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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 2011 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 paPhilippe MAMEZ
Directeur Général






ALLIANCE DEVELOPPEMENT CAPITAL SIIC
Société Anonyme au capital de 20 570 282 Euros
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75116 - PARIS
457 200 368 RCS PARIS

RAPPORT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION PRESENTE

A L'ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE ANNUELLE
ET EXTRAORDINAIRE DU 21 JUIN 2012

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 2011, (ii) soumedtrtre approbation les comptes dudit exercice,
(i), renouveler l'autorisation donnée au ConsgéiAdministration d’acheter et vendre par la
Société ses propres actions, et (iv) autoriser das€il d’Administration a I'effet de réduire le
capital social par annulation des actions autorulegs.

Les convocations a la présente Assemblée ont giigéement effectuées.

Les documents et renseignements s’y rapportantprgar la réglementation en vigueur vous ont
été adressés ou ont été tenus a votre dispositian celle des porteurs de valeurs mobilieres
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 exercice clos le 31 décembre 2011 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 esnginuels de l'exercice clos le 31
décembre 2011 et sur les comptes consolidés ;

- Rapport spécial des Commissaires aux Comptes sapport du Président sur les procédures de
contr6le interne prévu par l'article L.225-37 dudeale Commerce ;

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

- Approbation des comptes annuels et quitus aux Aidimitbeurs ;
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- Approbation des comptes consolidés ;

- Approbation des conventions et engagements viBadiale L.225-38 du Code de Commerce ;
Affectation du résultat ;

- Fixation des jetons de présence ;

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

- Pouvoirs pour formalités.

A titre Extraordinaire :

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

- 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 dadfes en France, dans le secteur de I'immobilier.

Au 31 décembre 2011, 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 totale8@®9 m?2 dont 67% situés dans Paris et 33%
situés a Levallois-Perret.

Le chiffre d’affaires de I'année 2011 s'établit #33 K€ (1.458 K€ pour les loyers, 195 K€ pour
les charges refacturées) contre 494 K€ (327 K&@tKE) pour la méme période en 2010.

Le chiffre d’affaires 2010 avait été affecté p@nflission d’avoirs d’'un montant de 888 K€ au profit
de la société NRF.

Suite a l'arrét de la cour d’appel du 23 févrierll20le groupe a décidé d'exercer son droit de
repentir par rapport au congé sans offre de renieavent donné a ce locataire en 2005 (c’est-a-
dire de renoncer définitivement a ce congé). Urvaeau bail 3/6/9 a donc débuté ferhars 2011.

En 2011, le loyer provisionnel a été facturé depiigpentir sur la base du loyer prévu dans Ie bai
échu. Mais, le locataire, en désaccord avec natifation, a entamé une nouvelle procédure en
fixation de loyers. Dans l'attente d’'une décisiogfinitive dans le cadre de cette procédure, et
compte tenu du loyer qui a été sollicité de part’autre aupres du Tribunal de Commerce, un
avoir & établir a été comptabilisé.

Concernant le reste du patrimoine, on constatéarsse du chiffre d’affaires cumulé de I'année du
secteur « habitation » due au départ, au 4émedtim 2010, du locataire du bien sis rue Tilsitt
(Paris 8°) que le groupe a souhaité mettre a laevear l'intermédiaire de grandes agences
immobiliéres et qui avait généré un revenu loaiifl18 K€ cumulé au 4éme trimestre 2010.

Les cessions

Par actes en date du 21 juin 2011, la Société & keétbtalité des titres qu’elle détenait dans le
capital des sociétés CFC (Société par Actions Sidplau capital de 37.000 euros, dont le siége
social était au 2-4 rue de Lisbonne — 75008 PARN®atriculée au Registre du Commerce et des
Sociétés de PARIS sous le numéro 328 100 136), WMIE FINANCE, Société a Responsabilité
Limitée au capital de 830 euros, dont le siegeas@tait au 2-4 rue de Lisbonne — 75008 PARIS,
immatriculée au Registre du Commerce et des Secil#@ ARIS sous le numéro 399 172 915) et
SOCIETE CIVILE IMMOBILIERE MAYFAIR (Société Civileau capital de 1.556,05 euros, dont
le siege social était au 26 rue d’Athenes — 7508R18, immatriculée au Registre du Commerce et
des Sociétés de PARIS sous le numéro 386 267 469).

