanties
JULES ADC CFF | 12.06.93 12.03.18 | Remboursemeht 1000  10d
GUESDE R e

Autres engagements

L’inscription du privilege du Trésor prise a I'emtce de la société ADC SIIC s’éleve a 10.126 K€, au
31 décembre 2010, en garantie des impositions stéete (cf. note 7.1).

Sur le méme litige le Trésor a pris a I'encontrdadsociété ADC SIIC une inscription hypothécaine s
l'immeuble situé rue du Faubourg Saint Honoré atdwarude 11.258 K€. La date extréme d'effet de
cette hypotheque est le 18 février 2020.

En vertu d’'une ordonnance rendue le 6 mars 20089uigant exploits d'huissier en date du 12 mars
2009, NRF a cru devoir faire pratiquer, au préjadiae la société AD CAPITAL, sept saisies
conservatoires de créances, quatre saisies cotmezsale droits d'associés et de valeurs mobsiése

ce pour garantie du paiement d’une prétendue ceédad2.757.000 €.
La décision de la Cour d’Appel de Paris du 13 jan@011 signifié le 25 janvier 2011 a débouté ADC
SIIC de I'ensemble de ses demandes, valide a gencerde la somme de 10.114.000 euros les onze
saisies conservatoires pratiquées par NRF a I'érecdiADC SIIC.
Suite a l'arrét de la Cour d’Appel du 23 févrierl20qui a fixé I'indemnité d’éviction due a NRF a
12.443 K€, la société a exercé son droit de repguiirend sans objet les onze saisies consergatoir

Suite a I'apport en 2009 de I'immeuble sis rue deeSe a la société VENUS et au transfert a cette
derniere du crédit attaché a I'immeuble, la sécADC SIIC s’est engagée auprés du Crédit Foncier a
ne pas céder les parts de la société VENUS obtesruesntrepartie de I'apport tant que le crédit ne
sera pas intégralement remboursé (engagement feéneal 2011).

NOTE 6: Autres informations

La société emploie 2 salariés (un seul en équivédenps plein), dont un cadre, au 31 décembre 2010.

Aucune avance ni crédit alloué aux dirigeants iididigls n’a été observé sur I'exercice.

La rémunération allouée aux mandataires duranh€ar?010 a été de 22,6 K€.

Les engagements en matiéere de retraite ne sosigraficatifs et ne font pas I'objet de provisions.

11/15



Au 31 décembre 2010 les déficits reportables s&leva 2.735 K€. lls ne tiennent pas compte des
propositions de rectifications fiscales recues lpasociété et concernent uniquement la partie non
immobiliére.

NOTE 7: _Litiges

7.1 Litiges fiscaux

Suite a un contréle fiscal portant sur les exesc2@02 a 2004, I'Administration a remis en cause de

distributions de dividendes ainsi que la dédudtéit’'une charge liée a I'annulation avant terme de

bons de souscription d’'action (BSA) autodétenus lpaSociété, et a adressé des propositions de
rectifications pour un montant d’'imp6t en principl 5,41 M€ (hors intéréts 0,62 M€ et majorations

d’'un montant total de 4,14 M€) Les rappels d'imposicorrespondant ont été mis en recouvrement au
cours de l'exercice 2010 et ont entrainé des pdsemranties (cf. note 5).

Ces propositions de rectification notifiees, canfes par le Comité de I’Abus de Droit Fiscal, ont
principalement remis en cause le principe de ngatian des dividendes dans le cadre du régime
mere-fille, et donc le droit de faire bénéficies ividendes percus du régime des sociétés meéres.

Cette position qui peut entrainer une double impmsides mémes bénéfices d’une sociéte, appelte tou
d'abord de fortes critiques, s'agissant de socéitddies dans I'espace de I'Union européennegret s
ainsi soumise, si 'administration fiscale devaidintenir ses positions, a la censure de la Cour de
Justice de I'Union européenne.

Mais l'analyse de l'administration fiscale appamaittout susceptible d'étre fortement combattue
compte tenu de la jurisprudence fiscale francaisente, et notamment des arréts rendus par le iConse
d 'Etat dans les affaires JANFIN (arrét du 27 septe 2006 qui a fixé de facon restrictive les
conditions dans lesquelles 'administration fiscpéait remettre en cause, sur le fondement ded’abu
de droit, certaines opérations financiéres faisatdgrvenir des distributions de dividendes) et les
affaires GOLDFARB et AXA (arréts du 7 septembre 2@Qi ont également débouté I'administration
fiscale de ses prétentions a remettre en causeopiEstions financieres similaires). Ces affaires
concernaient le bien-fondé de I'imputation, sumpiét sur les sociétés di par les requérantes, des
avoirs fiscaux attachés aux dividendes percus.réeffications notifiées a la société ADC SIIC ou a
ses filiales ne concernent pas I'imputation d’azdiscaux mais I'exonération des dividendes dudait
I'option pour le régime des sociétés meres ; dasgleux hypothéses considérées, néanmoins, I'enjeu
porte sur la double imposition éventuelle d’'un méréaéfice chez la filiale puis chez son actionnaire
A ce titre, s’agissant de l'imputation d’avoirs dé&ix, le Conseil d’Etat a validé les opérations
critiquées par I'administration fiscale au regaedctitéres objectifs que le groupe ADC SIIC congdé
dans les situations qui le concernent, avoir réunis

S'agissant des avis rendus par le Comité de I'dbudroit fiscal (anciennement Comité consultatifipo

la répression des abus de droit), ils ne paraigsentle nature a préjuger des décisions qui pduétomn
rendues par les juridictions compétentes en cdsqgr€tiennent (i) comme contraire a l'intention du
législateur le fait d’avoir pris I'engagement denserver pendant deux ans les participations acgjuise
afin de bénéficier du régime des sociétés meréis) emme inactives les participations en question
alors que le régime des sociétés meres ne faitl'pbjgt de telles limitations et que la qualité
d’actionnaire des sociétés du Groupe n’était patestable.

On soulignera par ailleurs que la portée de cesapit étre fortement relativisée en considératiera
décision rendue par le Conseil d’Etat, dans unesdécSNERR du 29 septembre 2010, par laquelle ce
dernier a indiqué qu’en matiére de pénalités lagehde la preuve incombait toujours a I'adminisbrat
fiscale quel que soit le sens de I'avis du comité.
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Ainsi, sur le fondement des décisions du Conséitat, la Société — assistée du cabinet CMS Bureau
Francis Lefebvre — conteste a tous les stades geolzdure (y compris au niveau de la mise en
recouvrement) les impositions complémentaires @quiinistration entend ainsi lui faire supporter.

Ces contestations sont toujours en cours et ordiégeront soumises — selon la procédure concernée
a l'appréciation des juridictions administratives, premier chef duquel le Tribunal Administratif de
Paris, si I'Administration fiscale entendait mairitesa position.

Les rappels d'imposition susceptibles de résuktecas propositions sont contestés par la Société qu
assisté du cabinet CMS Bureau Francis Lefebvreeecé toutes les voies de recours ouvertes a ce jou
et n'a enregistré aucune provision les concernant.

7.2 Litiges immobiliers

Etat de la procédure concernant le locataire NMRBuvelles Résidences de France» :

Par un jugement en date du 6 avril 2006 confirméupaarrét de la Cour d'appel de Paris en dateldu 2
février 2007, le Tribunal de Grande Instance ddsPajugé que le congé délivré par la Société ADC
ouvrait droit au profit de la société NRF au paiehdune indemnité d’éviction, a débouté la Société
de sa demande d’expulsion et a ordonné une expelspourvoi en cassation formé par la Société a
été déclaré non admis par un arrét du 15 avril 2[20& Cour de cassation.

Par rapport en date du 5 décembre 2008, I'expestimé que l'indemnité d’occupation devait étrédix

a 634.000 euros AN/HT/HC a compter dijdillet 2005, et que I'indemnité d’éviction devaitre fixée

a 12.757.000 euros dans le cas de la perte totldrdis et a 11.338.000 euros dans le cas de la pert
partielle du fonds.

Par un jugement rendu le 3 septembre 2009, le fiaiba indiqué que I'éviction entrainait la perte du
fonds exploité par la société NRF, a fixé respectignt les indemnités d’éviction et d’occupation aux
sommes de 10.114.000 euros et de 598.500 eurosHANC), et a condamné la société ADC au
paiement de la somme de 10.000 euros au titreadile 700 du NCPC. La société ADC a interjeté
appel de ce jugement.

La Cour d’Appel de Paris a, par une décision rerd#3 février 2011 signifiée le 30 mars 2011, fixé
respectivement l'indemnité d’éviction a 12.443.@G00s et I'indemnité d’occupation a 593.847 euros
(AN/HT/HC) a compter du 1er juillet 2005. La soéié&t exercé le 28 février 2011 son droit de repentir
En conséquence, un nouveau bail 3/6/9 débuteranpteo du 28 février 2011 (cf. paragraphe sur le
chiffre d’affaires).

En vertu d’'une ordonnance rendue le 6 mars 2008uyigant exploits d’huissier en date du 12 mars
2009, la société NRF a cru devoir faire pratigwer,préjudice de la Société, un certain nombre de
saisies conservatoires de créance, de droits digsset de valeurs mobilieres, et ce pour garahtie
paiement d’'une prétendue créance de 12.757.008 €otiété a par conséquent délivré a I'encontre de
la société NRF une assignation le 22 mai 2009 teqnelle elle a demandé la mainlevée des saisies.
Par jugement rendu le 31 juillet 2009, le juge’drdcution a ordonné, la mainlevée aux frais de NRF
de toutes les saisies conservatoires y comprigiséesdes arriérés d’'indemnités d’occupation pueti
entre ses propres mains. La société NRF a integjgpél de ce jugement. Par décision du 13 janvier
2011, la cour d’appel a infirmé le jugement, eghalité la société ADC de I'ensemble de ses demandes
en validant & concurrence de la somme de 10.11401%, les onze saisies conservatoires pratiquées
par la société NRF.

En outre, le 27 aolt 2008, la Société a assigeédeté NRF devant le Tribunal de commerce de Paris
en vue de voir constater la cessation des paiendmntBlRF et de voir prononcer l'ouverture de
redressement judiciaire et liquidation judiciairéeqacontre de cette société. Par jugement ren@2 le
novembre 2010, le tribunal a sursis a statuer jastgxpiration du délai de 15 jours a compter du
délibéré visé a l'article 145-58 du code de commddglai de 15 jours pour exercer son droit de
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repentir aprés la décision rendue par la cour égbpp matiére de fixation d’indemnité d’évictiohp
tribunal sera saisi a la requéte de la partieda giligente.

Enfin, la société NRF a assigné le 10 octobre 2@08ociété pour le remboursement de la TVA
facturée a 19,6% entre 2001 et 2005 soit la somené&56.936,23 euros. Elle réclame également la
somme de 114.963, 25 euros au titre de la régatamisdes charges, la somme de 53.072,25 euros au
titre des honoraires sur encaissement. Par jugeraerdt le 14 décembre 2010 signifié le 30 décembre
2010, le tribunal a débouté la société NRF destggnrscvisant a voir dire le taux de TVA applicabie
loyer du bail du ler juillet 1996 et a remboursetrbp percu de TVA, et également de son action en
remboursement des régularisations de charges etrdimes sur encaissement. Le 6 janvier 2011, la
société NRF a interjeté appel de ce jugement. beqalure se poursuit.

Etat de la procédure concernant le locataire «3atsns Saint honoré » :

Par jugement du 26 juin 2007, le Tribunal de Grandeance de Paris a énoncé que le congé avec refus
de renouvellement et sans offre d’'indemnité d'éeicdélivré ouvrait droit au profit de la sociétés.
Salons Saint Honoré au paiement d'une indemnitgictién et a débouté la Société de sa demande
d’expulsion. Ce méme jugement a ordonné une egpedfin de déterminer le montant de ladite
indemnité, comme celui de I'indemnité d’occupatitue par la locataire.

Par une décision du 25 février 2009, la cour d'legedParis a confirmé le jugement déféré et a dié&bou
la Société de sa demande de résiliation judiciirdail, et a renvoyé I'affaire devant le Tribupalr
gu'il soit statué apres expertise, sur les indefardtéviction et d'occupation.

Le rapport a été déposé le 28 janvier 2010. L'exjmatiqgue que l'indemnité d’occupation doit étre
estimée entre 57.600 euros et 64.000 euros HT/AN{HGmpter du®Ljuillet 2005, et que I'indemnité
d’éviction doit étre estimée a la somme de 83.000dans le cas de la perte du fonds et & la somme
de 125.000 euros dans I'hypothése d'un transfefoads.

Dans leurs conclusions aprés expertise du 20 noee2®l0, les Salons Saint Honoré demandent au
tribunal de constater que leur éviction entraingdate de leur fonds de commerce, demandent la
condamnation de la société ADC au versement derfane de 368.564 euros au titre de l'indemnité
d'éviction. Les salons sollicitent également dbiimal que I'indemnité d'occupation soit fixée a798.
euros par an depuis le ler juillet 2005.

Le 24 janvier 2011, la Société a déposé des cdpakigdans lesquelles il a été sollicité aupres du
tribunal la déchéance de tout maintien dans leslet de tout droit au versement d’une indemnité
d’éviction de la société les Salons Saint Honon&iajue la condamnation a payer a la société ADE un
indemnité d'occupation mensuelle égale au montaiednier loyer majoré de 50% et des charges et ce
a compter du ler juillet 2005. A titre subsidialeeSociété a demandé la condamnation a une ind&mni
d'occupation mensuelle égale a 105.600 euros HT/HC.

Lors de l'audience du 28 mars 2011, les Salonst $&inoré ont sollicité un renvoi pour conclure, en
raison de I'arrét de la Cour du 23 février 2011dredans le dossier NRF. L'affaire a été renvoyééeu
mai 2011.

En outre, la Société a introduit un pourvoi en aisa a I'encontre de la décision de la cour d'jploe
25 février 2009. Par arrét du 15 avril 2010, lerpoua été rejeteé.
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NOTE 8: Evénements postérieurs a la cléture

Un arrét de la cour d’appel de Paris du 23 fé\2@t1 a fixé I'indemnité d’occupation du locataire d
I'hétel sis rue du Faubourg St Honoré, NRF, aveinqus étions en litige (cf. paragraphe sur legdi
immobiliers ci-dessus) a 594 K€ HT HC/an a complierler juillet 2005 (réindexable chaque année
selon le bail initial). Cet arrét a amené la s@cig@tcomptabiliser des avoirs a établir au titrelade
régularisation des loyers facturés sur la périadéeat Juillet 2005 (date de fin de bail) au 31 Ddmes
2010.

L’arrét du 23 février 2011 a également fixé I'indeté d’éviction, due a ce locataire en raison dugéo
avec refus de renouvellement qui lui a été sign#fia somme de 12.443 K€. La société, estimate cet
indemnité d’éviction excessive, a exerceé le 28i&\2011 son droit de repentir (cf. note 7.2).

*kkkk
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ADC SIIC - Comptes Consolidés

Comptes au 31/12/2010

BILANS CONSOLIDES COMPARES

(milliers d'euros) 31/12/2010 31/12/2009
IFRS IFRS
Actif
Immeubles de placement 30 720 31164
Immobilisations en cours
Actifs corporels 24 35
Actifs incorporels
Actifs financiers 2 348 2 336
Titres mis en équivalence 9639
Total actifs non courants 42 730 33535
Clients et comptes rattachés 2404 2 200
Autres créances 1736 5282
Autres actifs courants 2 3
Trésorerie et équivalents de trésorerie 3207 1457
Immeubles destinés a la vente 37
Total actifs courants 7 349 8 979
TOTAL ACTIF 50 079 42 513
(milliers d'euros) 31/12/2010 31/12/2009
IFRS IFRS
Passif
Capital 22 260 15 003
Réserves 10 862 9 259
Résultat net consolidé (1938) (74)
Total Capitaux Propres, part du groupe 31184 24 188
Intéréts minoritaires
Total Capitaux Propres 31184 24 188
Passifs financiers non courants 12 506 13181
Provisions pour risques et charges
Dettes fiscales et sociales 38 38
Total des dettes non courantes 12 545 13 220
Passifs financiers courants 774 759
Dépbts et Cautionnement 248 334
Fournisseurs 1004 638
Dette fiscales et sociales 433 420
Autres dettes 3892 2 955
Autres passifs courants
Total des dettes courantes 6 350 5106
Total dettes 18 895 18 325
TOTAL PASSIF 50 079 42 513




ADC SIIC - Comptes Consolidés
Comptes au 31/12/2010

COMPTES DE RESULTAT CONSOLIDES COMPARES

(milliers d'euros) 31/12/2010  31/12/2009
IFRS IFRS
Loyers 328 1884
Charges locatives refacturées 167 231
Charges locatives globales (736) (661)
Revenus nets de nos immeubles - 241 1454
Revenus des autres activités 1
Frais de personnel (292) (235)
Autres frais généraux (1168) (733)
Autres produits et autres charges (265) (2)
Dotation aux amortissements des immeubles de placement (441) (429)
Variation de valeur des immeubles de placement (dépréciation) 1309
Dotations aux autres amortissements et dépréciations (17) (671)
Reprises aux autres amortissements et dépréciations 318 3
Résultat opérationnel avant cession (2107) 699
Résultat de cession d'immeubles de placement 45 (192)
Résultat opérationnel (2062) 507
- Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 8 1
- Colt de I'endettement financier brut (276) (520)
Colt de I'endettement financier net (268) (518)
Autres produits et charges financiers (79) (63)
Résultat avant impots (2409) (74)
Ecart d'acquisition négatif 886
Quote part dans les résultats des titres mis en équivalence (415)
Imp6t sur les résultats
Résultat net (1938) (74)
Intéréts minoritaires
Résultat net part du groupe (1938) (74)
Résultat par action
Résultat de base par action (en €) -0,023 -0,001
Résultat dilué par action (en €) -0,023 -0,001
Résultat par action des activités poursuivies
Résultat de base par action (en €) -0,023 -0,001
Résultat dilué par action (en €) -0,023 -0,001
Autres éléments du résultat global
Résultat net (1938) (74)
Réévaluation des actifs financiers disponibles a la vente 12 (124)
Ecart de conversion sur les états financiers d'une activité a I'étranger 1168
Impéts
Total des gains et des pertes comptabilisés en capi  taux propres 1181 (124)
Résultat Global (758) (197)
( Résultat net et gains et pertes comptabilisés en capitaux propres)
Résultat global - part groupe (758) (197)

Résultat global - part des minoritaires
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TABLEAU DE VARIATION DE LA TRESORERIE (K euros)

31/12/2010 31/12/2009
Flux de trésorerie liés a l'activité
Résultat net consolidé (1 938) (74)
Elimination des charges et des produits sans incileur la trésorerie
Amortissements et provisions 140 (1 939)
Autres retraitements IFRS 12 (101)
Plus values/moins values de cession (49) 1894
Ecart d'acquisition négatif (886)
Quote part dans le résultat des sociétés miseglevadence 415
Autre retraitement sans incidence sur la trésorerie 71
Capacité d'autofinancement aprés colt de I'endettéimancier net et imp6t (2 235) (220)
Co(t de I'endettement net (268) (518)
Charge d'impdt (y compris imp0ts différés)
Capacité d'autofinancement avant co(t de I'endettesnt financier net et imp6t (1967) 298
Imp0ts versés
Variation du BFR lié a 'activité 4 869 1464
Flux net de trésorerie généré par l'activité 2902 1762
Flux de trésorerie liés aux opérations d'investisseent
Acquisitions d'immobilisations (1) (2 825)
Cessions d'immobilisations 89 17 203
Incidence des variations de périmétre
Acquisitions d'immobilisations financieres et préts (8 000)
Remboursement d'immobilisations financieres et préts 1 6
Flux nets de trésorerie liés aux opérations d'invéissement (7 912) 14 383
Flux de trésorerie liés aux opérations de financeme
Augmentation de capital 7753 3
Dividendes versés aux actionnaires de la société me
Emprunts 4351
Remboursements d'emprunts (737) (18 535)
Intéréts nets versés (232) (518)
Autres flux liés aux opérations de financement
Flux net de trésorerie liés aux opérations de finaement 6 784 (14 699)
Variation de trésorerie nette 1774 1446
Variation de trésorerie nette 1774 1446
Trésorerie d'ouverture
Disponibilités a I'actif 280 13
Découverts bancaires (92) (515)
VMP 1176 421
1365 (81)
Trésorerie de cloture
Disponibilités a I'actif 65 280
Découverts bancaires (68) (92)
VMP 3142 1176
3139 1365
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ANNEXE AUX COMPTES CONSOLIDES AU 31 décembre 2010
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Note 1. Faits caractéristiques de la période

1.1. Augmentation de capital

Au cours de I'exercice 2010, le conseil d’admirion a constaté I'exercice de :

0 32.259.664 BSA (code ISIN FR 0010561977) échéanueis ;
0 et 46.386 BSA (code ISIN FR 0010561985) échéarares5

donnant lieu a la création de 32.306.050 actions/eles dont il résulte une augmentation du capitaial de
7.257.231 € et de la prime d’émission de 496.224,80

5.2.Prises de patrticipation

Le groupe a acquis l'intégralité des titres de daiété luxembourgeoise NPA.H SARL pour un eurodetla

société suisse GEPAR HOLDING pour 73 K£.