Selon un acte en date du 23 décembre 2011, lat8axiéedé 500.000 actions sur les
3.330.136 actions composant le capital social de %@ciété BASSANO
DEVELOPPEMENT, Société par Actions Simplifiée aypital de 33.301.306 euros, dont
le siege social est au 2 rue de Bassano — 751168 ARmatriculée au Registre du
Commerce et des Sociétés de PARIS sous le num8rb&2878.

La cession portant sur 500.000 actions pour unghi%.172 K€ a été conclue au profit de
la société ACANTHE DEVELOPPEMENT
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Les acquisitions

Le groupe a acquis une participation complémentdér§d% % dans le groupe immobilier Suisse

DUAL HOLDING, dont l'actif est composé d'immeubleésidentiels a Geneve pour une surface
totale avoisinant les 45 000 m? et évalués a degperts (par le Cabinet Wuest & Partner) a

208,69 Millions de CHF (valeur 31 décembre 2011gs @nmeubles géneérent des loyers annuels
d’environ 12,6 Millions de CHF. Cette nouvelle aisifion porte la participation globale dans cette

société a 27%.

Ce patrimoine est financé par des emprunts barcaileng terme pour un en-cours total au 31
décembre 2011 de 12,5 M€ dont le capital restatesetchéances par emprunt sont détaillé ci-
dessous :

Parts
a G Capital
Nature du | Date Changt Date fin TAUX <3mois |>3moiset<|>1anet<5 restant dil au
taux de Taux d'emprunt N
Emprunt lan ans a+5ans | 31/12/2011
Crédit Foncier | fixe (*) - mars - 2018 3.20% 60 191 1262 493 [ 2006
CIL fixe - dec-2024 0.50% 3202 3202
Sous Total Taux Fixe 60 191 1262 3 694 5207
Euribor 3M +
Credit Foncier|, ‘;Eo/or Trim aout-2018 | 2.96% 6 19 117 1286 1428
Euribor 3M +
P . {1,30% . .
Crédit Foncier Trim mai - 2015 3.11% 109 334 5432 5875
convertible en
fixe
Sous Total Taux Variables 115 353 5549 1286 7 303
TOTAL GENERAL | 176 | 544 | 6811 | 4981 | 12 511

Les principales informations chiffrées concernasd filiales figurent au sein de I'annexe aux
comptes sociaux « TABLEAU DES FILIALES ET PARTICIFFONS ».
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Procédures contentieuses

Litiges Immobiliers

Les différentes procédures contre I'Etat, existant31 décembre 2010 et relatives aux deux
immeubles dont le groupe a été exproprié, se pivansuen 2011.

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

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

Les différents contentieux judiciaires (concerraaxpropriation en elle-méme ainsi que le montant
de I'indemnité d’expropriation) et administratifsoficernant la procédure en annulation de I'arrété
de DUP et la procédure d'indemnisation en raisomedus du concours de la force publique) se
poursuivent durant I'année 2011.

Initialement, une procédure d’indemnisation enaidu refus du concours de la force publique
avait fait I'objet en 2005, d’un jugement qui avaiindamné I'Etat a verser une indemnité de 1.459
K€ pour la période allant du ler janvier 2000 aud&wier 2003. Ce jugement avait été exécuté.
Cependant, le Conseil d’Etat saisi par le Minisidee’Intérieur a, en date du 21 septembre 2007
non seulement annulé le jugement initial, maiseigeaht statué au fond en fixant 'indemnité a 162
K€. Conformément & cette décision, le Ministérd'lki¢erieur 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 confirmé par la Cour
d’appel le 15 septembre 2011, le tribunal a rdet&cours de la société KERRY. La procédure est
actuellement pendante devant le conseil d’EtatSbaiété, estimant ne pas avoir bénéficié de
I'effectivité de certains droits garantis par lan@ention Européenne des Droits de I'Homme, a
porté I'affaire devant les juridictions européenie® mai 2008. La Société a sollicité I'allocation
de la somme de 2.409.908 euros. Ce recours ddhjéetl d'une radiation par une décision du 25
mai 2011. La société Kerry attend de connaitredis®ns de cette radiation.

Une demande d’indemnisation complémentaire powsrdfi concours de la force publique a été
initiée le 12 janvier 2009 pour la période allant2#t janvier 2003 au 12 octobre 2005. La société
KERRY réclame la somme de 1.996.289,17 € corresppdral préjudice qu'elle a subi du fait de
I'inexécution de I'ordonnance de référé rendulendrs 2000. Par jugement rendu le 31 mai 2011,
le tribunal a condamné I'Etat a verser a la soclkERRY la somme de 195 228, 36 euros
augmentée des intéréts légaux intéréts a comptéBdieptembre 2008. Nous avons introduit un
pourvoi en cassation et les mesures d’exécutiotadmndamnation ont été entreprises. Le 20
septembre 2011, la préfecture nous a indiqué vopfocéder a une compensation. La procédure en
cassation se poursuit.

Concernant la fixation de l'indemnité d’expropriatj 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 desninbles et terrains insalubres et inaptes a
I'habitation) s’appliquent ou pas et selon queieuble 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 élappconfirmé le jugement du Tribunal de
Grande Instance. Le 13 février 2009, la SIEMP &é&da somme de 2.432.822 euros au titre de
'indemnité d’expropriation.

Un pourvoi en cassation a été déposé par la sdCERRY 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.
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La société a porté cette affaire devant la Couopéenne des droits de I'homme le 12 octobre
2010. Aux termes de sa requéte, la société KERRIEitat I'allocation de la somme de 5.940.683
euros. Ce montant correspondait a la différence éatmontant qui avait été réclamé par la société
KERRY lors de la procédure en fixation de I'indeténi’expropriation en appel (8.373.505 euros)
et le montant versé par la SIEMP en février 200432.822 euros). Cependant, notre conseil
n'ayant pas effectué les diligences nécessairemdsier a été détruit par la CEDH.

Dans ces conditions, la société Kerry a diligemté procédure en responsabilité a I'encontre son
ancien conseil et réclame la condamnation de celait montant réclamé dans la procédure devant
la CEDH, a savoir la somme de 5 940 683 euros.

Par ailleurs, les procédures en annulation de éférrde déclaration d'utilité publique et

d’annulation de l'arrété de péril ont fait I'objele deux arréts de rejet rendus par la Cour de
cassation le 30 mars 2011. La Société va en coenéguporter ces deux affaires devant la Cour
européenne des droits de I'homme. La Société & ped deux affaires devant la Cour européenne
des droits de I'hnomme. Dans nos derniéres écritdéposées fin décembre 2011, nous sollicitons
en guise de satisfaction équitable I'allocationnglsomme de 16 749 269 €, de 500.000 € au titre
du préjudice moral et de 466.522, 23 € au titrelte®raires d’avocat. La procédure est en cours.

En outre, la société KERRY a déposé le 5 aolt 20 requéte devant le tribunal administratif

pour étre indemnisée du préjudice gu’elle a subliaituque son immeuble ait été estimé en valeur
vénale occupée et non libre. A ce titre, elle mdelé la somme de 1.197.815 euros.

Le tribunal a décidé de joindre cette procédurec aadle de I'indemnisation complémentaire le

jugement rendu le 31 mai 2011 (précité)

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

L’'immeuble appartenait & la société COFINFO venwedroits de la société KENTUCKY.

Des procédures similaires judiciaires (concernarptopriation 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’indemnisatiorrason du refus du concours de la force
publique) ont été engagées par la société COFINI® poursuivent durant 'année 2011.
Concernant la fixation de I'indemnité d’expropréatj le juge de I'expropriation a rendu le 25 juin
2007 un jugement fixant I'indemnité due par la SEEM la société COFINFO, au titre de la
dépossession fonciére de 'immeuble, a la somne 822 KE€. La société COFINFO a fait appel de
ce jugement devant la Cour d’appel de Paris. Pardécision du 7 janvier 2010, la cour d'appel a
confirmé le jugement du Tribunal de Grande Instagtcka infirmé partiellement sur la valeur de
'immeuble fixée a 4.165.000 euros au motif quenatation de I'immeuble effectuée le 9
novembre 2007 (transformation universelle de paiirie de la société KENTUCKY a la société
COFINFO) a retenu cette valeur. Le 12 mai 201GIEBMP a versé la somme de 4 093 133, 88
euros. Nous avons introduit un pourvoi en cassajigna été rejeté le 21 juin 2011. Nous avons
donc porté cette affaire devant la CEDH et réclasiarsomme de 4 437 955 euros correspondant a
la différence entre le montant de I'indemnité fix@e le juge et celui de la valeur vénale du bien
déterminée selon la méthode dite de comparaison.