Cette derniére a acquis sur I'exercice, postériearg a son entrée dans le groupe, une participdga?0% dans
le capital de la société suisse DUAL HOLDING pouarmontant de 8.000 K€. Cette opération a générécart

d’acquisition négatif de 882 K€ constaté en prqdiahformément a la norme IFRS 3 révisée.

Le groupe DUAL HOLDING est propriétaire a travees participations, d'immeubles dans le canton dee@e
d’'une valeur de 165.693 K€ générant des loyers59k83 (données au 31 décembre 2010, converties ans de

cléture).

Des données financiéres complémentaires sont piesdai § 4.2.2.

Par ailleurs, la société par actions simplifiéerdum de BASSANO DEVELOPPEMENT a été créée avec un
capital social initial de 1.000 € ; puis la soci®&®C SIIC lui a apporté I'immeuble sis rue du Faulgp Saint
Honoré PARIS et le fond de commerce y attaché ajleste valeur soit 40.330 K€, sous déduction deprunt
dédié au financement de cet immeuble pour un ndmestant du de 6.559 K€ et des frais d’apport dk KE.
L'apport net de 33.300 KE a été rémunéré par l'aammation de capital de la SAS BASSANO
DEVELOPPEMENT portant le capital social de cettmiige a 33.301.360 €.

Cet apport interne au périmetre a été retraitéaetmcune autre incidence au niveau de la coraaia que son
colt externe (471 K€).

Note 2. Référentiel comptable

2.1. Principes de préparation des Etats Financiers

2.1.1. Liminaire
Les comptes consolidés du Groupe sont exprimésiléarand’euros, sauf indication contraire.
La date de cl6ture des comptes consolidés est fixéd1l décembre de chaque année. Les comptesdinelvi
incorporés dans les comptes consolidés sont étables date de cléture des comptes consolidés, lsa&l

décembre, et concernent la méme période.

Les comptes consolidés ont été arrétés le 29204l par le Conseil d’administration.



2.1.2. Principes généraux et déclaration de conformité

En application du réglement européen n°1606 / 20029 juillet 2002, les états financiers consolidésGroupe
ADC SIIC au 31 décembre 2010 ont été établis eriocamité avec les normes comptables internationtdiss
gu’'approuvées par I'Union européenne a la date IGeire de ces états financiers et qui sont d’appbo
obligatoire a cette date (qui peuvent étre consusite le site Internet du Groupgww.adcsiic.el

Les normes internationales comprennent les IFR$er(lational Financial Reporting Standards), les IAS

(International Accounting Standards) et les intét@iions de I'lFRIC (International Financial Repogt
Interpretations Committee).

2.1.3. Changements de méthodes comptables et de présentat

Les comptes annuels sont établis selon les priaagpanéthodes comptables appliqués par le Groupetats
financiers de I'exercice 2009, a I'exception desnmes et amendements de normes suivants qui solitapes a
compter du 1 janvier 2010.

2.1.4. Normes, amendements et interprétations entrésoeewi au € janvier 2010

Les amendements de normes et les interprétationengent en vigueur au®ljanvier 2010 ne trouvent pas a
s’appliquer pour le Groupe ou n'ont pas d'incidersignificative sur les comptes consolidés établis 34
décembre 2010. Il s'agit de :

IAS 27 amendée « Etats financiers consolidés étithkls

IAS 39 amendée — Expositions éligibles a la cobifité de couverture,

IFRS 1 — Premiére adoption des IFRS (révisée)

IFRS 2 amendée — Comptabilisation des plans dérmuégsorerie au sein d’'un groupe,

IFRIC 12 — Concessions

IFRIC 15 — Accords pour la construction d’'un biemmobilier

IFRIC 16 — Couvertures d'un investissement net demesactivité a I'étranger

IFRIC 17 — Distribution d’actifs non monétaires actionnaires

IFRIC 18 — Transferts d'actifs des clients

Les autres amendements de la procédure annuettélitmation des normes publiés en mai 2008 et 2000

vV V. vV vV vV vV v v Vv Y

2.1.5. Normes, amendements et interprétations adoptédmon européenne et non anticipés
par le Groupe

Le Groupe n'a pas opté pour une application amdeiglorsque cette option est possible) des normes e
interprétations évoquées ci-dessous dont I'apjdicat’est pas obligatoire au ler janvier 2010 :

» Amendements a IAS 32 — Classement des droits degption émis

» |AS 24 révisée — Partie liées

» Amendement a IFRS 1 — Exemption limitée a la prigdiem d’'informations comparatives relatives a
IFRS 7

Amendements a IFRS 7 (*) — Informations a fourmimeatiére de transfert d’actifs financiers

IFRS 9 (*) — Instruments financiers — Classificatiet évaluation actifs et passifs financiers
Améliorations annuelles des IFRS publiées en mad20

IFRIC 19 — Dettes financiéres réglées par desunwnts de capitaux propres

Amendement a IFRIC 14 — Prépaiements de financesmeimimum

vV v.v. v Vv

(*) : ces textes n'ont pas été adoptés par 'Uaropéenne
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Le processus de détermination par le Groupe deadtspotentiels sur les états financiers consokdé&n cours
d’évaluation.

2.1.6. Rappel des options de premiére adoption des ndffRS retenues par le Groupe

Dans le cadre de la premiére adoption en 2005ndesies IFRS telles qu'adoptées par I'Union européest
applicables au 31 décembre 2005 ont été appligaves effet rétroactif au®ljanvier 2004 conformément aux
dispositions prévues par la norme IFRS 1, & I'eiopple certaines exemptions prévues par la norme :

Regroupements d’entreprisesle Groupe a retenu I'exemption offerte par la @RS 1 de ne pas retraiter
rétrospectivement les regroupements d’entrepris&siaurs au % janvier 2004 ;

Immobilisations corporelles (le Groupe a choisi de ne pas réévaluer a leue juateur les immobilisations
corporelles dans le bilan établi atijanvier 2004 ; ce choix a été fait atijanvier 2006 ;

Conversion des opérations en monnaies étrangérée:Groupe n'ayant pas de filiale située hors zeunm,
I'option offerte par la norme IFRS 1 n’est pas &@ille pour la Société ;

Avantages du personnelle Groupe ne comptabilise pas d'indemnités de ri&pda retraite eu égard a son
caractére non significatif;

Paiements sur la base d'actionsce dispositif ne trouvait pas d'application daes tomptes consolidés lors de
I'entrée en vigueur des IFRS;

2.2. Recours a des estimations

Pour établir ses comptes le Groupe doit procéd#gsaestimations et faire des hypothéses concelmamtleur
comptable des éléments d’actif et de passif, dedyits et des charges, ainsi que les informatiomaiées en notes
annexes.

Les principales estimations significatives faitas g Groupe portent notamment sur :

- I'évaluation de la juste valeur des immeubles deginents pour lesquels des expertises sont efésctué
par des experts indépendants selon une approchecnitgies, puis contrblées par les dirigeants du
Groupe ;

- l'estimation des provisions et des passifs éveathatés sur la nature des litiges, des jugemergscie
de I'expérience du Groupe.

Le Groupe procéde a des appréciations de facoimaensur la base de son expérience passée ainsieqgieers
autres facteurs jugés raisonnables qui constitigefindement de ces appréciations. Les montant§igurieront
dans ses futurs états financiers sont suscepfildedifférer de ces estimations en fonction de ldévon de ces
hypothéses ou de conditions différentes.

2.3. Méthodes de consolidation

Les filiales placées sous le contrble exclusif daupe sont consolidées selon la méthode de l'iatiégr globale.

Les sociétés faisant I'objet d'un contréle conjartc un nombre limité de partenaires extérieurGmupe sont
consolidées selon la méthode de l'intégration pridganelle.

Les sociétés dans lesquelles le Groupe exercenfinerice notable sont consolidées selon la métdeda mise
en équivalence.
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Au 31 décembre 2010, I'ensemble des entités insldans le périméetre de consolidation du Groupe sont
contrélées de fagon exclusive a I'exception delsdiliale DUAL HOLDING, mise en équivalence.

La majeure partie du Groupe est établie dans l& #ro qui constitue la devise de travail et desgméation,
toutefois les sociétés GEPAR HOLDING et DUAL HOLDOBN\de nationalité suisse sont génératrices d'édarts
conversion.

Lorsque les méthodes comptables appliquées pdilidkss ne sont pas conformes a celles retenueke@roupe,

les modifications nécessaires sont apportées auptes de ces entreprises afin de les rendre cdmgmtvec les
principes comptables retenus par le Groupe telgl§ogts en note 3.

2.4. Regroupements d'entreprises

2.4.1. Regroupements d’entreprises réalisés a compteediadvier 2010 (application d'IFRS3
Révisée)

Les regroupements d’entreprises sont comptabiisks la méthode de I'acquisition. Selon cette wdth lors de
la premiere consolidation d’'une entité sur laquigli&roupe acquiert un contréle exclusif :

- Les actifs identifiables acquis et les passifgigesont évalués a leur juste valeur a la dateride de contrdle. A
ce titre, des travaux d'analyse, notamment suraliéation des actifs immobiliers (immeubles et tesh sont
effectués a chaque acquisition d’entreprise.

- Les intéréts minoritaires sont évalués soit fusde valeur, soit a leur quote-part dans 'acéf identifiable de
I'entité acquise. Cette option est disponible agimar cas pour chaque acquisition.

A cette date, le goodwill est évalué comme étadiffarence entre :

- La juste valeur de la contrepartie transférégnamntée du montant de toute participation ne ddnpas le
contrdle (Intéréts minoritaires) dans I'entreprgguise et, dans le cas d’'un regroupement d’elige=préalisé par
étapes, de la juste valeur a la date d’acquisifi@na participation précédemment détenue par Ui@eyr dans
I'entreprise acquise, et

- Le montant net, a la date d’acquisition, dedadientifiables acquis et des passifs repris.

L’évaluation des intéréts minoritaires a leur quoéet dans I'actif net identifiable a pour conséupeade calculer
un goodwill sur la seule quote-part du capital &qu

L'évaluation a la juste valeur des intéréts mirarés a pour effet d'augmenter le goodwill a hautel la part

attribuable a ces intéréts minoritaires, résultamsi en la constatation d’'un goodwill dit « contpie

Le prix d'acquisition et son affectation doiventeéfinalisés dans un délai de 12 mois a compteladdate

d’acquisition, les ajustements constatés dans le¢ stint effectués relativement a des faits etaifesnstances qui
prévalaient a la date d’acquisition.

Si I'écart d’acquisition est négatif, il est coriétan profit directement au compte de résultabahdu’acquisition

a des conditions avantageuses.

Ultérieurement, I'écart d’acquisition est évalugoad montant d’origine, diminué le cas échéant doutules pertes
de valeur enregistrées (se reporter au paragra@umeawill » ci-apres).

En outre, les principes suivants s’appliquent agrgupements d’entreprises :

- Tout ajustement éventuel du prix d’acquisitioh @smptabilisé a sa juste valeur dés la date diaitun, et tout
ajustement ultérieur, survenant au-dela du dékdfetitation du prix d’'acquisition, est comptabiles résultat.

- Les codts directs liés a I'acquisition sont catés en charge de la période.

- Lors de l'acquisition ultérieure des intéréts armitaires, le cas échéant, tout écart entre le gffectivement payé
et I'évaluation d’'origine des intéréts minoritaikest imputé sur les capitaux propres du Groupe.
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2.4.2. Regroupements d’entreprises réalisés avarit Jartvier 2010

Conformément aux dispositions de la horme IFRS Kroupe a choisi, lors de la transition aux IFRSd pas
retraiter les regroupements d’entreprises antéiaurler janvier 2004.

IFRS 3, dans sa version publiée par I'lASB en m2094, retenait déja la méthode de I'acquisitions Se
dispositions différaient cependant de celles delane révisée sur les principaux points suivants :

- Les intéréts minoritaires étaient évalués subdae de leur quote-part dans I'actif net identiéatle I'entité
acquise, et I'option d’évaluation a la juste valpl@xistait pas.

- Les ajustements éventuels du prix d’acquisititaieéit comptabilisés dans le colt d’acquisitionqueiment si
leur occurrence était probable et que les monfanisaient étre évalués de fagon fiable.

- Les codts directement liés a I'acquisition étammptabilisés dans le colt du regroupement.

2.5. Immeubles de placement

2.5.1. Reconnaissance

Selon la norme IAS 40, un immeuble de placemendé&fii comme un bien immobilier détenu par le piétaire
ou par le preneur (dans le cadre d’'un contrat ééitebail) pour en retirer des loyers ou/et poupriser le capital
par opposition a :

- lutilisation de l'immeuble dans la production, Burniture de biens ou de services ou a des fins
administratives,
- lavente dans le cadre d’'une activité ordinairéraiesaction (marchands de biens).

2.5.2. Immeubles destinés a la vente

Les immeubles faisant I'objet d'un mandat de vente dont la cession a été validée lors d'un consell
d’administration sont reclassés selon la norme IBRA « immeubles de placement destinés a la wesitds sont
évalués au montant le plus faible de leur valettereomptable et de leur juste valeur diminuéefdgs a engager
en vue de leur cession.

2.5.3. Evaluation
Aprés leur comptabilisation initiale et selon lame IAS 40, les immeubles de placement sont évalués
- soit & la juste valeur (avec comptabilisation dmsations de valeur en résultat),

- soit au co(t selon les modalités de la norme IAS 16

Le groupe a adopté le modéle du colt selon les emiiS 40 et IAS 16. Selon ce modéle, les immeusbed
enregistrés au codt, intégrant les droits et fetisont I'objet d’'un amortissement selon la mé#ades composants.

Au sein de chaque immeuble, les éléments devamt lfabjet de remplacement & intervalle régulientssolés et
comptabilisés séparément. Les composants suivamtslistingués:

Durée d’amortissement pratiquée
Gros ceuvre 80 ou 100 ans
Facades, étanchéité, couverture 15 ans
Installations Générales et Techniques 20 ans
Agencements 10 ans
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Les taux d’amortissement pratiqués sur le gros essmt variables selon la typologie des immeubiesneubles
de standing de type « Haussmannien » sur 100 ateistparisiens de standing sur 80 ans, bureayxeataiére
couronne parisienne.

La proportion des différents composants a été uhittée en prenant comme référence la grille de deiadion des
Sociétés Immobilieres et Fonciéres (FSIF), adagéfenction de la typologie de chaque immeuble.

2.5.4. Dépréciation

Un test de dépréciation est pratiqué a chaquerelfour les immeubles faisant I'objet d’'un projetwnte a court
terme ainsi que pour les immeubles pour lesquelsiste un indice de perte de valeur.

Selon la norme IAS 36 pour chaque immeuble, illea de s'assurer qu'il n'est pas inscrit en corbpiig & un
montant supérieur a sa valeur recouvrable.

La valeur recouvrable est le montant le plus élentte la juste valeur nette des colts de cessioles \aleur

d'utilité, elle-méme déterminée a partir des flux tlésorerie futurs actualisés de I'utilisationvoe et de la
cession ultérieure de I'actif.

Si la valeur comptable d’'un immeuble est supériéusa valeur recouvrable, le Groupe déprécie f’datimontant

de I'écart et comptabilise en résultat une perteadeur. Ultérieurement, cette perte de valeur @énet reprise en
résultat partiellement ou en totalité si I'écagqté diminue ou s'inverse.

La valeur d'utilité est obtenue en additionnantyekeurs actualisées des flux de trésorerie atgeddu’utilisation
de I'actif (ou groupe d’'actifs) et de sa sortidiire.

Pour la détermination de la juste valeur au 31 méce 2010, le Groupe ADC SIIC a confié a des espexternes
reconnus le soin d'actualiser lespertises de son patrimoine immobilier.

Le portefeuille du groupe a fait I'objet d’expeds valorisées a la date du 31 décembre 2010lisEesapar deux
cabinets d’experts immobiliers indépendants : leireet Colomer-Briens et Associés, spécialiste dprépriété
commerciale (pour I'hdtel sis Rue du Fbg St Honetélp société CB RICHARD ELLIS VALUATION (pour les
autres biens). Ces expertises ont été réaliséasneqour les exercices précédents, selon desesritfinis dans
la Charte de I'Expertise en Evaluation Immobiliéteappliqués par I'ensemble des sociétés foncarg®s et ont
fait I'objet d'une revue particuliere compte tenwabntexte économique.

Les actualisations ont été effectuées, quand dalapertinent, selon une approche multicriteréorsdées deux
méthodes suivantes :

- La méthode par comparaispbine analyse des transactions récentes sur des leiplus similaires possibles est
effectuée. Cette méthode est la plus pertinente fmwalorisation des biens a usage d’habitatiohlecdu
patrimoine d’ADC SIIC.

L’estimation est faite a partir du prix d’apparterteelibres de location, en y appliquant des abadtém
pour tenir compte des locations existantes.

- la_ méthode par capitalisatiates revenus nets figurant dans les états locéstaux de rendement retenus
dépendant de plusieurs parametres :
- le colt des ressources a long terme, l'indice s gbuvent retenu par les investisseurs étant I'OBT
10,
- la situation géographique du bien,
- sa nature et son état d’entretien,
- saliquidité sur le marché, qui dépend de son atiaptaux besoins locaux et de sa modularité
- la qualité du locataire,
- les clauses et conditions des baux, le niveau @esd par rapport a la valeur locative et leur étioh
prévisible,
- lesrisques de vacance des locaux,
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La valeur vénale des locaux libres de locationéaagipréciée par capitalisation de leur valeur ieeate taux de
rendement étant alors majoré pour tenir compte idgue de vacance (absence de loyer et charges non
récupérables).

Ces criteres d’'évaluation sont ceux définis dans Gharte de I'Expertise en Evaluation immobiligret sont
destinés a déterminer la valeur de marché hors étadroits de mutation. La valeur de marché remtésle prix
gue I'on peut espérer retirer de la vente de 'imble dans un délai de 6 mois environ, aprés miséesmarché
entourée de publicité, auprés d’'un acheteur n'apast de lien particulier avec le vendeur et parvendeur
disposant du délai nécessaire.

Cependant, s'il ne peut étre retenu, de par laifsgiEede 'immeuble, gu’une seule méthode, I'exple justifie.

Enfin, les immeubles ont été considérés comme endbat d'entretien, les budgets de travaux a eraksant
déduits.

Tout processus d’évaluation peut comporter cersaimeertitudes qui peuvent avoir un impact sulauttat futur
des opérations.

2.6. Immobilisations incorporelles et autres actifs corprels

Les actifs corporels et incorporels a durée dedeiinie sont comptabilisés a leur colt d’acquisitidiminué du
cumul d’'amortissements et des éventuelles pertealdar.