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. Par jugements du 29 avril 2DEfigt a été condamné a verser a la société
Cofinfo, la somme de 556 511, 64 euros avec irdéaétompter du 16 juin 2008 ainsi que, la
somme de 370 000 euros (perte valeur vénale) augmeles intéréts légaux a compter du 28 mai
2010. Pour mémoire, la société COFINFO réclamagdame de 458.172 euros du fait que son
immeuble ait été estimé en valeur vénale occupémrostlibre La condamnation n’étant pas

conforme a nos demandes, la société Cofinfo adattain pourvoi en cassation.
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Conformément a I'arrét du 5 juin 2007, la sociétégu début aolt 2008 un titre de perception pour
un montant de 1.187 K€. La Société a formé le d2iga 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 pouemotassation contre cet arrét a été forme.

En outre, sans attendre 'issue de la procédumgpdlaun commandement de payer avait été délivré
a COFINFO le 12 mai 2010 lui réclamant le paientdnbhe somme de 1.222.801,54 €uros. Nous
avons exercé un recours préalable a I'encontre d@mmandement de payer. Le 21 juillet 2010,
notre réclamation préalable a fait I'objet d’'unetegt nous avons porté cette affaire devant le
tribunal administratif. Par jugement rendu le 28ila2011, la requéte de Cofinfo a été rejetée. La
procédure devant la cour d’appel est en cours.

Enfin, les procédures en annulation de l'arrété&éelaration d'utilité publique et de l'arrété de
cessibilité ont fait I'objet d'un arrét favorablendu le 4 novembre 2011. Nous devons attendre que
cet arrét soit devenu irrévocable, pour réintraglulevant la Cour de cassation la procédure en
annulation de I'ordonnance d’expropriation. C’estilement une fois que la Cour de cassation aura
constaté la perte de fondement légal de I'ordormaexpropriation du fait de I'annulation
irréevocable de la DUP, que la propriété de 'immewdera de nouveau acquise a la société. Le 10
janvier 2012, la décision du 4 novembre fait I'dbjéun pourvoi en cassation introduit par la
SIEMP et la Ville de Paris.

Autres litiges immobiliers :

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

Par un jugement en date du 6 avril 2006 confirmréupaarrét 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 sociétBRau 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'expernmé par le tribunal, a estimé que
lindemnité d’occupation devait étre fixée a 630.@dros AN/HT/HC a compter du'juillet 2005,

et que lI'indemnité d’éviction devait étre fixée 2.7157.000 euros dans le cas de la perte total du
fonds et & 11.338.000 euros dans le cas de laestielle 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 reipement les indemnités d’éviction et
d’occupation aux sommes de 10.114.000 euros €98&@0 euros (AN/HT/HC), et a condamné la
société ADC au paiement de la somme de 10.000 eurtige de I'article 700 du NCPC. La société
ADC a interjeté appel de ce jugement.

La Cour d’Appel de Paris a, par une décision rerdu23 février 2011 signifiée le 30 mars 2011,
fixé respectivement l'indemnité d’éviction & 12.4%30 euros et I'indemnité d’occupation a
593.847 euros (AN/HT/HC) a compter dujlillet 2005. La société a exercé le 28 févriet P@on
droit de repentir (faculté qui permet & un pro@ir€ de revenir de maniére définitive sur sa
décision de non renouvellement du bail et doncaite tomber le droit a I'indemnité d’éviction du
locataire). La notification de celui-ci par le bailr a entrainé le renouvellement du bail. Un
nouveau bail3/6/9 a donc débuté le 28 février 2dale de la notification de I'exercice du droit de
repentir.
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La société a introduit un pourvoi en cassatioreadontre de cette décision de la cour d’'appel et a
déposé une question prioritaire de constitutiond@roit reconnu a toute personne qui est partie a
une instance de soutenir qu’une disposition léfvagporte atteinte aux droits et libertés que la
Constitution garantit). En effet, l'article L 1459-du code de commerce précise que cette décision
du bailleur de se soustraire au paiement de I'indmd’éviction est irrévocable. Puisque la
notification de I'exercice du droit de repentir iligpie I'acceptation irrévocable du renouvellement
du bail dont la résiliation avait été demandée;sd® pourvoi en cassation perd donc tout son objet
En tout état de cause, la société a déposé undajqupsoritaire de constitutionnalité, car elld es
enfermée dans un choix en raison des dispositéyadds existantes, qui consiste soit & exercer son
droit de repentir, soit a former un pourvoi en a¢isg. Par un arrét du 13 décembre 2011, la cour a
décidé ne pas renvoyer la question prioritaireafestitutionnalité au Conseil constitutionnel.

L’instruction du pourvoi en cassation a repris souars.

En parallele, la société NRF a délivré le 17 nowvamB011l une assignation dans laquelle elle
demande au tribunal de fixer le loyer annuel a 888, 37 euros HT/HC a compter du 28 février
2011. La société Bassano Développement, titul@seinais du bail depuis I'opération d’apport de
juillet 2010, a notifié un mémoire fin décembre 2@lans lequel elle demande au tribunal de fixer
a la somme d&91 844 euros HT/HC le montant du loyer du bail reauvelé aprés repentir
prenant effet au £ mars 2011et de fixer également le loyer provisionnel dgset la durée de

la procédure, a une somme égale au montant du éoygractuel exigible au ler mars 2011 ou a
deéfaut de fixer celui-ci a une somme minimale’@é 944 euros.

Lors de la derniere audience en date du 2 avrihiderles modalités de fixation du loyer
provisionnel ont fait I'objet d'un débat. Un jugent avant-dire droit sera rendu lors de la premiére
quinzaine de mai sur ce point et précisera le nettrestpert désigné dans cette affaire.

Par ailleurs, le 27 ao(t 2008, la Société ADC amagtigné la société NRF devant le Tribunal de
commerce de Paris en vue de voir constater la ttesskes paiements de NRF et de voir prononcer
l'ouverture de redressement judiciaire et liquimajudiciaire a lI'encontre de cette société. Lars d
l'audience de plaidoiries, le tribunal a rendu 4edécembre 2011 sur le siége un jugement rejetant
la demande d'ouverture de la procédure collecthee.société n'a pas interjeté appel de ce
jugement. Néanmoins, une procédure de liquidatidicjaire va étre trés prochainement diligentée
visant les nouvelles dettes de NRF postérieurdS'anars 2011.

En outre, une assignation en résiliation du bapaement de loyers a été délivrée en septembre
2011 compte tenu des défauts de paiements de lpgersun montant de 732.819,21 euros. En

paralléle, le 15 décembre 2011, une mise en denvisast la clause résolutoire a été délivrée par

huissier a NRF pour un montant de 867 194, 23 eetosle 56 684, 78 euros d'intéréts et le 8 mars
2012 , un nantissement judiciaire sur le fonds armerce de NRF a hauteur de 1 063 204,78

euros a été inscrit. Ces deux actions ont pernies société de déposer, dans le cadre de cette
procédure, de nouvelles conclusions actualiséefaternau paiement des sommes nouvellement
inscrites a titre de nantissement, soit la sommé& @63 204, 78 euros et de solliciter également

I'acquisition de la clause résolutoire (les sommadamées dans la mise en demeure n'ayant pas
été réglées). La prochaine audience de procédufix@s au 2 mai 2012. Cette procédure met une

société cotée en bourse en difficulté alors qusitsetion est saine par ailleurs. En outre, ces

problemes d'impayés fragilisent également nosimlatavec les banques et empéchent la société
de recourir & des emprunts bancaires.