Les amortissements sont calculés selon le modaitaéur les durées d'utilité estimées des aatifsastes :

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

2.7. Colts d'emprunt (IAS 23)

Les codts d’emprunt directement attribuables agligition, la construction ou la production d'urtibqualifié
sont comptabilisés dans le co(t de cet actif, déssque la date de commencement pour leur incdiporest égale
ou postérieure au’ljanvier 2010.

2.8. Dépréciation d’actifs

Les Actifs immobilisés sont soumis a un test deepée valeur chaque fois que les événements, agehsents de
circonstances indiquent que ces valeurs comptabl@saient ne pas étre recouvrables.

La juste valeur diminuée des co(ts de cession smorel au montant qui pourrait étre obtenu de laevea I'actif
(ou groupe d'actifs), dans des conditions de caeoge normale, diminué des colts directement li@cassion.

Lorsque les tests effectués mettent en évidenceperie de valeur, celle-ci est comptabilisée afie ta valeur
nette comptable de ces actifs n'excéde pas lesuvatcouvrable.

Les immobilisations corporelles et incorporelledu#ée de vie définie font I'objet d’un test de petle valeur dés
I'apparition d’un indice de perte de valeur.

Lorsque la valeur recouvrable est inférieure dalewr nette comptable de I'actif (ou groupe d'agfifine perte de
valeur est enregistrée en résultat pour le diffégen
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2.9. Actifs financiers

Les actifs financiers, hors trésorerie et instrutsat@rivés actifs sont classés suivant I'une dedrelcatégories
suivantes :

actifs détenus a des fins de transactions;

actifs détenus jusqu’a I'échéance ;

préts et créances ;

actifs disponibles a la vente.

Le Groupe détermine la classification des actifgrficiers lors de leur comptabilisation initiale, fenction de
I'intention suivant laquelle ils ont été acquis.

2.9.1. Actifs financiers détenus a des fins de transaction

Un actif financier est classé comme détenu a degdié transaction s'il est :
- acquis principalement en vue d’'étre vendus ou tashiecourt terme (OPCVM, SICAV) ;
- une partie d'un portefeuille d'instruments finamsi@entifiés qui sont gérés ensemble et qui ptésades
indications d’un profil récent de prise de bénéficeourt terme ;
- un dérivé (a I'exception d'un dérivé qui est urtinsent de couverture désigné et efficace) ;
- désigné comme tel lors de la comptabilisationaieti

Les dérivés négociés par le Groupe ne sont pasrdotés dans le cadre de relation de couvertunetietrg donc
dans cette catégorie.

Ces actifs financiers sont évalués a la juste valaec enregistrement des variations de justavale résultat.

Les actifs de cette catégorie sont classés paswidéfs courants.

2.9.2. Placements détenus jusqu’a leur échéance

Les placements détenus jusqu'a leur échéance sntadtifs financiers non dérivés, assortis de petiésn
déterminés ou déterminables et d’'une échéance, foude I'entreprise a l'intention manifeste et lpacité de
conserver jusqu'a leur échéance sauf :

- ceux que l'entité a désignés, lors de leur comfisaltion initiale, comme étant a la juste valeur lgabiais
du compte de résultat ;

- ceux que l'entité désigne comme disponibles a tdeve

- ceux qui répondent a la définition de préts etrdamnces.

Aprés leur comptabilisation initiale, les placensedétenus jusqu'a leur échéance sont évalués dlacuirti en

utilisant la méthode du taux d’intérét effectif.

Le colt amorti est calculé en prenant en comptetdécote ou prime lors de I'acquisition, sur leiguie allant de
I'acquisition & I'échéance de remboursement. Pesiinvestissements comptabilisés en colt amostiprefits ou

pertes sont reconnus en résultat lorsque les isgestents sont sortis, lorsqu’ils ont perdu dedkew, et au
travers du processus d’amortissement.

lIs font I'objet de tests de dépréciation en casditation de perte de valeur. Une perte de vasticomptabilisée
si la valeur comptable est supérieure a la vakecouvrable estimée.

Ces actifs sont inclus dans les actifs courantmisoceux dont I'échéance est supérieure a 12 nppésda date de
cloture.
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2.9.3. Les préts et créances

Les préts et créances sont des actifs financigrslédvés a paiements déterminés ou déterminablesecsont pas
cotés sur un marché actif a I'exception de :

- ceux que I'entité a désignés, lors de leur comfisaltion initiale, comme étant a la juste valeur lgabiais
du compte de résultat ;

- ceux que l'entité, lors de leur comptabilisatioitiatie, désigne comme disponibles a la vente ;

- ceux pour lesquels le porteur peut ne pas recodarguasi-totalité de son investissement initi@ump
d’autres raisons que la détérioration du créditdgivent étre classés comme disponibles a la vente

Les préts et créances accordés sont évalués sefnéthode du codt historique (colt amorti) ou dux @intérét
effectif. Leur valeur au bilan comprend le capitdtant di, majoré des intéréts courus. lls falijét de tests de
valeur recouvrable, effectués des I'apparition dites indiquant que celle-ci serait inférieure &ddeur au bilan
de ces actifs et au minimum a chaque arrété comepthbrsque la valeur recouvrable est inférieuda aaleur
comptable, une perte de valeur est enregistréerapte de résultat.

Ces actifs sont inclus dans les actifs courantsmisoceux dont I'échéance est supérieure a 12 npoésda date de
cléture.

2.9.4. Les actifs financiers disponibles a la vente

Les actifs financiers disponibles a la vente sestdctifs financiers non dérivés qui ne font patedes catégories
précitées. Ces actifs sont inclus dans les aatifsaourants sauf si le Groupe estime les vendre @&Enl2 mois
suivant la date de cl6ture.

Ces actifs sont évalués selon leur valeur liquigatiu de cotation en fonction de la nature detfimeent.

Les variations de juste valeur constatées sont tabilisées dans les capitaux propres jusqu’a lession, a
I'exception des pertes de valeur qui sont enregsten résultat lors de leur détermination.

Les pertes et gains de change des actifs en desisdsenregistrés en résultat pour les actifs nainedt et en
capitaux propres pour les actifs non monétaires.

Cette catégorie comprend principalement les tileeparticipation non consolidés et les valeurs t@obs qui ne

répondent pas aux autres définitions d’actifs farenrs. lls sont classés en autres actifs, cougtmen courants et
en trésorerie.

2.9.5. Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie et équivalents de trésorerie regnaufes liquidités en comptes bancaires, et ledsafitianciers

détenus a des fins de transaction. Cette dern@rgarie d’actifs financiers regroupe les dépétoart terme

(échéance initiale inférieure a trois mois), [e€&V monétaires et autres valeurs mobilieres quprésentent pas
de risque significatif de pertes de valeur en césadlution des taux d'intérét. Ces instruments sévalués a la
juste valeur par résultat soit leur valeur liquidabu leur cotation selon de la nature de I'instent.

2.9.6. Instruments financiers dérivés

Le Groupe peut étre amené a négocier des instrarfianciers dérivés afin de gérer et réduire sgosition aux
risques de fluctuation des taux d'intéréts. Cedrunsents seraient alors négociés aupres d'établmses de
premier plan. La mise en ceuvre d’une comptabikt€&aliverture requiert, selon la norme IAS 39, daaidrer et
documenter I'efficacité de la relation de couvestlars de sa mise en place et tout au long deesa vi
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2.10. Passifs financiers

Les passifs financiers non dérivés ou non désigogsne étant a la juste valeur par le compte ddtaésau non
détenus a des fins de transaction sont évaluég(dawamorti selon la méthode du Taux d’Intérét Bff§G IE). Les
frais de souscription d’emprunts viennent en dédoales montants empruntés lors de la comptabdiséatitiale
du passif financier, puis constituent ensuite urage d’intérét au fur et a mesure des rembourssmen

2.11. Provisions et passifs éventuels

Selon la norme IAS 37, des provisions sont comfisgiels lorsque le Groupe a une obligation actygllédique
ou implicite) résultant d’un événement passé, &t gst probable qu’une sortie de ressource sansrepartie au
moins équivalente (au profit d’'un tiers) représemtad’avantages économiques sera nécessaire pemde
I'obligation et que le montant de l'obligation peitte estimé de maniére fiable. Ces provisions sstitnées en
prenant en considération les hypothéses les pbimptes a la date de I'arrété des comptes.

Si l'effet de la valeur temps est significatif, Ipsovisions sont actualisées. Le taux d'actuabsatitilisé pour
déterminer la valeur actualisée reflete les apptiécis actuelles par le marché de la valeur terad&ahent et les
risques inhérents a I'obligation. L’augmentation ldeprovision résultant de 'actualisation est ctabydisée en
charges financiéres.

Les passifs qui répondent aux définitions suivasted indiqués en annexe en tant que passifs élentu

- une obligation potentielle résultant d’événemeratssps et dont I'existence ne sera confirmée quéapar
survenance d’'un ou de plusieurs événements futaestains et hors du contréle de I'entité;

- une obligation actuelle résultant d’événements §mssais qui n'est pas comptabilisée car il n'est pa
probable qu'une sortie de ressources soit nécesgairr éteindre I'obligation ou bien que le mon@a
I'obligation ne puisse étre évaluée avec une ftgbiluffisante.

2.12. Imp6t sur les résultats

La société ADC SIIC et certaines de ses filialeanaypté pour le régime fiscal des SIIC, le résukdatif au

secteur immobilier est exonéré d'impét sur les &égi, les autres éléments du résultat y restamisoua dette
d’ « exit tax » résultant des options au régimedilisSIIC est actualisée en fonction de son échéanCette dette
est payable sur 4 ans a partir de I'entrée darégiene SIIC des entités concernées.

L'impdt sur les sociétés est égal a la somme dgpliit courant et de I'imp6t différé. L'imp6t couraest 'impot da
au titre de I'exercice.

Les impdts différés sont constatées sur toutedif&sences temporelles imposables du secteur «Sik@h» entre
les valeurs comptables des actifs et des passl&uet valeurs fiscales, ainsi que les déficitsdis< suivant la
méthode du report variable.

La méthode du report variable consiste a utiliseialx d'imp6t dont I'application est attendue Bupériode au
cours de laquelle I'actif sera réalisé ou le pasgjfé, sur la base des taux d'imp6t adoptés atedk la cléture.
L'entité utilise également le taux d'imp6t applitata la facon dont I'entité s'attend, a la date oifiture, a
recouvrer ou régler la valeur comptable de sefsasttpassifs.

La loi de finance 2010 a remplacé la Taxe Profesmie par la Contribution Economique Territori@RET) qui
se divise en 2 contributions distinctes, la Contitn Fonciére des Entreprises (CFE), assise sunémes bases
de valeur locative que I'ancienne Taxe Professitbenet la Cotisation sur la Valeur Ajoutée des rEptises
(CVAE), assise sur la valeur ajoutée.
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Le groupe a analysé que ce changement de disdasiaf constituait une modification des modalitiéscalcul de
I'imposition sans en changer la nature, aussicoggributions, comme antérieurement la Taxe pradasslle
constituent des codts opérationnels et non paspétisur le résultat au sens de I'l|AS 12.

2.13. Avantages au personnel

La norme IAS 19 fixe les modalités de comptabilsatdes avantages consentis au personnel. Ellplgjap a

I'ensemble des rémunérations payées en contrepgteservices rendus, a I'exception des rémunésm

actions traitées par la norme IFRS 2.

En application de la norme IAS 19, tous les avagagu personnel, monétaires ou en nature, a couitlong

terme sont classés dans les deux catégories sesvant

- les avantages a court terme tels que salairesngéscannuels, sont comptabilisés en charge pardjgise
lorsque celle-ci a utilisé les services rendusleamembres du personnel en contrepartie des aemtui
leur ont été consentis,

- les avantages a long terme tels que les indemtétéisn de carrieére, ne sont pas dus intégralemens tes

douze mois suivant la fin de I'exercice pendantuédes membres du personnel ont rendu les services

correspondants. Ces avantages doivent faire I'olgjgtrovisions.

Contrairement a la norme 1AS 19, le groupe ne cabiliée pas le montant de ses engagements en enatiér
d’'indemnités de départ a la retraite, jugés nonifitgtifs.

2.14. Résultat par action

Conformément a la norme IAS 33, le résultat de lmseaction est obtenu en divisant le « Résultadrt du
Groupe » par le nombre moyen pondéré d’'actionsreunlation au cours de I'exercice.

Le nombre moyen pondéré d'actions en circulatiancafculé sur la base des différentes évolutionsajital
social, corrigées, le cas échéant, des détentamie iGroupe de ses propres actions.

Le résultat dilué par action est calculé en divisan< Résultat — Part du Groupe » par le nombrgemgondéré
d’actions ordinaires en circulation majoré de teués actions ordinaires potentiellement dilutives.

2.15. Revenus des immeubles

Les loyers sont comptabilisés de facon linéairdasdurée du bail.

Les charges locatives refacturées et les chargasiies globales sont comptabilisées au fur et sumeede leur
engagement.

Les contrats de baux signés entre le groupe dbosatmires sont des contrats de location simpleeasg de

'IAS 17. De maniere générale, les baux comprehoae clause de reconduction de la période deitocat des
clauses d’indexation des loyers ainsi que les elmggnéralement reprises dans ce type de contrat.

Les informations complémentaires a la norme IFR8rit présentées dans la note 9.6.

2.16. Résultat de cession des immeubles de placement

Le résultat de cession d'immeubles de placemeratgsnu par différence entre, d'une part, le pexvente et les
reprises de dépréciation, et d’'autre part, la vahette comptable consolidée augmentée des fraiesion et des
pénalités de remboursement anticipé des empruassésl aux immeubles cédés.
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2.17. Information sectorielle

L’information sectorielle est présentée sur la bded’'organisation interne du Groupe qui reflete thfférents
niveaux de risques et de rentabilité auxquelstierposeé.

La premiére segmentation sectorielle vise le secteativité qui se décompose ainsi :

- Bureaux,

- Commerces,
- Hotels,

- Habitations.

Par ailleurs, le marché de I'immobilier se segmamdonction de sa localisation, aussi une répantde I'activité
en trois zones géographiques est également présentdistinguant :

- Paris,

- Région Parisienne (hors Paris),
- Province

- Etranger

Un résultat sectoriel est présenté pour les chalgestement affectables, au niveau du compte dalted par

secteur. Les immeubles de placements, les stodksngubles ainsi que les passifs financiers courahtson
courants sont répartis entre secteur selon les méritéres.
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Note 3. Périmétre de consolidation

3.1. Evolution du périmétre

Au cours de la période le Groupe ADC SIIC a pris dentrdle intégral des sociétés BASSANO
DEVELOPPEMENT, GEPAR HOLDING et NPA.H et a exercieuinfluence notable sur la société DUAL
HOLDING, via la participation a hauteur de 20% déke par la société GEPAR HOLDING.

L'ensemble des sociétés du groupe sont consolidgéesa méthode de l'intégration globale a I'exceptde la
société DUAL HOLDING mise en équivalence.

Il n’existe au sein du groupe aucune divergenceedes pourcentages de détention du capital ediéts de vote.

Aucune méthode de consolidation n'a changé parorapg’'exercice précédent.

Aucune déconsolidation n’est intervenue au couis geériode.

3.2. Liste des sociétés consolidés

Le périmétre de consolidation comprend apres lekigns décrites en note 3.1 dix sociétés intéggéebalement
dont trois sociétés civiles et une société miséqrivalence.

Nom des sociétés consolid Pourcentage d'intér Pourcentage de contr Méthode de
N N-1 N N-1 N N-1
SA AD CAPITAL
SA COFINFO 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% IG IG
SA WALLACE FINANCE 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% IG IG
SC JULES GUESDE 100.00¥ 100.00% 100.00¥ 100.00% IG IG
SA C.F.C 100.00¥ 100.00% 100.00¥ 100.00% IG IG
SAS |KERRY 100.00¥ 100.00% 100.00¥ 100.00% IG IG
SC MAYFAIR 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% IG IG
SAS |BASSANO DEVELOPPEMENT 100.00¥ 0.00% 100.00% 0.00% IG N/A
SA GEPAR HOLDINC 100.00¥% 0.00% 100.00¥% 0.00% IG N/A
SARLINPA.H 100.00¥ 0.00% 100.00¥% 0.00% IG N/A
SC AZURELLE 100.00¥ 100.00% 100.00¥% 100.00% IG IG
SA DUAL HOLDING 20.00% 0.00% 20.00% 0.00% MEE N/A
IG = Intégration Globale

MEE = Mise en Equivalence
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3.3. Organigramme du groupe

100%

ALLIANCE DEVELOPPEMENT CAPITAL
2, rue de Bassano 75116 PARIS
RCS 457 200 368

SNC AZURELLE

100%

2, rue Bassano 75116 PARIS
RCS 493 217 921

SAS CFC

100%

23, Bd Poissonniére 75002 PARIS
RCS 328 100 136

SA CONSEIL ET FINANCEMENT EN INFORMATIQUE, ( COFINFO)

100%

23, Bd Poissonniére 75002 PARIS
RCS 329 726 228

SAS KERRY

100%

23, Bd Poissonniére 75002 PARIS
RCS 412 255 606

SOCIETE CIVILE IMMOBILIERE LEVALLOIS-JULES GUESDE

100%

60-64, rue Jules Guesde 92300 LEVALLOIS PERRET
RCS 389 268 129

SOCIETE CIVILE IMMOBILIERE MAYFAIR

100%

26, rue d'Athénes 750009 PARIS
RCS 389 267 469

SARL WALLACE FINANCE

100%

23, Bd Poissonniere 75002 PARIS
RCS 399 172 915

SA GEPAR HOLDING

100%

Gartenstrasse 3; 6304 ZUG ; SUISSE
CH 170 3034 4190

SA DUAL HOLDING
20% rue des Pilettes 3
17000 FRIBOURG

CH 660 1029007 0

SAS BASSANO DEVELOPPEMENT

100%

2, rue de Bassano 75116 PARIS
RCS 523 145 878

SARL NPA.H

3, Avenue Pasteur L-2311 Luxembourg
RCS B146873
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Note 4. Notes annexes : bilan

4.1. Actifs immobiliers

Variation de la valeur brute des immeubles de pheces, des immobilisations en cours, des actifsarets et des
immeubles destinés a la vente au 31 décembre 2010 :

En milliers € Val. brute | Virement de | Acquisitions Varigtions de| Cessions| Val. brute
31/12/2009] poste a poste (2) périmétre (2) 31/12/2010

Immobilisations
Terrains 5971 - 5971
Constructions 27 904 - (6) 27 898
Immobilisations en cours - - -
Actifs corporels 43 - 2 - 45
TOTAL 33918 - 2 - (6) 33914
Immeubles destinés a la vente 38 - (38) -

(1) Les cessions sont des régularisations de factoresement des travaux d’agencements sur I'immesible
rue de Tilsitt a Paris {89 ;
(2) Les sorties sont imputables aux cessions :
Pour les immeubles destinés a la vente :
- Rue du Bac a Suresnes ;
- Rue Haguette a Saint Denis (93200).

Variation de la valeur brute des immeubles de phaces, des immobilisations en cours, des actifgarets et des
immeubles destinés a la vente au 31 décembre 2009 :

En milliers € Val. brute | Virement de | Acquisitions Varigtions de] Cessions| Val. brute
31/12/2008| poste a postd 1) périmétre 2) 31/12/2009

Immobilisations
Terrains 9076 - (3105) 5971
Constructions 34 582 264 313 1 (7 257) 27 904
Immobilisations en cours 264 (266 48 (43)
Actifs corporels 5 - 40 - (2) 43
TOTAL 43 929 - 396 - (10 407) 33918
Immeubles destinés a la vente 9077 - (9 039) 38

(1) Les acquisitions concernent des travaux réalisébagpartement principal sis rue de Tilsitt & B46™) ;
(2) Les sorties sont imputables aux cessions danmtegubles suivants :

Pour les immeubles de placement :

- Rue de Suréne a Paris 8éme, apporté a la sodi&)8 (Cf. §1.2);
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Pour les immeubles destinés a la vente :
- Rue R. Wallace a Neuilly sur Seine;
- Rue du Bac a Suresnes ;

- Rue Servan a Paris 11éme.

Variation des amortissements et provisions sur ioiies de placement et actifs corporels au 31 déeeg0d0 :

Virement de| Dotations / Variation Reprise suite 3
En milliers € 31/12/2009 X X P cession et mis¢  31/12/2010
poste a post¢ Reprises périmétre
au rebut

Constructions (1) 2711 - 438 - - 3149
Actifs corporels 8 - 13 - - 21
TOTAL 2719 - 451 - - 3170
Immeubles destinés a
vente - - - - - -

Le poste « dotations » est constitué des dotatiaramortissements pour 438 K€.

Variation des amortissements et provisions sur iobies de placement et actifs corporels au 31 déeeiD9 :

Virement de| Dotations / Variation Reprise suite 3
En milliers € 31/12/2008 X . P cession et mis¢  31/12/2009
poste a postg¢ Reprises périmétre
au rebut

Constructions (1) 3950 - (880) - (359) 2711
Actifs corporels 4 - 6 - ) 8
TOTAL 3954 - (874) - (361) 2719
Immeubles destinés a
vente 1716 - - - (1 716) -

Le poste « dotations » est constitué des dotafomsamortissements pour 429 K€ et des reprisegpli&ciation
sur les immeubles des rues de Tilsitt et du FargoBaint Honoré pour respectivement -158 K€lei51 K€.
Les reprises d’amortissement et de dépréciationsémutives a I'apport de I'immeuble sis rue de 1Bur@ la

société VENUS se montent a -359 K€.
Quant aux immeubles destinés a la vente, les espdis dépréciations des immeubles concernentdas bédés bd

Richard Wallace a Neuilly sur Seine et rue ServRams.
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Actifs financiers

Les actifs financiers se repartissent comme stiieées différentes catégories prescrites par IFRS

31/12/2010
Actifs financiers Actifs détenus d Actifs détenus R Actifs
) B s Préts et ) ; N )
en KE des fins de jusqu'a . disponibles & Total bilan
; L créances
transaction I'échéance la vente

Titres mis en équivalence 9639 9639
Actifs financiers non courants - - 2 2 31p 2348
Clients et comptes rattachés 2 404 - 24p4
Autres créances - - 1734 1736
Autres actifs courants - - Y. - ]
Trésorerie et équivalents de trésorerie 32p7 - - 208

Total 3207 - 4171 11 958 19 334

31/12/2009
Actifs financiers Actifs détenus § Actifs détenus A Actifs
) . s Préts et . . N .
en KE des fins de jusqu'a . disponibles & Total bilan
; < créances
transaction I'échéance la vente

Actifs financiers non courants - - 3 2 30p 2 336
Clients et comptes rattachés 2 200 - 22p0
Autres créances - - 5 28] 528p
Autres actifs courants - - 3 - 3
Trésorerie et équivalents de trésorerie 14p7 - - - 1457

Total 1457 - 7 515 2 306 11 278

31/12/2010

31/12/2009

Profit ou Perte

Profit ou Perte

Les profits et pertes enregistrés en capitaux popt en résultat sur les titres disponibles &tdesse présentent
comme suit :

en K€ Profit ou Perte inscr| transféré des |Profit ou Perte inscr] transféré des
en Capitaux PropresCapitaux Propres gnen Capitaux PropregsCapitaux Propres gn
Résultat Résultat
Actifs financiers disponibles a la vente 12 - (124) -
4.2.1. Actifs financiers non courants
Au 31 décembre 2010 :
Actifs financiers en K€ 31/12/2009 Augmentations|  Diminutios 31/12/2010 =SS LTI R E Ech?ance € Eeneeizs
au plus l1a5ans | plus deb5 ans
Titres de participation 2 305 12 2318 2318
Dépbdts versés 25 1 26 26
Fonds de roulement 6 2 4 4
TOTAUX 2 336 13 2 2 348 30 2 SlEr




Les titres de participations sont constitués desstide la société VENUS, représentant 1,07%.dsatapcial dont
la juste valeur a connu un accroissement de 12 k&Bbture ; Ces titres ont fait I'objet d’un erggsnent de non
cession pris par le Conseil d’Administration dur@@rs 2001 au profit du Crédit Foncier de France.

Les fonds de roulement concernent les sommes wasiesyndics des immeubles exploités.

Au 31 décembre 2009 :

Actifs financiers en K€ 31/12/2008 Augmentations|  Diminutios 31/12/2009 EChéaa;n;E j E Eihsi_)n;ﬁsd pllél:::zzn; Z:s
Titres de participation i 2429 124 2 305 ) 2 305 )
Dépbdts versés 25 i i 25 25 i i
Fonds de roulement 10 i 4 6 6 i i

TOTAUX 35 2429 128 2 336 31 2 30% D

Les titres de participations sont les titres dedeiété VENUS recu en rémunération de I'apportiderieuble de

la rue de Surene.
Les fonds de roulement concernent les sommes weasiesyndics des immeubles exploités.

4.2.2. Titres mis en équivalence

La méthode de la mise en équivalence est appliguédes comptes consolidés établis au 31 décenild@ 2our

une période de 12 mois par le groupe DUAL HOLDINGn®rmes comptables suisses (Swiss GAAP RPC); des
ajustements sont apportés pour rendre les métlampoyées significativement conformes aux IFRSésgiiar le
groupe . Les ajustements concernés sont :

- La juste valeur des immeubles constatée lors aguiaition des titres ont donné lieu a des
dotations aux amortissements le groupe ADC étahitsses comptes en co(t amorti, et a des
dépréciations complémentaires sur la base d’esesrtimmobiliéres suisses établissant la juste
valeur des immeubles de placement a la clétur&rertice;

- les passifs d'imp6ts différés se rapportant auxtéahévaluation sont annulés (soit un impact
favorable de 2,7 M€ sur la quote-part de situati@tte acquise) ; en effet, les cessions
d'immeubles ne sont envisagées que sous la saule fde cession de sociétés immobilieres
dont le taux spécifique d'imposition est nulle cairement & celui de cession d'immeubles.

Les autres divergences de normes comptables namfgit I'objet de retraitement, n’étant pas apparcomme
significatives.

ecart ecart de
d'acquisition| conversion e s DR el
en KE A nouveau| acquisitio cession q . . résultat dans lqau 31/12/201
Badwill réserves
. L MEE
en résultat | consolidées
titres DUAL HOLDING ) 8 000 ) 886 1168 -415 9 639
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Les titres DUAL HOLDING, acquis pour 8.000 K€, aunstitué une acquisition avantageuse dégagea@tan
d’acquisition négatif (Badwill) d'un montant de 8EE.

Par ailleurs, la forte évolution favorable du codesl’Euros vis-a-vis du Franc Suisse a induit appréciation de
1.168 K€ des titres dont la contrepartie est its@n réserves consolidées.

Enfin la quote-part de résultat sur la périodec@urs de cléture se monte a -415 K€.

Informations financiéres résumées de la Société DUAHOLDING SA :

en K€ au cours de clbtu 31/12/2010

Actif abrégé
Immeubles de placement 163 56|
Autres actifs non courants 104
Actifs courants 781
Trésorerie et équivalents 1630

Total 166 082
Passif abrégé
Capitaux propres groupes 50 27B
Résultat de la période -2 077
interets minoritaires (1) 76
Emprunts non courants 108 279
Emprunts courants 4 497
Autres passifs courants 4 002
Autres passifs non courant 1038

Total 166 082

Compte de résultat abrégé
sur la période de prise de participation

Résultat net des immeubles 2479
Autres produits et autres charges d'exploitation 0-53
Amortissements et dépréciations -3 0112
Résultat d'exploitation -1 063
Résultat financier -1 063
Résultat courant -2 126
Intéréts minoritaires (1) 49
Résultat ngt -2 077

(1) les intéréts minoritaires correspondent aux pan®ritaires des sociétés détenues par DUAL
HOLDING

Les comptes de la société DUAL HOLDING sont révigasle cabinet Berney Associés — 8 rue du Nant
— 1211 Geneve 6
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4.2.3. Clients et comptes rattachés et autres créances

Au 31 décembre 2010 :

31/12/2010
Echéance a un Echeance/alpll Echéance a plu
En K€ Valeur brute | Dépréciation | Valeur Nette d'un an et moing P
an au plus de 5 ans
de 5 ans
Clients et comptes rattachés 2411 7 2 4p4 2404
Autres créances 2 244 518 1736 1786
TOTAUX 4 660 520 4 140 4140 0 [0

Le poste « Clients » comprend une créance de K8Xair le locataire NRF. Suite a un arrét de lar@héppel se
rapportant au litige avec ce locataire, il a étptabilisé un avoir a établir de 1.101 K€ (compiadien « autres
dettes »). La société NRF a réglé 700 K€ début 2011

Il comprend également une créance de 154 K€ docédaire Salons St Honoré. Celui-ci a réglé I'gnadité de sa
dette début 2011.

Les autres créances au 31 décembre 2010, sont séagprincipalement de :
- Créances de TVA pour 408 K€ ;

- Créance de Carry back pour 213 K€ ;
- Avances versées aux notaires sur les frais d’apgparsociété BASSANO DEVELOPPEMENT pour 471 K€ ;

- Créance en garantie du contrdle fiscal Kerry p@ir K€.

Les produits et charges nets enregistrés en résultées préts et créances au co(t amorti serduizants :

31/12/2010
en K€ Profit / (charge) net
enregistré en résul
Préts et créanc 97
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Au 31 décembre 2009 :

31/12/2009

Echéance a
enke Valeur Brute | Dépréciation | Valeur nette b UL!S dgn an| Echeance &
un an au pus| etanoins dg dus de 5 ang

5 ans
Clients et conptes rattachés 2372 172 2200 2200 .
Autres créances 5914 662 5282 5282 -
TOTAUX 8 316 834 7 482 7 482 - -

Les autres créances au 31 décembre 2009, sont séewpprincipalement de :
- Créances de TVA pour 223 K€ ;

- Créance de Carry back pour 213K€ ;
- Créance sur cession de la rue Cavaignac 4.165 KE.

Les produits et charges nets enregistrés en résultées préts et créances au colt amorti sosulieants :

31/12/2009
en K€ Profit / (charge) net
enregistré en résul
Préts et créanc -66E

Ce montant comprend essentiellement la provisiomptabilisée sur la créance liée a I'expropriatiom d
I'immeuble de la rue Cavaignac pour laquelle l'indété a été réduite de 662 K€ par un arrét de lar AAppel

de janvier 2010.

4.2.4, Trésorerie et équivalents de trésorerie

en milliers d'€

Valeur nette
au 31/12/201¢

Valeur nette
au 31/12/2004

Actifs financiers de transaction 3148 117
Disponibilités 64 280
Total 3 207 1457

Les actifs financiers de transaction sont constitie SICAV monétaires.

425, Juste valeur des actifs financiers

Les clients, autres créances et autres actifs otsuraprésentent une bonne approximation de la nmeur ; en
effet, si il est percu des indices de dépréciatingpayés des clients, autres créances non redaasraou
jugements défavorables), une provision est corestafin d'ajuster le montant de la créance a l&mntde
ressources potentiellement envisageable.
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Au 31 décembre 2010 :

(1) DUAL HOLDING SA
(2) dont titres VENUS pour 2 319 K€

31/12/2010
en K€ . . Modeles’ avec Modeles: aves Total Juste| Total au
Prix cotés données données .
. valeur bilan
observable: |inobservable:

Titres mis en équivalence (1) - 9639 - 9639 396
Actifs financiers non courants (2) - 2 31p 331 2 348
Clients et comptes rattachés - 2 4p4
Autres créance - - - - 1736
Autres actifs courants - - - - Y
Trésorerie et équivalents de trésorerie 3143 - - 3143 3 207
Total 3143 11 958 - 15 101 19 336

Les créances « clients et comptes rattachés >ieneflane bonne approximation de leur juste valdurfait des
dépréciations enregistrées en cas d'impayés ouctégure contentieuse.

Concernant les autres créances,

s'approcher soit de la juste valeur, soit la valirecouvrement probabile.

Au 31 décembre 2009 :

si un indice de de valeur apparaissait, elles seraient dé@meadin de

31/12/2009
en K€ . , Modele§ avec Modeles: aveq Total Juste| Total au
Prix cotés données données .
. valeur bilan
observable: |inobservable:

Actifs financiers non courants - 2 306 2 306 383
Clients et comptes rattachés - 22
Autres créances - - - - 528
Autres actifs courants - - - - K
Trésorerie et équivalents de trésorerie 1477 - - 1177 1457
Total 1177 2 306 - 3483 11 274

Les créances « clients et comptes rattachés >ieneflane bonne approximation de leur juste valdurfait des
dépréciations enregistrées en cas d'impayés ouctégure contentieuse.
Concernant les autres créances, si un indice de pler valeur apparaissait, elles seraient dép@éa de
s’approcher soit de la juste valeur, soit la valdirecouvrement probable.

4.3. Capitaux propres

Au 31 décembre 2010, le capital social est compes#9.093.460 actions ordinaires, entierementdisrpour un
montant global de 22.260.371 €. Les actions somiimetives ou au porteur.
Les évolutions du capital social au cours de l'eier sont retracées au § 1.1 de la note 1 relatvesfaits

caractéristiques.
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Au 31 décembre 2010 étaient en circulation 66 2R BSA (code ISIN FR 0010561985) échéance 5 ariisg(so

14 décembre 2014), chacun d’eux donnant droit &aatien ordinaire pour un prix d'exercice de 0,24£€.

Par ailleurs, les BSA (code ISIN FR 0010561977)éackke 6 mois, émis en décembre 2009, sont devenus
caduques au 14 juin 2010, date limite de leur éxerSur les 66.773.426 BSA émis, 32.266.341 anegrercés.

4.3.1. Description de la structure du capital

Sur la base des déclarations de franchissemergsuils portées a notre connaissance, l'identitéaddennaires,
personnes physigues ou morales, détenant directemendirectement, seul ou de concert, au 31 dboer?010
plus de 5 %, 10%, 15%, 20%, 25%, 33,33 %, 50%,%630% et 95% du capital social ou des droits de aax
Assemblées Générales est la suivante :

- Monsieur Alain DUMENIL détient toujours directememt indirectement plus de 50% du capital socialest
droits de vote aux Assemblées Générales.

A la connaissance de la Société, il n'existe awutre actionnaire détenant plus de 5 % du capitales droits de
vote.

Au 31 décembre 2010, le capital de la Société @sposé de 99.093.460 actions et droits de voteéexiste pas
de droit de vote double.

4.3.2. L'information sur les pactes d’'actionnaires

Les obligations de déclaration et de publicité gastes et conventions d’actionnaires sont encapaésles
dispositions de l'article L. 233-11 du code de camee et I'article 223-18 du réglement général.

La Société n'a pas connaissance de tels pactesrmermtions entre les actionnaires connus et déckaté date de
cléture de I'exercice.

4.3.3. L'information spécifique lorsque la Société esttcolée

La Société est contrdlée comme décrit ci-dessastefois, la Société estime qu’il n'y a pas de uesaque le
contrdle soit exercé de maniére abusive.

4.4, Passifs financiers courants et non courants

Au 31 décembre 2010, le montant total des passiéméiers courants et non courants auprés dessSiients
bancaires s'éléve a 13.280 K€ contre 13.939 K€ladé@embre 2009.

L'endettement net, calculé par différence entre passifs financiers bruts et la trésorerie et éjaivts de
trésorerie, ressort & 10.072 K€ au 31 décembre @ixitde 12.483 K€ au 31 décembre 2009.
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Dettes 31/12/2010 |  31/12/2009
en milliersd'€

Passifs non courants
Emprunts obligataires convertibles
Emprunts et dettes aupres des établissementsdiexrEan 12 506 13 181
TOTAL DES PASSIFS FINANCIERS NON COURANTS 12 506 13181
Passifs courants
Emprunts et dettes aupres des établissementsdie<rgan (1) 747 732
Intéréts courus 27 26
TOTAL DES PASSIFS FINANCIERS COURANTS 774 758

(1) dont découvert 68 K€

Hors intéréts courus, les emprunts et dettes (ypdsndécouvert bancaire de 68 K€) auprées des ssaltients de
crédit s’élévent a 13.253 K€ au 31 décembre 2010.
Le capital restant d0 des emprunts et dettes adpétablissements de crédit ressort & 13.1851K¥ @écembre
2010. Le montant est composé :

Parts
Emprunt Date Changt . < 3 mois >3 moiset<lan | >lanet<5ans a+5ans Capital restant
Nature du taux de Taux Date fin d'emprunt TAUX dft au 311272010

Crédit Foncier fixe (*) mars - 2018 3,20% 55 174 1155 851 2235

CIL fixe - décembre - 2024 0,50% 3202 3202

Sous Total Taux Fixe 55 174 1155 4052 5437

Crédit Foncier Euribor 3M + 1,30% Trim aout-2018 2,20% 6 18 109 1318 1451
- N o

Credit Foncier | L ricor 3M + 1,30% Trim mai - 2015 2,30% 105 321 5871 6297
convertible en fixe

Sous Total Taux Variables 111 339 5981 1318 7748

TOTAL GENERAL 166 513 7136 | 5370 13185

L’'emprunt CIL au taux de 0,5% n’est pas retraétois la méthode du Taux d'Intérét Effectif (TIEEponisée par
la norme IAS39. En effet, un taux préférentiel @xsenti par cet organisme 1% Logement, en contiepie

I'obligation de pratiquer un loyer inférieur auxnetitions du marché, au locataire désigné par gdresme. La
charge d'intérét moindre atténue, par conséquefajthlesse du loyer.

4.4.1.

Juste valeur des passifs financiers

Les découverts, dettes fournisseurs, dépbts eiboagiments et les dettes fiscales et socialesmmt!|'essentiel
des dettes courantes, leur valeur bilantielle stainée au co(t, qui est quasi-identique a la juskeur.
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45. Echéancier des dettes

Au 31 décembre 2010 :

Echéance a
en milliers d'e TOTAL Echéance a un] p[us d.un an et| Echéance a
an au plus (1)] amoinsde 5| plus de 5 ans
ans
Emprunts et dettes fin. auprés des établissementsédlit (1) 13280 774 7 136 537p
Dépbdts et cautionnements 248 248 - -
Dettes fournisseurs 1004 1004 - -
Dettes fiscales et sociales 433 433 - -
Autres dettes 3892 3892 - -
TOTAUX 18 857 6 351 7 136 5 37(

(1) dont découvert bancaire (68 K€) et intérétses27 K€) au 31 décembre 2010

Analyse du poste dettes fiscales et sociales :
- Charges de personnel : 17 K€,
- TVAapayer: 412 KE

Les autres dettes sont principalement constituées :

- de 2,5 M€ correspondant a des indemnités pergowsperte de loyers attribuée lors de premiersgnts qui
doit étre remboursée a I'Etat suite a des aréfsvdrables du Conseil d’Etat dans I'affaire duatgie la rue du
Faubourg Poissonniere (1,4 M€) et de la Cour d'agpas l'affaire du squat de la rue Cavaignac {(1€). Le
point exact de toutes ces procédures est dévempfe.2.2) ;

- de 1.1 M€ pour l'avoir a émettre concernant laiqui® couvrant la période dd"juillet 2005 au 31 décembre
2010 a l'intention de la société NRF, consécutiveingel’arrét de la Cour d’Appel de Paris en date28uévrier
2011 qui a fixé I'indemnité d’occupation du patdeataire sur cette méme période.