Enfin, la société NRF a assigné le 10 octobre 280Bociété ADC pour le remboursement de la
TVA facturée a 19,6% entre 2001 et 2005 soit lamende 556.936, 23 euros. Elle réclame
également la somme de 114.963, 25 euros au title digularisation des charges, la somme de
53.072, 25 euros au titre des honoraires sur esaraint. Par jugement rendu le 14 décembre 2010,
le tribunal a débouté la société NRF des sanctiant a voir dire le taux de TVA applicable au
loyer du bail du 1 juillet 1996 et a rembourser le trop percu de T¥Aégalement de son action en
remboursement des régularisations de charges erdims sur encaissement. La société NRF a
interjeté appel de ce jugement. L’affaire seraddlaile 3 décembre 2012.
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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 dhaeninité 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'indemnitéatiapation 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 résiliatiooigiréd 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'eddpelique que I'indemnité d’occupation doit étre
estimée entre 57.600 euros et 64.000 euros HT/AN&HEGmpter du °l juillet 2005, et que
'indemnité d’éviction doit étre estimée a la somaee83.000 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 deotanm® 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’lguillet 2005.

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 dd' juillet 2005. A titre subsidiaire, la Société andmdé la
condamnation a une indemnité d'occupation menségiée a 105.600 euros HT/HC.

Un jugement du Tribunal de grande instance du 3 2012 a débouté la société ADC de sa
demande tendant a voir résilier le bail. Le triduaméixé a la somme de 101 500 euros l'indemnité
d'éviction et a la somme annuelle de 64 000 euntr® daxes et charges a compter §u juillet
2005. Les sociétés ADC et Bassano Deéveloppemertt également condamnées a payer aux
Salons Saint honoré le différentiel entre les Isyeontractuels et le montant des indemnités
d'occupation

Le 20 avril 2012, les Salons Saint honoré ont jetérappel.
En outre, la Société avait introduit un pourvoiassation a I'encontre de la décision de la cour

d’appel du 25 février 2009. Par arrét du 15 awil@, le pourvoi avait été rejeté.

Les litiges fiscaux

Les litiges fiscaux sont décrits dans I'annexe eamptes consolidés au 31 décembre 2011 dans la
note 9.2.
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Augmentations et réduction du capital social :

Au cours de I'exercice clos le 31 décembre 201talatal social a été porté de 22.260.371 euros
représenté par 99.093.460 actions au 31 décemht® 2020.570.282 euros représenté par
135.916.141 actions au 31 décembre 2011.

Cette évolution est due :

- A l'exercice de 18.631 BSA code ISIN FR0010561986hgance 14 décembre 2014)
donnant lieu a la création de 18.631 actions néesvehtégralement libérées du nominal
(4.184 euros) et de la prime d’émission en numel@87,44 euros) ;

- Au réinvestissement des actionnaires dans le cadmaiement du dividende en actions :
L’Assemblée Générale Ordinaire Annuelle et Extrawue du 29 juin 2011 a offert a
chaque actionnaire la possibilité d’opter entredéement du dividende soit en numéraire,
soit en actions de la Société. L'option pour leepant du dividende en actions a été
exercée par les détenteurs de 55.783.869 actien€olnseil d’Administration du 5 aodt
2011 a arrété, sur les bases fixées par laditendbSe, le prix des actions nouvelles a 0,16
euro par action.

Le 30 septembre 2011, le Conseil a constaté gleesaite du paiement du dividende en

actions, 36.804.050 actions nouvelles ont été émika constaté que les actions nouvelles
ont été intégralement libérées du nominal et dmitae d’émission en numéraire pour une
somme totale de 5.888.648 euros (36.804.050 x&yi6) La différence entre le montant

total des souscriptions et le montant de l'augntemtadu capital social, soit la somme de

318.524,72 euros a été inscrite dans un comptame@’'émission ».

La somme de 0,72 euro prélevée sur le compte «epdmmission » a ensuite été
incorporée au nouveau capital afin de I'arrondir.