Au 31 décembre 2009 :

Echéance a
en milliers d'e TOTAL Echéance a un] p[us d.un an et| Echéance a
an au plus (1)] amoinsde 5| plus de 5 ans
ans
Emprunts et dettes fin. auprés des établissementsédlit (1) 13940 759 2 959 10 222
Dépbdts et cautionnements 334 334 - -
Dettes fournisseurs 638 638 - -
Dettes fiscales et sociales 420 420 - -
Autres dettes 2 955 2 955 - -
TOTAUX 18 287 5 106 2 959 10 222

(1) dont découvert bancaire (92 K€) et intérétges26 K€) au 31 décembre 2009.
Analyse du poste dettes fiscales et sociales :

- Charges de personnel : 14 K€,
- TVA apayer: 401 KE
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Les autres dettes sont principalement constitugsedsomme de 2,5 M€ correspondant a des indenpetéses
pour perte de loyers attribuée lors de premieremants qui doit étre remboursée a I'Etat suite @2 deréts
défavorables du Conseil d’Etat dans l'affaire duaggde la rue du Faubourg Poissonniére (1,4 Mépda Cour
d'appel dans l'affaire du squat de la rue Cavaigilal M€). Toutefois le Groupe a porté ces detiras devant

les juridictions européennes.

Note 5.

5.1. Revenus nets des immeubles

Notes annexes : compte de résultat

Le chiffre d’affaires est constitué des loyerses dharges locatives refacturées. Le revenu netroesubles est
le chiffre d’affaires moins les charges locativesbgles.

en milliers d'€ 31/12/2010 31/12/2009

Loyers 328 1884

Charges locatives refacturées 147 231

Charges locatives globales (736) (661

Revenus nets des immeubles (241) 1454

L’évolution du chiffre d’affaires a périmétre coast est de :
En KE 31/12/2010| 31/12/2009 | Variation | Variation en %
Loyers et charges refacturables 494 1514 -1020 - 63,37

L’effet de I'indexation globale des loyers au 3teidbre 2010 est de 0,27% .

Le chiffre d’affaires baisse principalement sdaffét :

- des avoirs émis pour 888 K€ HT au profit de la&EcNRF; ces avoirs portent sur la période dpiillet

2005 au 31 décembre 2010 et régularisent les ind&smui avaient été constatées sur cette mémedeéri

en application de la décision de la Cour d’AppePdeis du 23 février 2011 qui a fixé I'indemnité

d’occupation du locataire de I'h6tel sis rue dubfawrg Saint Honoré, a un montant de 594 K€ annuel a

compter du 1 juillet 2005,

- de l'apport en 2009, a la société Vénus, sociéts-groupe, de I'immeuble sis rue de Suréne (Bérise)
gui a généré au cours de I'exercice une perteyds e 584 KE.
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5.2. Résultat opérationnel

(en milliers d' €uros) 31/12/2010 31/12/2009
Revenus des autres activités 1
Frais de personnel -292 -235
Autres frais généraux -1 168 -733
Autres produits et autres charges -265 -2
Dotations aux amortissements des immeubles derptaude -441 -429
Gain ou Perte de valeur des immeubles de placefmgnise ou dotation) 0 1309
Dotations aux autres amortissements et dépréciation -17 -671
Reprises sur autres amortissements et dépréciations 318 3
Charges nettes d'exploitations -1 865 =757
Résultat opérationnnel avant cession -2 107 699
Résultat de cession d'immeubles de placements 45 -192
Résultat opérationnel -2 062 507

Les charges nettes d’exploitation ressortent a5K86sur I'exercice 2010, contre 757 K€ pour I'exeec2009.
Cette hausse de la charge nette s’expliquent pafeient par :

- L’absence de gain sur les immeubles de placenwite 1.309 K€ en 2009,

- Les « autres frais généraux » enregistrent urte fmigmentation comparativement a I'exercice 28608amment
liée aux frais spécifiques a I'apport fait par ABGC a la société BASSANO DEVELOPPEMENT pour 471 K€

- Le poste «autres produits et autres chargeslut ilacperte sur une créance sur la SIEMP, li€ecclipation par
des squatteurs de 'immeuble rue de Cavaignac/78eKE, cette créance dépréciée a fait I'objet d'teprise de
provision (Cf. ci-dessous)

- La réduction des dotations aux autres amortisetaret provisions de 654 K€ suite a la comptahibsade la
dépréciation de la créance liée a I'indemnité dfegpation a recevoir pour I'immeuble rue de Cawaig Un arrét
de la Cour d’appel du 7 janvier 2010 est venue mginson montant de 662 K€.

Les dotations aux amortissements des immeublekdement s’élévent pour cet exercice a 441 KE.

Le résultat de cession d'immeubles s’éleve a 45d¢if 38 K€ émanent des cessions de la rue de &arBaris et
7 K€ de 'immeuble sis rue Haguette a Saint Denis.

Par conséquent, le résultat opérationnel resse 62 K€ en 2010 contre 507 K€ en 2009.
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5.3. Reésultat net

(en milliers d'euros) 31/12/2010f 31/12/200
Produits de trésorerie et d'équivalents de tréigorer 8 1
Colt de I'endettement financier brut -276 -520
Colt de I'endettement financier net -268 -518
Autres Produits et Charges Financiers -79 -63

Résultat avant impobts -2 409 -1 541
Ecart d'acquisition négatif 886 0
Quote part dans les résultats des titres mis eivalgquce (DUAL HOLDING) -415 0
Imp6t sur les sociétés

Résultat net -1 938 -74

part du groupe -1 938 -74
part des minoritaires 0 0

Le colt de I'endettement net a fortement baissé2@h0 par rapport a I'exercice précédent, traduisant
principalement le désendettement, notamment cotitécliapport fait en 2009 a la société VENUS dudluait

I'emprunt dédié a 'immeuble apporté.

Les autres produits et charges financiéres se demsent principalement en :

- Revenu des titres VENUS pour -71 K€,
- Intéréts sur découvert bancaire pour -10 K€,

L'écart d’acquisition négatif constaté immédiatetrnem profit traduit I'acquisition des titres DUALBLDING SA

a des conditions avantageuses.

En définitive, le résultat net est une perte de88.8€ pour I'exercice 2010 contre une perte de ®pgéur

I'exercice 2009.

5.4. Résultat global

Ce résultat tient compte des gains et pertes direanit comptabilisés en capitaux propres

en K€ 31/12/2011 31/12/200!
Résultat net (1938) (74
Variation de juste valeur des actifs disponiblés @ente (1) 12 (124
Ecart de conversion sur les états financiers DUALLBING (2) 1168
Total des gains et des pertes comptabilisés etacxpgpropre 1181 (124
Résultat Global (758) (197

(1) concerne les titres VENUS

(2) L'écart de conversion résulte de la différence alixtde change de I'Euro contre le Franc suisse damtdate
d’acquisition des titres Dual Holding et la datectiture appliquée a la quote-part de situatiotermtquise.
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5.5. Vérification de la charge d'imp6t

en milliers d'Euros 31/12/2010 31/12/2009
Résultat net consolidé -1 938 -74
Impdts sur les sociétés
Résultat avant impéts -1 938 -74
Taux d'imposition 33.33% 33.33%
Produit d'impdt théorique 646 25
Résultats non imposés ( régime SIIC) -826 -107
Sociétés étrangeres 149
Autre décalage permanent -98 -21
Activation ou imputation de déficits antérieurs 129 031
Produit d'impdts dans le résultat 0 0
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Note 6. Informations sectorielles

Le Groupe réalise l'intégralité de son chiffre déafes dans le secteur de I'immobilier et danstlgian de I'lle de

France.
Au 31 décembre 2010, le patrimoine immobilier do@re représente une surface totale de 8.399 mieéga la

maniére suivante :

Nature du patrimoine Situation géographique

31/12/2010 31/12/2009 31/12/2010  31/12/2009
Bureaux 0 m2 0 m? Paris 67 % 67 %
Résidences Hobtelieres 4 088 m2 4088 mg | Région Parisienne 33% 33%
Habitations 3285 m? 3 351 m? Total 100% 100%
Surfaces commercialep 1026 m? 1026 m?
Total 8 399 m? 8 465 m?

Au cours de la période, un lot d’habitation de &6situé rue de la Haguette a Saint Denis (93) aédé. De plus,
dix parkings rue du Bac a Suresnes (92) ont étéscéld n’étaient pas recensés en tant que m2earadrimoine.

Au cours de la période aucune acquisition n’estrinue.

ACTIFS KE
Patrimoine immobilier (par secteur géographique)
Paris 24 481
Région Parisienne 6 239
30 720
Autres actifs non affectables 19 359
( dont titres de participation Dual Holding po@r639 K€ et Venus pour 2 319 K€)
Total des actifs 50 079
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6.1.

Compte de résultat par secteur d’'activité

Au 31 décembre 2010 :

Non

(en K€) Bureaux Commerces Hotels Habitations affectable TOTAL
Loyers - 73 (278) 532 - 327
Charges locatives refacturées - 8 78 80 - 167
Charges locatives globales (20) (24) (176) (516) - (736)
Revenus nets des immeubl (20) 57 (376) 96 - (241)
Dotation aux amortissements des immeubles de placement (65) 61) (2 (115) - (441)
Dépréciation des immeubles de placement - - - - - -
Dotations aux provisions et pertes sur creances clients - - 4) - 4)
Reprise de provisions sur créances clients - - - -
Résultat de cessions d'immeubles de placement - - 45 - 45
Resultat sectorie (20) (8) (637) 22 - (641)
Revenus des autres activités - - - - - -
Frais de personnel (1) - (36) (142) (114) (292)
Autres frais généraux (143) (569) (457) (1169)
Autres produits et charges - (48) - (219) 2 (265)
Dotations aux autres amortissements et provisions 2) (6) (5) - (13)
Reprise des autres amortissements et provisions - - 318 318
Co(t de I'endettement net (2) - (33) (130) (105) - (268)
Autres produits et charges financiers - (10) (38) (31) - (79)
Résultat avant impo (20) (280) (1522) (591) 2 (2 409)
Ecart d'acquisition - - - 886 - 886
Quote-part résultats titres mis en équivalence - - (415) - (415)
Impots sur les sociétés - - - - - -
Résultat nel (20) (280) (1522) (120) 2 (1938)
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Informations bilantielles par secteur d'activité au31 décembre 2010

(en K€) Bureaux Commerces Hoétels Habitations | Non affectablq ~ TOTAL
Actif
Immeubles de placements 3821 15 222 11 677 30720
Immobilisations en cours 0
Immeubles destinés a la vente - - - 0
Titres mis en équivalence - - 9639 9639
Passif
Passifs financier courants 89 355 261 69 774
Passif financiers non courants - 1178 4693 6 635 12 506
Acquisitions d'actifs par secteur d'activité au 31décembre 2010
(en K€) Bureaux Commercep Hotel Habitation TOTAL
Immeubles de placement 0 0 0 0
Immobilisations en cours 0 0 0 0 0

Aucune acquisition n’a eu lieu au cours de I'exagci
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Au 31 décembre 2009 :

(en Ke) Bureaux | Commerced Hotels | Habitationg Non affectable] TOTAL
Revenus locatifs 485 148 676 575 - 1884
Charges locatives refacturées 39 16 89 86 - 231
Charges locatives globales (64) (26) (142) (429) - (661)
Revenus nets des immeubles 460 138 623 232 - 1454
Revenus des autres activités - - - - 1 1
Frais de personnel (23) (27) (89) (96) - (235)
Autres frais généraux (71) (83) (279) (300) - (733)
Autres produits et charges - - - @) - 2
Dotations aux amortissements des immeubles demptade - - (300) (129) - (429)
Variation de valeur des immeubles de placement - 231 920 158 - 1309
Dotations aux autres amortissements et provisions . . - (665) (6) (671)
Reprise aux autres amortissements et provisions 1 . 3 - 3
Résultat de cessions d'immeubles de placement (391) (72) - 273 - (190)
Résultat opérationnel sectoriel (25) 187 875 (526) 5)( 507

Informations bilantielles par secteur d'activité au31 décembre 2009

(en K€) Bureaux Commerces Hotels Habitations] Non affectable TOTAL
Actif

Immeubles de placements 3651 14 549 11 496 29 696
Immobilisations en cours 0
Immeubles destinés a la vente 38 38

Passif
Passif financiers non courants 1263 5033 6885 13181
Passifs financier courants 82 328 231 118 759




6.2.

Acquisitions d'actifs par secteur d'activité au 31décembre 2009

(en K€) Bureaux Commercep Hotel Habitation TOTAL

Immeubles de placement 349 349

Immobilisations en cours 0

Compte de résultat par zone géographigue
Compte de résultat par zones géographiques au 31aiénbre 2010

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

Loyers (104) 431 - 327
Charges locatives refacturées 103 63 - - 166
Charges locatives globales (508) (228) - (736)
Revenus nets des immeubl (508) 266 - (242)
Dotation aux amortissements des immeubles de platen (379) (62) (441)
Dépréciation des immeubles de placer - - - -
Dotations aux provisions et pertes sur creanceste (4) - 4)
Reprise de provisions sur créances cl - - -
Résultat de cessions d'immeubles de place - 45 - 45
Résultat sectorie (887) 245 - (642)
Revenus des autres activités - - - -
Frais de personnel (1) (197) (96) (293)
Autres frais généraux (786) (382) (1168)
Autres produits et charges (251) (15) 2 (264)
Dotations aux autres amortissements et provisions ) (9 (4) - - (13)
Reprise des autres amortissements et provisions 314 - 318
Codt de I'endettement net (2) (180) (88) (268)
Autres produits et charges financiers (53) (26) - - (79)
Résultat avant impdt (2 363) (48) - - 2 (2 409)
Ecart d'acquisition - - 886 - 886
Quote-part résultats titres mis en équivalence - 15)4 (415)
Impots sur les sociétés - - - -
Résultat net (2 363) (48) - 471 2 (1938)
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Informations bilantielles par zones géographiqueswa31 décembre 2010

Région
(en K€) Paris Parisienne Etranger | Non affectable| TOTAL
. BILAN
Hors Paris
Actif
Immeubles de placements 24 481 6239 - - 30720
Immobilisations en cours - - - - -
Immeubles destinés a la vente - -
Titres mis en équivalence - - 9639 - 9639
Passif
Passifs financier courants 7299 5207 - - 12 506
Passif financiers non courants 472 233 69 774
Acquisitions d'actifs par zone géographique au&dechbre 2010
Région
(en K€) Paris Parisienne TOTAL
hors Pari
Immeubles de placement 0 0 0
Immobilisations en cours 0 0 0

Aucune acquisition n’a eu lieu au cours de I'exagci
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Compte de résultat par zones géographiques au 31ad#nbre 2009

Région
(en K€) Paris Parisienne Province | Non affectable TOTAL
hors Paris
Revenus locatifs 1447 437 - 1884
Charges locatives refacturées 164 66 - 230
Charges locatives globales (403) (258) - (661)
Revenus nets des immeubl 1208 245 - 1454
Revenus des autres activités - 1 1
Frais de personnel (152) (83) (235)
Autres frais généraux (473) (260) (733)
Autres produits et charges (4) 2 2)
Dotation aux amortissements des immeubles (370 (59 - (429)
Perte de valeur des immeubles de placement 130p - 1309
Dotations aux autres amortissements et provisions 65)(6 (6) (671)
Reprise des autres amortissements et provisions 3 3
Résultat de cessions d'immeubles de placement (464 277 - (190)
Résultat opérationnel sectorie 1051 (540) (5) 508
Informations bilantielles par zones géographiqueswa31 décembre 2009
Région
(en K€) Paris Parisienne | Province | Non affectable TOTAL
. BILAN
Hors Paris
Actif
Immeubles de placements 23398 6 298 29 696
Immobilisations en cours
Immeubles destinés a la vente 16 22
Passif
Passif financiers non courants 7744 5437 13181
Passifs financier courants 432 209 118 759
Acquisitions d'actifs par zone géographique au&iechbre 2009
Région
(en K€) Paris Parisienne TOTAL
hors Pari
Immeubles de placement 349 349
Immobilisations en cours 0




Note 7. Engagements

hors bilan

Les engagements, internes ou externes au Grougildessuivants :

7.1. Engagements hors bilan liés au périmetre du groupeonsolidé
7.1.1. Engagements donnés
31/12/2010 |31/12/2009
Engagements hors bilan donnés liés au Principales caractéristiques montant en |montant en
périmetre du groupe (nature, date, contrepartie) KE KE
Engagements de prise de participations Néant Néant Néant
Engagements sur les entités ad hoc non
consolidées mais susceptibles d'avoir des
effets significatifs sur les états financiers Néant Néant Néant
Autres Néant Néant Néant
7.1.2. Engagements recus
31/12/2010 |31/12/2009
Engagements hors bilan regus liés |Principales caractéristiques montant en |montant en
au périmetre du groupe (nature, date, contrepartie) K€ K€
Engagements recus dans des
opérations spécifiques Néant Néant Néant
7.2. Engagements hors bilan liés aux opérations de finaament

7.2.1.

Engagements donnés

Les engagements ne sont exercables qu'a hautespdeses restant réellement a rembourser au jolexdgcice
de la garantie, majorée des frais, droits et acoessdans la limite de 20% de ce montant. L'impéed de ces
engagements pour le Groupe a la date de cl6tureategtes de I'exercice figure ci-dessous.

Engagements hors bilan au 31/12/2010

en milliers d' €uros 31/12/2010 31/12/2009
Cautions données par ADC SIIC au profit des 0
établissements financit
Inscriptions hypothécaires sur les immeubles asheté
Montant de 'emprunt restant du major‘un coefficient1,2 12,022 12802
Nantissements des loyers commerciaux 7 794 8 248
Durée des engagements
total au
en milliers d' €uros 31/12/1( amoinsdlan| delasans +de 5 ans
Cautions données 0 0 0 0
Hypothéques 12 022 824 8 597 2601
Nantissements des loyers commerciaux 7798 462 6 017 1319
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Les durées des engagements sont liées a cellesngesnts.

Nantissements Garanties et S(retés :

Nombre
Société dont les Nom de . d’actions ou veage
) o : P Date de départ Date Condition de du
actions ou parts | I'actionnaire ou | Bénéficiaire its . de parts -
) , iy ) d’échéance levée . capital
sont nanties de l'associé sociales -
) nanti
nanties
JULES GUESDE ADC SlIC CFF 12/06/1993 12/03/2018 Beursement] 1.000 100 %

(1) la société concernée n'est rentrée dans lgpgréllLIANCE DEVELOPPEMENT CAPITAL SIIC qu'a
compter de février 2005.

Autres engagements

Dans le cadre du refinancement de I'immeuble db&arg Saint Honoré auprés du CFF, le franchissemient
seuil de détention a la baisse de 33,33% directemeimdirectement par Monsieur Alain DUMENIL coibgérait

un cas d’exigibilité anticipée du prét.

Suite a I'apport en 2009 de I'immeuble sis rue deé8e a la société VENUS et au transfert a cetteiée du
crédit attaché a I'immeuble, la société ADC SlI€st’engagée auprés du Crédit Foncier a ne pasleédmarts de
la société VENUS obtenues en contrepartie de I'epamt que le crédit (finissant en juin 2022) mgaspas
intégralement remboursé (engagement formalisé &h)20

Par ailleurs un engagement de non cession desqmittssociété AZURELLE a été pris par les soci&Bs et
MAYFAIR au profit du CFF, le montant restant dll@éenprunt, objet de cet engagement est de 1.452 KE.

D’autre part, le groupe n'a pas accordé a desdiesdignes de crédit non encore utilisées (lettesrages, ...) et

AL s s

n'a pas d’engagements de rachat de valeurs prétédsposées en garanties.

7.2.2. Engagements recus

Le groupe n'a pas recu d’engagements liés a dastopss de financement.
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7.3. Engagements hors bilan liés aux activités opératiolles du groupe

7.3.1. Engagements donnés

Les inscriptions du privilege du Trésor prisessatontre des sociétés du groupe ADC SIIC en gardes
impositions contestées s’élévent a 11.226 K€ adégembre 2010 (cf. note 9.2.1).

Sur le méme litige le Trésor a pris a I'encontréadsociété ADC SIIC une inscription hypothécaise ISmmeuble
situé rue du Faubourg Saint Honoré a hauteur @58XKE€. La date extréme d'effet de cette hypothézpide 18
février 2020.

En vertu d’'une ordonnance rendue le 6 mars 2008ieant exploits d'huissier en date du 12 mar920RF a
cru devoir faire pratiquer, au préjudice de la 6@ciAD CAPITAL, sept saisies conservatoires dermés, quatre
saisies conservatoires de droits d’associés etldeins mobilieres, et ce pour garantie du paiemieme prétendue
créance de 12.757.000 €.

La décision de la Cour d’Appel de Paris du 13 jan@011 signifié le 25 janvier 2011 a débouté ADIC Sle
I'ensemble de ses demandes, valide a concurrenaesdenme de 10.114.000 euros les onze saisiesrmaigires
pratiquées par NRF a I'encontre d'ADC SIIC.

Suite a l'arrét de la Cour d’Appel du 23 févrierl20gui a fixé lI'indemnité d'éviction due a NRF a.423 K€, la
société a exercé son droit de repentir qui rend shjet les onze saisies conservatoires.

7.3.2. Engagements recus

Le groupe n'a pas regu d’engagements liés a dadtéstopérationnelles.

Note 8. Exposition aux risques

La société a procédé a une revue des risques guigient avoir un effet défavorable significatifr son activité,
sa situation financiére ou ses résultats et coreside@’il n'y a pas d'autres risques significatiferimis ceux
présentés.

8.1. Risque de taux

Le Groupe ADC SIIC ayant recours a I'emprunt a teaxable, un risque de taux d’intérét pourraitgresur la
dette du Groupe dans 'hypothése d’'une hausseadgs t

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

Cette sensibilité correspond a I'incidence sudmpte de résultat ou les capitaux propres d’uniat@n de taux
d'intérét de + et — 0,6 % par rapport aux taurtéiéts en vigueur au cours de I'exercice.

Le tableau ci-aprés présente l'incidence d’'uneatiam a la hausse ou a la baisse, de taux d'intéré6% sur le
résultat et les capitaux propres au 31 décembre @04u 31 décembre 2009 :
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31/12/2010 31/12/2009
Impact Impact
en K€ Irppact Capitaux Ir:npact Capitaux
résultat résultat
propres propres
Taux d'intérét +/- 0,6 % +/- 48 - +/- 48 -

8.2. Risque de liquidité

La stratégie d’ADC SIIC dépend de sa capacité ailimeb des ressources financiéres, soit sous lendor
d’emprunts, soit sous la forme de capitaux propfs,de financer ses investissements. Il est plesseén cas par
exemple d'événements affectant le marché de l'inilieobou de crise internationale affectant les rhasc
financiers, que la société ne dispose pas a un miodeel|'accés souhaité aux ressources financiéoas elle
aurait besoin pour financer I'acquisition de nouveanmeubles et ait ainsi des difficultés a mobilites fonds
nécessaires ou/et a les obtenir a des conditiddiegsantes.

La politique du Groupe consiste a diversifier sestreparties pour éviter les risques liés a uneeatnation
excessive et a sélectionner ses contreparties d&raggualitative. En outre, le Groupe contréle risgues de
crédits associés aux instruments financiers daggiéds il investit en limitant les investissemesrigonction de la
notation de ses contreparties. Les liquidités dou@e sont principalement investies en OPCVM moredai_e
Groupe place ses excédents sur des instrumentgima monétaires court terme négociés avec ddsepanties
dont les notations financiéres sont au minimum A8tandard & Poors) et AA2 (Moody’s). Les instrumgent
dérivés hors bilan sont négociés avec des contiepsancaires de premier plan.

Créances échues mais non dépréciées :

31/12/2010
. Actifs ni
Actifs échus a la date de cldture Actifs 1 eoréciés ni
Valeur brut et KE dépréciés péchu< Total
0-6 mois | 6-12 moi¢ | + 12 moi Total Total Total
Créances clients 474 460 1 384 2 314 -7 93 2 404
Autres créances 431 431 1 305 1736
TOTAUX 474 460 1815 2 749 -7 1398 4 140

Les baux font I'objet de dépbts de garantie fixédrais mois de loyers hors charges, limitant lequis
d’irrécouvrabilité des créances de loyers.

31/12/2009
. Actifs ni
Actifs échus a la date de cléture PG dépréciés ni
Valeur brut et K€ dépréciés schus Total
0-6 mois | 6-12 moi¢ | + 12 moi Total Total Total
Créances clients 462 479 1379 2 32( -177 52 2200
Autres créances 250 0 185 435 0 4 847 5282
TOTAUX 712 479 1564 2 755 -172 4 899 7 482
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Les baux font I'objet de dépbts de garantie fixé¢rals mois de loyers hors charges, limitant leques
d'irrécouvrabilité des créances de loyers. Lesesutréances échues représentent principalemerédace sur la
cession d'immeuble de la rue Godefroy CavaignaarisRL™ (4.165 KE).

Le tableau suivant fait apparaitre les échéanasptunts, afin de compléter I'information concefrlas risques
pesant sur les liquidités du Groupe.

Valeur au Parts
Nature du taux 31/12/2010 <1an >lanet<5ans| a+5ans
(en K€)
(en K€) (en K€) (en K€)
Taux variables

Euribor 3 M 7748 450 5981 1318
Taux fixe 5437 229 1155 4052
13185 679 7136 5370

Certains emprunts sont assortis de covenant pravoye exigibilité anticipée dans certains casr{afe 7.2).

8.3. Risque de contrepartie

Le risque de contrepartie concerne les placemdfast@es par le Groupe et les contreparties du @alans les
transactions commerciales et le cas échéant, driiggsalérivés. Le risque de contrepartie sur leé$safinanciers

de transaction est limité par le type de suppdlisét essentiellement des OPCVM monétaires géaésdps
établissements notoirement reconnus.

Concernant les transactions sur les produits dgrieélles-ci ne sont engagées qu'avec des étahksdae
financiers d’envergure.

La capacité d’ADC SIIC a recouvrer les loyers dépda la solvabilité de ses locataires. La qualéésignature
des locataires est prise en considération par ADIC @vant la signature de tous ses baux. Le résulta
d’exploitation d’ADC SIIC pourrait toutefois étrdfecté de défauts de paiements ponctuels ou pemtsade la
part de locataires.

Concernant les autres débiteurs tels que les estaiu les gestionnaires d'immeubles, ces professsamt
couvertes par des assurances.

D’autre part, I'importance relative des clientspeaportion du chiffre d'affaires est la suivante :

% cumulé
Part du ler client 63,20%
Part des cing premiers
clients 73,74%
Part des dix premiers clients 79,63%

Le locataire qui représente 63,20% exerce uneitctidteliere a Paris. Le loyer quittancé en 28&®ve a 717
K€ suite au jugement rendu par le tribunal (cfer@R). Il a presqu’entierement réglé sa dette®amirhestre 2011
(700 KE).

De méme, la deuxiéme créance la plus important&€j& également été réglée en 2011.

49



8.4. Risque fiscal lié au statut de SIIC

ADC a opté, a effet du®ljanvier 2004, pour le régime fiscal des SIIC. Atitee, elle est exonérée d'IS sur la
fraction de son bénéfice fiscal provenant (i) déotation d'immeubles et de la sous-location d'imiohes pris en
crédit-bail ou dont la jouissance a été conféréiéréxtemporaire par I'Etat, une collectivité t@riale ou un de
leurs établissements publics, (ii) des plus-vahéadisées lors de la cession d'immeubles, de daffiésents a un
contrat de crédit-bail immobilier, de participatiodans des sociétés de personnes ou de participatans des
filiales ayant opté pour le régime spécial, (ii@sddividendes recus des filiales soumises au régpéeial, et des
dividendes percus d'une autre SIIC lorsque la sbbtiénéficiaire de la distribution détient au mdir% du capital
et des droits de vote de la société distributreedant deux ans au moins.

Cette exonération d'IS est cependant subordonnéespect de certaines obligations et notammenistiébaition
des revenus locatifs nets, des plus values et dededdes, pour des montants donnés et dans dess dél
déterminés. Ainsi, les revenus locatifs nets ddiedre distribués aux actionnaires a hauteur d’ainsn85% avant
la fin de I'exercice qui suit celui de leur rédiisa et les plus values a hauteur d’au moins 50%nala fin du
deuxiéme exercice qui suit celui de leur réalisatiQuant aux dividendes recus des filiales soumasessgime
spécial, ils doivent étre redistribués en totalitécours de I'exercice suivant celui de leur pdiaep

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

Le bénéfice du régime des SIIC est également soaiigutres conditions et notamment celui relatid détention
du capital. Comme toutes les SIIC, ADC ne doit @asr son capital social détenu directement our@aiément a
60% ou plus par un méme actionnaire ou plusieuisramires agissant de concert (a l'exception deat®ns
dans lesquelles la participation & 60% ou plusiésinue par une ou plusieurs SIIC). Pour les sexciddja placées
sous le régime des SIIC avant féjanvier 2007, cette condition devait, en princigege respectée au' Janvier
2009. Toutefois, le | de l'article 24 de la loi fleances pour 2009 avait reporté I'entrée en vigudsi cette
condition au { janvier 2010.

Ce plafond de détention peut toutefois étre dépasdére exceptionnel, du fait de la réalisatiom ckrtaines
opérations (OPA ou OPE visées a l'article L 433+Ldde monétaire et financier, fusions, scissiansanfusions

de patrimoine visées a l'article 210-0 A du Codendsél des Impdts et opérations de conversion ou de
remboursement d'obligations en actions) sous réspre le taux de détention soir ramené en des®0668% avant
I'expiration du délai de dépét de la déclaratiomédmiltats de I'exercice concerné.

La loi vise deux situations, celle du dépassemeampbraire du seuil de 60% non justifié par 'un deénements
mentionnés ci-avant, et celle dans laquelle il pés été remédié a cette situation a la clétureederkice de
dépassement.

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

Au titre de cet exercice de suspension, la SlIGnegbsée a I'lS dans les conditions de droit comraans réserve
des plus-values de cession d'immeubles qui sorgésaeduction des amortissements antérieurementtsiétbs
résultats exonérés, taxées au taux réduit de 19 %.

Le retour au régime d'exonération au titre de tege suivant entraine en principe les conséqueheds cessation
d'entreprise, mais des atténuations sont toutpfégues en ce qui concerne l'imposition des plhisegalatentes.
Ainsi, les plus-values latentes sur les immeuldesits afférents a un contrat de crédit-bail etpde sociétés de
personnes ayant un objet identique a celui des B&8Gont soumises a I'lS au taux réduit de 19 %sguda
fraction acquise depuis le premier jour de I'exacu cours duquel le plafond a été dépassé @lussralues
latentes relatives aux immobilisations autres mt fas I'objet d'une imposition immédiate si auconualification
n'est apportée aux écritures comptables.
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Enfin, le montant de I'impdt di est également néaje I'imposition au taux réduit de 19 % sur laspalues
latentes sur les immeubles, droits afférents acmtrat de crédit-bail immobilier et participatioms,quises durant
la période de suspension, qui aurait été exigildbe société n'était pas sortie du régime.

Dans le second cas, la non-régularisation du dépas# du seuil de 60% entraine, au surplus, léestéfinitive
du régime.

Or, en cas de sortie, notamment pour ce motif e¢tsévénement intervient dans les dix ans suik@ption pour
le régime des SIIC, la SIIC est alors tenue d'ateyuiin complément d'IS sur les plus-values quiébé@timposées
lors de I'entrée dans le régime au taux réduittgmbrle taux d'imposition globale des plus-valuasgeiestion au
taux de droit commun prévu a l'article 219 | duW€&énéral des Impbts.

Par ailleurs, la SIIC et ses filiales doivent régrer dans leurs résultats fiscaux de I'exercicsodie la fraction du
bénéfice distribuable existant & la date de cléteecet exercice et provenant de sommes antérieatem
exonérées. Le montant d'IS dd est également mdjoné imposition au taux de 25 % des plus-valugsites sur
les immeubles, droits afférents a un contrat ddiek&il immobilier et participations, acquises gant le régime,
diminuées d'un dixieme par année civile écouléaiiddf@ntrée dans le régime.

Au 31 décembre 2010, aucun actionnaire n'atteimsdas conditions précitées, le seuil de 60% dendén
directe ou indirecte dans le capital d’ADC.

En ce qui concerne les dividendes distribués pa€ AR loi prévoit enfin I'application d'un préléevemt de 20%
sur ceux des dividendes prélevés sur des béndfierserés et distribués a un actionnaire autre gupgrsonne
physique, détenant, directement ou indirectementmament de la mise en paiement, au moins 10 %lmés a
dividendes de la SIIC distributrice, lorsque cedd#indes ne sont pas soumis a I'impét sur les &=xi@u a un
impdt équivalent) chez cet actionnaire, sauf loesgelui-ci est une société tenue a une obligateredistribution
de l'intégralité des dividendes ainsi percus.

8.5. Risque d’assurance

ADC SIIC bénéficie d'une couverture d’assurancetidés a garantir ses actifs immobiliers qui perradétiune
reconstruction a neuf des immeubles de placemefrdupe. La société dépendant du marché de I'azseyrées
primes versées pourraient subir une augmentatiorcaen de sinistre majeur supporté par les compagnies
d’assurance.

8.6. Risque de change

L’activité du Groupe s’exerce essentiellement emezBuro. Suite a I'acquisition au cours de I'exeec2010 des
titres de la société NPA.H SARL et GEPAR HOLDINGGeoupe détient une participation minoritaire dans

société fonciére suisse. Le risque de change est li® a I'évolution de la valeur des actions cetéa franc
suisse.

8.7. Risque sur actions propres

Au 31 décembre 2010, le Groupe ADC SIIC ne déteiatine des actions de la société ADC SIIC.

8.8. Risque de marché

Les risques liés a la gestion du portefeuille d'ieninles de placement sont liés aux éléments suivants

a) Le taux d'indexation des loyers
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b) Le taux d’occupation des immeubles

c¢) L'évolution du marché immobilier

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

a) Le taux d’'indexation des loyers
Pour les bureaux et les commerces
Le principal taux d’indexation retenu par le grouggns les baux signés est l'indice INSEE du codtlade
construction. La révision des baux est réaliséacipalement, tous les ans. Seuls certains bauxlfarjet d'une
révision triennal.

Pour les logements
Le principal taux d’indexation retenu par le groug@ns les baux signés est l'indice INSEE du coltiade
construction. La révision des baux fait, principadémt, I'objet d'une révision annuelle.

Par conséquent, les revenus futurs des immeubtentseorrélés a I'évolution de ces indicateurs. t€fmis, des
renégociations des loyers avec le locataire peumevenir en cours de bail.

b) Le taux d’occupation des immeubles
Le taux d’occupation financier est de 76 % au 3dedére 2010. Le taux d’occupation physique a la enéate
est de 88 %.

Le taux d’occupation financier est défini commenéta montant des loyers actuels divisé par le amtrdes loyers
qui seraient percus si I'immeuble était intégraletieué. Les immeubles en cours de réhabilitatioem cours de
vente ne sont pas retenus dans le calcul.

c) L’évolution du marché immobilier
L’évolution du marché est décrite dans la note/&tlf net réévalué

d) L'impact de I'évolution des indices de référence

Evolution de I'indice du co(t de la construction

Le tableau ci-aprés présente l'incidence d'uneatimi & la hausse ou a la baisse de I'indice du dedla

construction de 30 points de base. Cet indice@sidéré comme représentatif. )

Le dernier indice du co(t de la construction coara date d’arrétée des comptes est celui“dtt@mestre 2010.
L'indice s’éléve & 1 520. L'indice a été calcul@dxtir des loyers hors avoirs a établir suite agdimentionné en
note 9.2.

31/12/2010 31/12/2009
Impact Impact
en K€ Irppact Capitaux Ir,npact Capitaux
résultat résultat
propres propres
Co0t de la construction +/- 30 points +/- 13 - +/- 26 -

Evolution de l'indice de référence des loyers

Le tableau ci-aprés présente l'incidence d'uneatimi & la hausse ou a la baisse de l'indice du dedla
construction de 2 points de base. Cet indice ewidéré comme représentatif. ‘

Le dernier indice de référence des loyers conra @date d’arrétée des comptes est celui dtitdmestre 2010.
L’indice s'éléve a 119,17.
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31/12/2010 31/12/2009
Impact Impact
en K€ Irppact Capitaux Ir,‘npact Capitaux
résultat résultat
propres propres
Indice de référence des loyers +/- 2 points +/-9 - - 10/ -

e) La maturité des baux

La maturité des baux sur la base des baux en eoudd décembre 2010 (montant des loyers dont kes \aant
étre renouvelés selon une certaine périodicitépreésientée dans le tableau ci-dessous.

Echéance a
Echéance a ur] plus d'un an et| Echéance a

an au plus amoins de 5| plus de 5 ans
ans

En K€ Total

maturité 1216 849 275 92

Dans ce tableau, établi au 31 décembre 2010, llelbédcataire NRF est considéré comme arrivaptia¢ en
2011 puisqu’un congé avait été donné.

Suite a la fixation par la Cour d’Appel de Pariar indemnité d’'éviction a verser au locataire gugép élevée
par le groupe, celui-ci a exercé son droit de répdsn nouveau bail 3/6/9 a donc débuté le 28ién\2011 (cf.
note 9.2.2).

Note 9. Autres Informations

9.1. Actif Net Réévalué

Depuis fin 2008, en raison de la crise économiddimanciére qui a touché I'économie mondiale a ptemdu 2
semestre 2008, le groupe porte une attention phétie a I'estimation de la valeur des immeubledleeci ayant,
de par l'activité méme du groupe, un impact sigaiif sur les comptes.

Bien que ce ne soit pas une crise purement imnéobilcomme on a pu le connaitre dans les années 990
contexte économique était défavorable en 2008 @9 20 la conséquence logique de cette situatioa &t de
méme été un ralentissement du marché de I'immaebilie

Cependant, I'économie francaise, apres avoir baiesg5% en 2009, soit la pire performance d’agtésre, vient
de connaitre en 2010 un rebond en renouant mémeauaedégere croissance (1,6%).

Le portefeuille du groupe a fait I'objet d’expeessvalorisées a la date du 31 décembre 2010 eté@alpar deux
cabinets d'experts immobiliers indépendants : Ibiret COLOMER-BRIENS et Associés, spécialiste de la
propriété commerciale (pour I'hétel sis Rue du Fawly St Honoré) et la société CB RICHARD ELLIS
VALUATION (pour les autres biens). Ces expertisat &é réalisées, comme pour les exercices prétgdeton
des critéres définis dans la Charte de I'ExperéiseEvaluation Immobiliere et appliqués par I'enskEmtbes
sociétés foncieres cotées et ont fait I'objet d’tmaie particuliere compte tenu du contexte écogoei

Au 31 décembre 2010, la valeur des immeubles retpour le calcul de I'Actif Net Réévalué s'étaldlits5.130
K€, hors droits.
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Le patrimoine du Groupe est composé a cette datendes d’'un hétel 4 étoiles de 5.114 m2 (4.088 rhdtdl et
1.026 m2 de commerces associés situé a Paris & mBe)85 m2 d'immeubles résidentiels soit une serfatale
de 8.399 m2 dont 67% situés dans Paris et 33%ssautevallois-Perret. Le patrimoine résidentiel estié
puisqu’il comprend un appartement de prestige ajogin studio, une chambre de bonne et un parkants da
cour de I'immeuble sis rue de Tilsitt (Paris 8éma),appartement en nue-propriété dans un immeulipaiht sur
le Champ de Mars et un immeuble sis a Levalloisfajtil’objet d’'une convention de type PLI. Il edés lors a
noter que les méthodes d’évaluation retenues érdiiérentes pour tenir compte des spécificitéstimue bien.

La méthode de détermination de I'Actif Net Réévatoésiste a ajouter aux fonds propres comptablesotidés
les plus-values latentes sur le patrimoine résuttaria différence entre la juste valeur du patimat les valeurs
nettes dans les comptes consolidés. L'Actif Netake&, hors droits, se détermine donc ainsi :

Au 31/12/2010

Situation nette consolidée au 31/12/10 31K84
VNC des immeubles -30.720 K€
Valeur d’expertise des immeubles 55.130 K€
VNC des immeubles de la société mise en équivaliss) -32.743 K€
Valeur d’expertise des immeubles de la société mriséquivalence (20%) 33.240 K€
56.091 K€
Nombre d’actions 99.093.460
ANR par action 0,5660 €

ANR aprés exercice des 66.719.733 BSA décembre 2014
en circulation au 31/12/10 0,4348 €
(1 BSA + 0,24 € donnant droit & 1 action)

A ce stade, les capitaux propres auront augmeni® @43 K€ et seront donc de 72.104 K€

A titre de comparatif, I'Actif Net Réévalué au 3éogmbre 2009 était le suivant :

Au 31/12/2009

Situation nette consolidée au 31/12/09 24K88
VNC des immeubles -31.201 K€
Valeur d'expertise des immeubles 46.646 K€
39.633 K€
Nombre d’actions 66.787.410
ANR par action 0,5934 €

ANR apreés exercice des 66.766.749 BSA juin 2010
en circulation au 31/12/09 0.4167 €
(1 BSA + 0,24 € donnant droit & 1 action)

ANR aprés exercice des 66.766.749 BSA juin 2014

des 66.766.119 BSA décembre 2010

en circulation au 31/12/09 0,3578 €
(1 BSA + 0,24 € donnant droit & 1 action)

A ce stade, les capitaux propres auront augmen®2.@d8 K€ et seront de 71.681 K€
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9.2. Litiges

9.2.1 Litiges fiscaux

Suite a un contréle fiscal portant sur les execR@02 a 2004, I'Administration a remis en causedistributions
de dividendes, ainsi que la déductibilité d’'unerghaliée a I'annulation avant terme de bons de @qion
d’'action (BSA) autodétenus par la société ADC eidaessé des propositions de rectifications poumontant
d’'impdt en principal de 6,2 M€ (hors intéréts efjonations d’un montant total de 4,8 M€) et des aldsmise en
recouvrement a titre conservatoire. Les rappeatspdisition correspondant ont été mis en recouvremgeburs de
I'exercice 2010 et ont entrainé des prises de asaftf. note 7).

Ces propositions de rectification ont notammentisegn cause le principe de non-taxation des diddsrdans le
cadre du régime mére-fille, et donc le droit degf&iénéficier les dividendes pergus du régime deigt®s meéres.

Cette position se traduit par une double impositlea mémes bénéfices d’'une société. Cette situagipalle tout
d'abord critique, dans I'espace de I'Union Euroméeret sera ainsi soumise, si I'Administration discdevait
maintenir ses positions, a la censure de la Codusgtice des Communautés Européennes.

Mais la position de I'Administration fiscale, apgiegalement susceptible d'étre fortement combattumpte tenu
de la jurisprudence fiscale francaise la plus réxeet notamment des arréts rendus par le Coriggdtdlans les
affaires JANFIN (arrét du 27 septembre 2006 quix& fde facon restrictive les conditions dans lelgse
I'’Administration fiscale peut remettre en cause,lsfondement de I'abus de droit, certaines odraffinanciéres
faisant intervenir des distributions de dividendetsles affaires GOLDFARB et AXA (arréts du 7 sepiee 2009
qui ont débouté I'Administration fiscale de segqmiions a remettre en cause sur le fondemenables|'de droit
des opérations financieres faisant intervenir dssilbutions de dividendes dans des conditions préghes de
celles remises en cause par I'Administration desislbssiers du groupe).

Sur le fondement de l'analyse ainsi confirmée patdnseil d'Etat, la société — assisté du cabi$® Bureau
Francis Lefebvre — conteste a tous les stades pi®dzdure les impositions complémentaires quentiidstration
entend ainsi lui faire supporter.

Saisi du désaccord opposant la société a I'admaish fiscale, le Comité de I'Abus de Droit Fis¢auni dans
son ancienne formation collégiale) a émis, danssgéasces des 27 novembre 2008 et 19 mars 200%vies
favorables a I'analyse de I'administration fisc&ant souligné gu'il a pu rendre également, danpreaiére
séance précitée et dans une situation tout adaiparable, un avis favorable a 'abandon des ragpehposition.

Aussi et compte tenu de I'analyse retenue par les€ibd’Etat dans les arréts AXA et GOLDFARB, lagidure

de contestation des rappels d'imposition mis &hkxrge de la société est poursuivie et cette catimstest ou sera
soumise — selon la procédure concernée — a l'appofcdes juridictions administratives, en prengbef duquel

le Tribunal Administratif de Paris, si I'Administian fiscale entendait maintenir sa position, éiadtqué que ce
Tribunal a d'ores et déja rendu, dans des affamagparables, deux décisions défavorable a I'anagndue par
I'’Administration.

L'’Administration fiscale a également adressé a deaniétés du groupe (les sociétés COFINFO et KERIRS)

propositions de rectifications afférentes, d'ung, @ala détermination de la valeur retenue powaleul de la plus-
value latente afférente a I'immeuble appartendatpiiemiére de ces sociétés et, d'autre partyépkatition, par la
seconde, entre son secteur imposable de droit conghson secteur exonéré SIIC, de charges dédgtibh

position de I'Administration fiscale au titre desceectification apparait devoir étre contestée dentpnu des
éléments dont dispose le groupe relativement, emigr lieu, a la valeur de I'immeuble dont la plasie latente
est discutée et, en second lieu, a I'origine dasgels dont I'affectation fait I'objet de discussio@ies propositions
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de rectifications contestées s’élévent a des impdtprincipal d'un montant respectivement de 0,2d#1€,6 M€
(hors intéréts et majorations d’'un montant de 0&.M

Les rappels d'imposition susceptibles de résukeceab propositions sont contestés par le groupeagsisté du

cabinet CMS Bureau Francis Lefebvre, a exercé sole® voies de recours ouvertes a ce jour et regesiré
aucune provision les concernant.

9.2.2 Litiges immobiliers

Les différentes procédures contre I'Etat, exisemnt31 décembre 2010 et relatives aux deux immeutaas le
groupe a été expropri€, se poursuivent au coufiedsemestre 2011.

Etat de la procédure concernant I'expropriatiod@&uwue du Faubourg Poissonniére — PARIS :

L'immeuble appartenait a la société KERRY, filidiétenue a 100 % par ADC SIIC.

Les différents contentieux judiciaires (concerrapropriation en elle-méme ainsi que le montaa{’chdemnité
d’expropriation) et administratifs (concernant leog@dure en annulation de l'arrété de DUP et lacdutare
d’'indemnisation en raison du refus du concoursaderce publique) se poursuivent au ler semestr&.20

Initialement, une procédure d’'indemnisation enaidu refus du concours de la force publique dadit'objet en

2005, d'un jugement qui avait condamné I'Etat ssgemune indemnité de 1.459 K€ pour la période ttlanler
janvier 2000 au 24 janvier 2003. Ce jugement adtditexécuté. Cependant, le Conseil d’Etat saisiepilinistére

de I'Intérieur a, en date du 21 septembre 2007ssoahement annulé le jugement initial, mais égalératiué au
fond en fixant I'indemnité a 162 K€. Conformémenteite décision, le Ministére de I'Intérieur a adoé en 2008
le paiement de 1.377 K€. La Société a par conséagléposé le 15 octobre 2008 devant le Tribunal aidtnatif,

une opposition a ce titre de perception. Par jugerde 3 décembre 2010, le tribunal a rejeté le uecde la
société KERRY. La société a interjeté appel. La@dore est actuellement en cours.

La Société, estimant ne pas avoir bénéficié déelttiité de certains droits garantis par la ComeenEuropéenne
des Droits de 'Homme, a porté I'affaire devantjlegaictions européennes le 9 mai 2008. La Socésbllicité
I'allocation de la somme de 2.409.908 euros. Laduiore est actuellement en cours.

Une demande d’'indemnisation complémentaire pouwrsreiu concours de la force publique a été initeed 2
janvier 2009 pour la période allant du 24 janvie02 au 12 octobre 2005. La société KERRY réclanmiame
de 1.996.289,17 € correspondant au préjudice guelubi du fait de l'inexécution de l'ordonnaneeréféré
rendue le 22 mars 2000. Le 16 décembre 2010, fetRré&onclu a ce que KERRY soit indemnisée d'untart
total de 130.670,98 €uros. La procédure est aetmelht en cours et la cléture d'instruction estdi@@ 5 mai
2011.

Concernant la fixation de I'indemnité d’expropréatj le juge de I'expropriation a rendu le 6 noveenB006, un
jugement fixant le montant de I'indemnité d’expriation selon quatre critéres: selon que les disiposi de la loi
Vivien (La loi n° 70-612 du 10 juillet 1970 diteil®ivien fait apparaitre la spécificité de l'exprigtion des
immeubles et terrains insalubres et inaptes aitdtadn) s’appliquent ou pas et selon que I'immeubst occupé
sans titre ou pas. L'indemnité serait, selon cenugnt, comprise entre 2,4 M€ et 3,6 M€. Le 27 décerd006, la
société KERRY a interjeté appel de ce jugement.

Par une décision du 13 novembre 2008, la cour @élapponfirmé le jugement du Tribunal de Grandéaimse. Le
13 février 2009, la SIEMP a versé la somme de 28222euros au titre de I'indemnité d’expropriation.

Un pourvoi en cassation a été déposé par la sd€ERRY le 18 février 2009 contre la décision dunt®embre
2008. Par un arrét du 13 avril 2010, la Cour dsai@en a rejeté le pourvoi de KERRY.

La société a porté cette affaire devant la Couppgenne des droits de I'homme le 12 octobre 2006 .eBtend
obtenir la condamnation de I'Etat Francais powiddation de l'article 681 et de l'article premidu Protocole
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additionnel. Aux termes de sa requéte, la soci&RKY sollicite I'allocation de la somme de 5.943.@8iros. Ce
montant correspond a la différence entre le montamtavait été réclamé par la société KERRY lorslale
procédure en fixation de I'indemnité d’expropriatien appel (8.373.505 euros) et le montant verséafa EMP
en février 2009 (2.432.822 euros).

Par ailleurs, les procédures en annulation deétérde déclaration d'utilité publique et d’'annwatde 'arrété de
péril ont fait I'objet de deux arréts de rejet rescpar la Cour de cassation le 30 mars 2011. L&toea en
conséquence porter ces deux affaires devant la€imapéenne des droits de 'homme.

En outre, la société KERRY a déposé le 5 aolt 20d® requéte devant le tribunal administratif potre é

indemnisée du préjudice qu’elle a subi du fait gae immeuble ait été estimé en valeur vénale oecepdéon
libre. A ce titre, elle réclame la somme de 1.19%.8uros. La procédure est en cours.

Etat de la procédure concernant 'immeuble sis i3#® Godefroy Cavaignac — PARIS :

L'immeuble appartenait a la société COFINFO venwedroits de la société KENTUCKY.

Des procédures similaires judiciaires (concernamplopriation en elle-méme ainsi que le montantiddemnité
d’expropriation) et administratives (concernanptacédure en annulation de l'arrété de DUP et desédures
d’'indemnisation en raison du refus du concoursad®ice publique) ont été engagées par la soci®ellFO et
se poursuivent également au ler semestre 2011.

Concernant la fixation de I'indemnité d'expropriatj le juge de I'expropriation a rendu le 25 jui@0Z un
jugement fixant I'indemnité due par la SIEMP a txigté COFINFO, au titre de la dépossession foecikr
'immeuble, a la somme de 4.822 K€. La société Qe a fait appel de ce jugement devant la Courphpe
Paris. Par une décision du 7 janvier 2010, la dappel a confirmé le jugement du Tribunal de Geahbtance et
I'a infirmé partiellement sur la valeur de I'immdabfixée a 4.165.000 euros au motif que la mutaiien
I'immeuble effectuée le 9 novembre 2007 (transttiom universelle de patrimoine de la société KEICKY a
la société COFINFO) a retenu cette valeur. Un paiugn cassation contre cet arrét a été formé.

Concernant la procédure d’'indemnisation en raisorredus du concours de la force publique, le triduavait
alloué en mars 2006 une indemnité de 1.654 K€ |[gopériode du ler janvier 2000 au 31 mai 2005.ecalla été
versée en janvier 2007 mais sur un appel du Mamide I'intérieur, la Cour administrative d’appel Baris,
estimant qu'il convenait d'indemniser simplemernimhobilisation du capital, a ramené, par un artétsdjuin
2007, la condamnation de I'Etat & la somme de 689l pourvoi en cassation formé par la société IBBD
devant le Conseil d’Etat a été rejeté par une @écen date du 16 novembre 2007.

La société a porté donc cette affaire devant leglijtions européennes le 9 mai 2008 en saisissa@our
Européenne des droits de 'Homme. La société COBInEollicité l'allocation de  17.533.176 eu@spendant,
par une décision du 12 octobre 2010, la CEDH déjetre requéte.

En outre, la société COFINFO a déposé le 5 ao(i0 20 requéte devant le tribunal administratif pétre
indemnisée du préjudice qu’elle a subi du fait gae immeuble ait été estimé en valeur vénale oecepdon
libre. A ce titre, elle réclame la somme de 458.4utds. La procédure est en cours.

Par ailleurs, une demande d’'indemnisation compléaenpour la période postérieure au 31 mai 208t anitiée

en juin 2008. La société COFINFO sollicite le pagsminde la somme de 1.995.894,70 euros. Dans somwineédu

8 octobre 2010, le préfet demande au Tribunal Agstmatif de limiter le montant de I'indemnité duéaasociété
COFINFO a la somme de 96.600,30 €uros. Lors déibage le 8 avril 2011, le rapporteur de la rémuwi a

estimé que la période de la responsabilité detl$aahevait le 24 octobre 2007 et non le 4 jan2A8, date de
prise de possession de I'immeuble par la SIEMRB. dktimé que les pertes de loyer devaient étrmé&ssi a la
somme de 350.000 €. Il a reconnu la totalité dégudices résultants dépenses d'eau et d'électatities portes
blindées, des frais de gardiennage a concurren@4@2,81 €uros, des frais huissiers a concurreect6.455
€uros et des frais d'avocat a concurrence de 9&QfAfs. Enfin, s'agissant de la perte de la valénale, il a
admis gu'il s'agissait d'un préjudice indemnisatla estimé compte tenu des sept locataires tiatds estimé a
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hauteur de 370.000 €uros. Il conclut & la condaimmate I'Etat & la somme totale de 926.511,64 €wase les
frais de procédure qu'il estime a la somme de 1€600s. La procédure se poursuit.

Conformément & l'arrét du 5 juin 2007, la sociétégu début aolt 2008 un titre de perception paunantant de
1.187 K€. La Société a formé le 12 janvier 2009 wpposition suspensive a ce titre devant le Tabun
Administratif. Par jugement rendu le 11 décembr@20e Tribunal administratif de Paris a rejetédguéte de la
société COFINFO laquelle a fait appel de cette diléei devant la Cour d’appel administrative de Pdriar
décision du 20 janvier 2011, la cour d’appel atée]a requéte de COFINFO. Un pourvoi en cassatiotre cet
arrét a été formé.

Par ailleurs, sans attendre l'issu de la procédiagpel, un commandement de payer avait été d&iCOFINFO

le 12 mai 2010 lui réclamant le paiement d'une send@ 1.222.801,54 €uros. Nous avons exercé un necou
préalable a I'encontre de ce commandement de dag&l juillet 2010, notre réclamation préalabltia I'objet
d’'un rejet et nous avons porté cette affaire delatitbunal administratif. La procédure est enrsou

Autres litiges immobiliers :

Etat de la procédure concernant le locataire NRI®uvelles Résidences de France» :

Par un jugement en date du 6 avril 2006 confirméupaarrét de la Cour d'appel de Paris en dateldtérier
2007, le Tribunal de Grande Instance de Paris@qug le congé délivré par la Société ADC ouvnaiitéu profit
de la société NRF au paiement d’'une indemnité dtén, a débouté la Société de sa demande d’erpuldi a
ordonné une expertise. Le pourvoi en cassationéqran la Société a été déclaré non admis par énhdurl5 avril
2008 de la Cour de cassation.

Par un rapport en date du 5 décembre 2008, I'expestimé que l'indemnité d’occupation devait étcée a
634.000 euros AN/HT/HC a compter du 1ler juillet 20@t que l'indemnité d'éviction devait étre fixée
12.757.000 euros dans le cas de la perte totablsfet & 11.338.000 euros dans le cas de la eatielle du
fonds.

Par un jugement rendu le 3 septembre 2009, le falbaiindiqué que I'éviction entrainait la pertfahds exploité
par la société NRF, a fixé respectivement les imda d’'éviction et d’occupation aux sommes de 14.000

euros et de 598.500 euros (AN/HT/HC), et a condalamséciété ADC au paiement de la somme de 10.068se
au titre de l'article 700 du NCPC. La société ADi@tarjeté appel de ce jugement.

La Cour d'Appel de Paris a, par une décision renbue3 février 2011 signifiée le 30 mars 2011, fixé
respectivement lindemnité d'éviction a 12.443.0@0ros et l'indemnité d'occupation a 593.847 euros
(AN/HT/HC) & compter du ler juillet 2005. La soéiér exercé le 28 février 2011 son droit de repehtir
conséquence, un nouveau bail 3/6/9 débutera a eohp®28 février 2011 (cf. paragraphe sur le ohiffiaffaires).

En vertu d'une ordonnance rendue le 6 mars 200yieant exploits d’huissier en date du 12 mars92@0société
NRF a cru devoir faire pratiquer, au préjudiceal&obciété, un certain nombre de saisies consemsaté créance,
de droits d'associés et de valeurs mobilieres, eetpour garantie du paiement d’'une prétendue crédece
12.757.000 €. La société a par conséquent déliveneontre de la société NRF une assignation len222009
dans laquelle elle a demandé la mainlevée degsalzar jugement rendu le 31 juillet 2009, le jdgd’exécution

a ordonné, la mainlevée aux frais de NRF, de tolggssaisies conservatoires y compris la saisieadésrés
d’'indemnités d’occupation pratiquée entre ses ®pnains. La société NRF a interjeté appel de genjent. Par
décision du 13 janvier 2011, la cour d’appel ariné le jugement, et a débouté la société ADC dedble de
ses demandes, en validant a concurrence de la sadeni.114.000 euros, les onze saisies consemegtoir
pratiquées par la société NRF.

En outre, le 27 aolt 2008, la Société a assigsédeété NRF devant le Tribunal de commerce de Rariaue de
Voir constater la cessation des paiements de NRIe ebir prononcer l'ouverture de redressementiaidé et

liquidation judiciaire a lI'encontre de cette sogid®ar jugement rendu le 22 novembre 2010, lertaba sursis a
statuer jusqu'a I'expiration du délai de 15 jour®@pter du délibéré visé a l'article 145-58 duecdd commerce

58



(délai de 15 jours pour exercer son droit de repaprés la décision rendue par la cour d’appeimatiere de
fixation d’indemnité d’'éviction). Le tribunal sesaisi a la requéte de la partie la plus diligente.

Enfin, la société NRF a assigné le 10 octobre 28@bciété pour le remboursement de la TVA factard®, 6%
entre 2001 et 2005 soit la somme de 556.936, 2%ektle réclame également la somme de 114.968us au
titre de la régularisation des charges, la sommB3i@72, 25 euros au titre des honoraires sur ssgmient. Par
jugement rendu le 14 décembre 2010 signifié le &Gethbre 2010, le tribunal a débouté la société NE¥
sanctions visant a voir dire le taux de TVA apgieaau loyer du bail du ler juillet 1996 et a remniser le trop
percu de TVA, et également de son action en remskaent des régularisations de charges et honorsine
encaissement. Le 6 janvier 2011, la société NRfesjeté appel de ce jugement. La procédure sespibur

Etat de la procédure concernant le locataire «3adens Saint honoré » :

Par jugement du 26 juin 2007, le Tribunal de Grahd#ance de Paris a énoncé que le congé avec defus
renouvellement et sans offre d'indemnité d’'évicti#livré ouvrait droit au profit de la société L&alons Saint
Honoré au paiement d'une indemnité d’'éviction etébouté la Société de sa demande d’expulsion. Geemé
jugement a ordonné une expertise afin de déternenerontant de ladite indemnité, comme celui dedéimnité
d’occupation due par la locataire.

Par une décision du 25 février 2009, la cour d'gdpdaris a confirmé le jugement déféré et a d€blauSociété
de sa demande de résiliation judiciaire du baig egnvoyé l'affaire devant le Tribunal pour gsdit statué aprés
expertise, sur les indemnités d'éviction et d'oatiop.

Le rapport a été déposé le 28 janvier 2010. L'exipelique que l'indemnité d’occupation doit étréireée entre
57.600 euros et 64.000 euros HT/AN/HC a comptedeujuillet 2005, et que 'indemnité d’éviction tidtre
estimée a la somme de 83.000 euros dans le cas perte du fonds et a la somme de 125.000 eurcs dan
I’hypothése d’'un transfert du fonds.

Dans leurs conclusions aprés expertise du 20 naee2®i0, les Salons Saint Honoré demandent auntilie

constater que leur éviction entraine la perte deflnds de commerce, demandent la condamnatida sleciété

ADC au versement de la somme de 368.564 eurostraude l'indemnité d'éviction. Les salons sollicite
également du Tribunal que I'indemnité d'occupasimihfixée a 44.795 euros par an depuis le 1defldiD05.

Le 24 janvier dernier, la Société a déposé deslasions dans lesquelles il a été sollicité aupngdrithunal la
déchéance de tout maintien dans les lieux et dedtoit au versement d’'une indemnité d’évictionlasociété les
Salons Saint Honoré ainsi que la condamnation arpaya société ADC une indemnité d'occupation melies
égale au montant du dernier loyer majoré de 50%estcharges et ce a compter du ler juillet 200%itré&
subsidiaire, la Société a demandé la condamnatioredandemnité d'occupation mensuelle égale a 00%=6ros
HT/HC.

Lors de l'audience du 28 mars 2011, les Salonst $#onoré ont sollicité un renvoi pour conclure, raison de
I'arrét de la Cour du 23 février 2011 rendu danddssier NRF. L'affaire a été renvoyée au 16 mail20

En outre, la Société a introduit un pourvoi en aisa a I'encontre de la décision de la cour d’apioe25 février
2009. Par arrét du 15 avril 2010, le pourvoi aréjété.

9.3. Parties liées

Le Groupe ADC SIIC réalise des opérations avemt@aése ARDOR CAPITAL et avec le groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT dont I'un des actionnaires de réféeerest Monsieur Alain DUMENIL et qui ont des
dirigeants et/ou des administrateurs communs a@uasivec le groupe ADT SIIC qui a eu des administieg
communs en cours d’exercice. Au 31 décembre 2@1Gybupe n’a plus d’administrateur commun aveadeige
ADT SIlIC.
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Au titre de I'exercice 2010 les opérations suivargent intervenues :

a) la société mere :

Contre partie| Contre partie
En KE lige lige Solde Impact
Nature de la prestation Nom Liens au bilan (1) | résultat (2)
ARDOR Actionnaire
Honoraires de management versé a |CAPITAL d'ADC SIIC 0 -50

(1) un montant positif signifie une créance un montant négatif une dette
(2) un montant positif signifie un produit un montant négatif une charge

Les opérations ci-dessus n'ont pas entrainée lgtadilisation de provisions pour dépréciations ci&ances, ni
de charges a ce titre sur la période autres quesceientionnées. Elles ne sont assorties d’aucanante

particuliere.

b) les entités qui exercent un contréle conjointing influence notable sur I'entité :

Néant
c) les filiales :

L'intégralité des opérations qui se sont déroulgse les sociétés du Groupe (dont 83 K€ d'intédétsomptes
courants) est neutralisée dans le cadre des estaaitts de consolidation.

d) les entreprises associées :

Néant

e) les coentreprises dans lesquelles I'entité msbentrepreneur :

Néant

f) les principaux dirigeants de I'entité ou de saiété mere :
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En K€ Contre partie liée Contre partie liée Solde Impact

Nature de la prestation Nom Liens au bilan (1) | résultat (2)
VENUS filiale du
groupe ACANTHE Dirigeants/Administrateurs

Mise a disposition de personnel DEVELOPPEMENT communs -230 -193
VENUS filiale du
groupe ACANTHE Dirigeants/Administrateurs

Avance en compte courant DEVELOPPEMENT communs 0 -4
ACANTHE Dirigeants/Administrateurs

Loyers et charges locatives DEVELOPPEMENT communs 0 -129

Membre proche de la

Ventes d'une place de parking RPM IMMO famille d'un administrateur 0 7
VENUS filiale du

Quote part de résultat de société |groupe ACANTHE Dirigeants/Administrateurs

transparente DEVELOPPEMENT communs -71 -71
VENUS filiale du
groupe ACANTHE Dirigeants/Administrateurs

Titres de la société VENUS (3) DEVELOPPEMENT communs 2 318 0
ACANTHE Dirigeants/Administrateurs

Dépobt de garantie DEVELOPPEMENT communs 25 0

(1) un montant positif signifie une créance un montant négatif une dette
(2) un montant positif signifie un produit un montant négatif une charge

(3) valeur nette

Les opérations ci-dessus n'ont pas entrainée lgtadilisation de provisions pour dépréciations ci&ances, ni
de charges a ce titre sur la période. Elles neasstrties d’aucune garantie particuliére.
La variation de juste valeur +12 K€ des titres de dociété VENUS (filiale du groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT) a été comptabilisée avec une coaft&pen réserves consolidées.

g) les autres parties liées.

Néant

9.4. Effectifs

L'effectif du Groupe, hors employés d'immeubles;, @s 3 salariés au 31 décembre 2010 (2 cadresl'dangst

dirigeant et 1 employé).

Toutes les informations relatives a la rémunératles mandataires sociaux est disponible dans leorape
gestion. Les informations les plus pertinentes sgmtises ci-dessous :
La rémunération brute du dirigeant M. Richard LOM&EB HANDS sur la période est de 23 K€. Les autres
dirigeants n’ont pas percus de rémunération.

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

a) Avantages a court terme
Néant

b) Avantages postérieurs a I'emploi

Néant

c) Autres avantages a long terme

Néant
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d) Les indemnités de fin de contrat
Néant

e) Les paiements en actions
Néant

9.5. Reésultat par action

Au 31 décembre 2010, le résultat de base parraetite résultat dilué par action s’élévent 426.€ (Résultat
consolidé : -1.938 K€ pour 85.290.570 actions goées). En effet, la prise en compte des BSA émiars de
la période dont le prix d’exercice (0,24 €) esté&igur au cours du marché des actions pendantiladeg0,221
€), aurait un effet anti dilutif (ou relutif).

Au 31 décembre 2009, le résultat de base parraetite résultat dilué par action s’établissagent0,001 € par
action (66.773.446 actions pondérées).

Pour information complémentaire, un résultat petioa, non dilué, calculé sur la base du résuliabal
ressortirait & -0.009€.

9.6. Informations relatives aux locations

Les montants des paiements futurs minimaux a récewo titre de contrats signés de location simpd® n
résiliables en cumul et pour chacune des périagigarstes sont présentés ci-dessous :

Echéance a
En KE Total Echéance a ur] pl‘us d_un an et| Echéance a
an au plus amoinsde 5| plusde5 ans
ans
Loyers a percevoir 2 352 1215 1045 92
2 352 1215 1045 92

Dans ce tableau, établi au 31/12/2010, le bailabathire NRF est considéré comme arrivant a term04.1
puisqu’un congé avait été donné.

Suite a la fixation par la Cour d’Appel de Parismé indemnité d'éviction a verser au locataire quggép élevée
par le groupe, celui-ci a exercé son droit de reépddn nouveau bail 3/6/9 a donc débuté le 28iév2011 (cf
note 9.2.2)

Le groupe n'a pas comptabilisé de loyers condigdsBur I'exercice 2010.

La description générale des dispositions des dsniialocation est faite dans la note 2.15.

D’autre part, a périmétre constant I'évolution diffce d’'affaires liée a la ré-indexation des loyer périmétre
constant est de 1,64% entre le 31 décembre 20@934t décembre 2010. Ce pourcentage est calculéa fiarse

des loyers réels (y compris les loyers fixés panigiign de justice) et hors régularisation des Isyar exercices
antérieurs.
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9.7. Evénements postérieurs au 31 décembre 2010

Un arrét de la cour d'appel de Paris du 23 fé\2igtl a fixé I'indemnité d'occupation du locataire Ithotel sis
rue du Faubourg St Honoré, NRF, avec qui nous £t@nlitige (cf. paragraphe sur les litiges immebd ci-
dessous) a 594 K€ HT HC/an a compter dyjuillet 2005. Cet arrét a amené la société a cahilfiser des avoirs a
établir. Ceux-ci portent, dans le présent documant,la période du®lJuillet 2005 (date de fin de bail) au 31
décembre 2010.

L'arrét du 23 février 2011 a également fixé I'inddté d’'éviction, due a ce locataire en raison dagéoavec refus
de renouvellement qui lui a été signifié, a la samia 12.443 K€. La société, estimant cette indendiéviction
excessive, a exercé le 28 février 2011 son droiedentir (cf. note 9.2).

Par ailleurs, le 31 mars 2011, la société GEPARLBIGG SA a accru de 7% sa participation dansdeiété
DUAL HOLDING pour un co(t de 3.000 K€, cette acdtinm porte son taux de détention a 27%

*kkkkkkhk
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ADC SIIC

Comptes Annuels
Exercice clo au

31 décembre 2010

Aux actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale,
nous vous présentons notre rapport relatif a I'exercice clos le 31 décembre 2010,
sur :

* le controle des comptes annuels de la société ALLIANCE DEVELOPPEMENT
CAPITAL SIIC, tels qu'ils sont joints au présent rapport,

* la justification de nos appréciations,
*» les vérifications spécifiques et les informations prévues par la loi.

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

I - Opinion sur les comptes annuels

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

nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

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



ADC SIIC

Comptes Annuels
Exercice clo au

31 décembre 2010

Sans remettre en cause 1’opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention
sur la note 7.1 de I'annexe relative a des contentieux fiscaux en cours et qui précise
les motifs ayant conduit la société a ne pas constituer de provision a ce titre.

II - Justification des appréciations

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

» Sur la base des travaux et des informations qui nous ont été communiquées a
ce jour, et dans le cadre de I"appréciation des regles et principes comptables
suivis par votre société, nous avons notamment vérifié que I'annexe donne
une information appropriée sur la situation de la société au regard de
I'évaluation des immeubles de placements, des litiges immobiliers, des
procédures de controle fiscal en cours et des opérations avec les parties liées.

= Votre société détient des biens immobiliers, des titres de participation dans
diverses sociétés immobilieres et des créances rattachées a ces participations,
ainsi que cela est décrit dans la note 4.1 de I’annexe.
Nos diligences ont consisté a nous assurer de la correcte évaluation de ces
biens immobiliers, de ces titres de participation et des créances rattachées au
regard de la valeur des immeubles détenus par ces sociétés, sur la base de
rapports d’expertise, et de leurs situations financieres, conformément aux
principes comptables en vigueur.

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

III - Vérifications et informations spécifiques

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

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



ADC SIIC

Comptes Annuels
Exercice clo au

31 décembre 2010

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

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

Fait a Paris, le 2 mai 2011

Les commissaires aux comptes

Audit et Conseil Union

Jean-Marc FLEURY

Poligone Audit

Catherine POLIGONE
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Commissaires aux comptes
Membres de la Compagnie Régionale de Paris

ADC SIIC

RAPPORT DES COMMI SSAIRES AUX COMPTES
SUR LES COMPTES CONSOLIDES

EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2010

Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confige yotre assemblée générale, nous vous
présentons notre rapport relatif & I'exercice ¢031 décembre 2010 sur :

« le contrble des comptes consolidés de la societ€ SDC tels qu’ils sont joints au présent
rapport ;

» lajustification de nos appréciations ;
» la vérification spécifique prévue par la loi.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le @atiadministration. Il nous appartient, sur la
base de notre audit, d'exprimer une opinion sucoemptes.

I. Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normesedtice professionnel applicables en France ;
ces normes requiérent la mise en ceuvre de diliggmeenettant d'obtenir I'assurance raisonnable
que les comptes consolidés ne comportent pas daiesnsignificatives. Un audit consiste a
vérifier, par sondages ou au moyen d’autres méghalde sélection, les éléments justifiant des
montants et informations figurant dans les comptesolidés. Il consiste également & apprécier les
principes comptables suivis, les estimations sicatifres retenues et la présentation d'ensemble
des comptes. Nous estimons que les éléments gseanons collectés sont suffisants et appropriés
pour fonder notre opinion.



Nous certifions que les comptes consolidés sontegard du référentiel IFRS tel qu’adopté dans
I'Union européenne, réguliers et sinceres et dohuee image fidéle du patrimoine, de la situation
financiére ainsi que du résultat de I'ensembletdaispar les personnes et entités comprises dans
la consolidation.

Sans remettre en cause l'opinion exprimée ci-des®us attirons votre attention :
— surla note 9.2.1 de 'annexe relative a des caietenfiscaux en cours et qui précise les
motifs ayant conduit le groupe a ne pas constidegurovision a ce titre ;
— sur la note 4.2.2 de I'annexe sur les titres miga@uivalence et qui expose la raison pour
laquelle un impdt différé passif nul est retenu ke écarts d’évaluation attachés aux
immeubles.

II. Justification des appréciations

En application des dispositions de larticle L.83du Code de commerce relatives a la
justification de nos appréciations, nous portomstée connaissance les éléments suivants :

— Sur la base de nos travaux et des informationsious ont été communiquées a ce jour,
et dans le cadre de l'appréciation des regles iatipes comptables suivis par votre
société, nous avons notamment vérifié que I'anrdomne une information appropriée
sur la situation de votre groupe au regard de ltéateon des immeubles de placements,
des litiges immobiliers, des procédures de confidtal et des opérations avec les parties
liées.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dansaldre de notre démarche d’audit des comptes
consolidés, pris dans leur ensemble, et ont domtribaé a la formation de notre opinion,
exprimée dans la premiere partie de ce rapport.

III. Vérification spécifique

Nous avons également procédé, conformément auxasadiaxercice professionnel applicables en
France, a la vérification spécifique prévue pabolales informations relatives au groupe données
dans le rapport de gestion.

Nous n‘avons pas d'observation a formuler surdewgeérité et leur concordance avec les comptes
consolidés.

Fait a Paris, le 2 mai 2011

Les Commissaires aux Comptes

POLIGONE AUDIT AUDIT ET CONSEIL UNION

Catherine POLIGONE Jean-Marc FLEURY
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ALLIANCE
DEVELOPPEMENT
CAPITAL SIIC

Exercice clo le
31 décembre 2010

Rapport spécial des commissaires aux comptes
sur les conventions et engagements réglementés

Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes de votre sociéte,
nous vous présentons notre rapport sur les conventions et
engagements réglementeés.

e Conventions et engagements autorisés au cours de ’exercice :

Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des informations
qui nous ont été données, les caractéristiques et les modalités
essentielles des conventions et engagements dont nous avons été
avisés ou que nous aurions découverts a 'occasion de notre mission,
sans avoir a nous prononcer sur leur utilité et leur bien-fondé ni a
rechercher l'existence d’autres conventions et engagements. Il vous
appartient, selon les termes de larticle R.225-31 du code de
commerce, d'apprécier l'intérét qui s'attachait a la conclusion de ces
conventions et engagements en vue de leur approbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéant, de vous communiquer
les informations prévues a l’article R.225-31 du code de commerce
relatives a I’exécution, au cours de l’exercice écoulé, des conventions et
engagements déja approuvés par 'assemblée générale.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimé
nécessaires au regard de la doctrine professionnelle de la Compagnie
nationale des commissaires aux comptes relative a cette mission. Ces
diligences ont consisté a vérifier la concordance des informations qui
nous ont été données avec les documents de base dont elles sont
issues.



ALLIANCE
DEVELOPPEMENT
CAPITAL SIIC

Exerciceclos le
31 décembre 2010

CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS SOUMIS A L’APPROBATION DE
L’ASSEMBLEE GENERALE

Conventions et engagements autorisés au cours de l’exercice
écoulé

En application de l’article L 225-40 du Code de Commerce, nous avons
été avisés des conventions et engagements qui ont fait l'objet de
l’autorisation préalable de votre Conseil d’Administration.

Avec la SA COFINFO :

La société COFINFO est une filiale de votre société.

Votre Conseil d’administration du 30 juin 2010 a autorisé votre
société a signer une convention d’abandon d’intéréts échus au 30 juin
2010 sur la créance en compte courant détenue par votre société sur
la société COFINFO a hauteur de 214 340 €

Votre Conseil d’administration du 31 décembre 2010 a autorisé votre
société a signer une convention d’abandon d’intéréts échus au 31
décembre 2010 sur la créance en compte courant détenue par votre
société sur la société COFINFO a hauteur de 141 445,75 €

Avec la SNC AZURELLE :

La société AZURELLE est une filiale de votre société.

Votre Conseil d’administration du 30 juin 2010 a autorisé votre société
a signer une convention d’abandon d’intéréts échus au 30 juin 2010
sur la créance en compte courant détenue par votre société sur la
société AZURELLE a hauteur de 54 933,43 €

Votre Conseil d’administration du 31 décembre 2010 a autorisé votre
société a signer une convention d’abandon d’intéréts échus au 31
décembre 2010 sur la créance en compte courant détenue par votre
société sur la société AZURELLE a hauteur de 53 941,30 €
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Avec la SAS BASSANO DEVELOPPEMENT :

La société BASSANO DEVELOPPEMENT est une filiale de votre
SOcCiété.

Votre Conseil d’administration du 30 juillet 2010 a autorisé votre
société a apporter un ensemble immobilier situé 218-220 rue du
Faubourg Saint Honoré a PARIS et I'emprunt y afférent.

Cette opération d’apport a permis de dégager une plus-value de
20 666 K£.

En contrepartie de cet apport, votre société a recu 3 330 036 actions
nouvelles de la société BASSANO DEVELOPPEMENT.

Conventions et engagements non autorisés préalablement

En application des articles L.225-42 et L.823-12 du code de
commerce, nous vous signalons que la convention suivante n'a pas fait
l'objet d'une autorisation préalable de votre conseil d’administration.

Il nous appartient de vous communiquer les circonstances en raison
desquelles la procédure d'autorisation n'a pas été suivie.

Votre société a conclu, le 29 mars 2011, un protocole avec la société
BASSANO DEVELOPPEMENT SAS, filiale détenue a 100%, au terme
duquel votre société s’engage a indemniser celle-ci de la perte de
valeur au 31 décembre 2010 de limmeuble apporté en date du
30 juillet 2010. En effet, au moment de l'apport, la valorisation de
I’hotel intégrait la valeur du droit d’entrée que votre société aurait été
en mesure de négocier dans l’hypothése de l’arrivée d'un nouveau
locataire. L’exercice d’'un droit de repentir consécutif a l'arrét de la
Cour d’appel de Paris du 23 février 2011 faisant courir un nouveau
bail 3/6/9 avec le locataire actuel, cette valorisation du droit d’entrée
ne peut plus étre retenue.

Au titre de ce protocole, votre société a supporté une charge de
3 630 K€.

Ce protocole n’a pas pu étre autorisé préalablement a la cloture dans
la mesure ou il résulte d'une décision de l’actionnaire prise suite a une
décision de la Cour d’appel de Paris du 23 février 2011.
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CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS DEJA APPROUVES PAR L’ASSEMBLEE
GENERALE

Nous vous informons qu’il ne nous a été donné avis d’aucune
convention ni d’aucun engagement déja approuvés par l'assemblée
générale dont l’exécution se serait poursuivie au cours de l’exercice
écoulé.

Fait a Paris, le 2 mai 2011

Les commissaires aux comptes

Audit et Conseil Union

Jean-Marc FLEURY

Poligone Audit
Catherine POLIGONE