- Alaréduction du capital social :
L’Assemblée Générale Ordinaire Annuelle et Extra@ue du 29 juin 2011 a décidé de
réduire le capital social d'une somme de 7.2648%0s afin de le porter de 22.264.397
euros a 15.000.000 euros, par diminution du paircllgacune des 99.111.385 actions
existant au 29 juin 2011, sous la condition suspende I'absence d’opposition des
créanciers dans le délai de 20 jours tel que figé lfarticle R.225-152 du Code de
Commerce.
Le Conseil d’Administration en date du 29 juill@12 a constaté la réalisation définitive
de la réduction du capital social de la somme 8647397 euros en I'absence d’opposition
des créanciers dans le délai de 20 jours.

Direction Générale :

Par un Conseil d’Administration en date du 14 ddoen2011, Monsieur Philippe MAMEZ a été
nommé en qualité de Directeur Général de la Socpér la durée de son mandat
d’Administrateur, soit jusqu’a l'issue de I'asseéblgénérale appelée a statuer sur les comptes de
I'exercice clos le 31 décembre 2012, en remplacénden Monsieur Richard LONSDALE-
HANDS, démissionnaire.

Contrats :
La Société a résilié le contrat de gestion desics\itres (actions et BSA) conclu avec BNP

Paribas Securities Services et conclu un nouventratcavec le CM-CIC Securities. Le transfert
desdits services a eu lieu le 17 ao(t 2011.
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2. Comptes sociaux et consolidés de I'exercice clos 3 décembre 2011

2.1.Comptes sociaux

L’actif immobilier en valeur nette s’éleve a 1.1k8 et comprend la nue-propriété d’'un lot en
copropriété a Paris (7).

Les participations dans vos filiales (en valeutejet’élevent & 30.905 K€ au 31 décembre 2011
contre 36.860 K€ au 31 décembre 2010. La variatsnlte de la cession de titres de participation
représentant 15,01% du capital social de la soB8&8SANO DEVELOPPEMENT (n°SIRET
523 145 878 00014).

Les créances rattachées a des participations etsatreances sont constituées d’avances faites a
vos filiales pour 17.856 K€ contre 14.969 K€ en@0Ces créances sont dépréciées a hauteur de
2.870 K€ au 31 décembre 2011 contre 2.767 K€ a(fii0.

La variation du poste « créance rattachées a deigipations » s’explique essentiellement par
I'avance complémentaire de 3 M€ faite a la fili@&PAR pour qu’elle puisse acquérir des titres
représentant 7% du capital social de la société DHALDING.

Les comptes « Clients et Comptes rattachés » gBtéa 122 K€. Les créances clients se
composent essentiellement de factures a étabtigfdeturation de salaires (88 K€).

Le poste « Clients » comprenait une créance de31K&l sur le locataire NRF au 31 décembre
2010. Suite a un arrét de la Cour d'Appel se rapporau litige avec ce locataire, il a été
comptabilisé un avoir de 1.007 K€ et la société NREglé le solde.

Le montant des valeurs mobilieres de placemerelet des disponibilités s’établit & 158 K€ contre
3.140 K€ en 2010.

Le montant des capitaux propres au 31 décembre 28[Ele a 42.263 K€. La diminution de 4.412
K€ par rapport au 31 décembre 2010 résulte prifeipant de

- I'exercice de 18.631 B.S.A. (code ISIN FR001056)98mérant la création de 18.631 actions et
une augmentation des capitaux propres de 4 K€ ;
- le versement d’'un dividende de 10.900 K€ entrainaetréduction du méme montant ;

- 'augmentation de capital suite & I'option pouctaversion du dividende en actions nouvelles de
55.783.869 coupons ayant entrainé la création d808®50 actions nouvelles générant une
augmentation de 5.889 K€ ;

- un résultat bénéficiaire de I'exercice 2011 s’é\a@a595 KE.

Des provisions pour risques ont été constituées femir compte des situations nettes négatives de
certaines filiales pour 1.140 K€.

Les emprunts et dettes financieres représenteavies faites par vos filiales.

Le poste « Fournisseurs et Comptes rattachés coastitué pour 13 K€ de dettes fournisseurs et
401 K€ de factures non parvenues. Les facturespaowenues concernent des facturations de
salaires de personnels intervenant pour le comptia dociété (221 K€), d’honoraires juridiques
(96 K€) et des commissaires aux comptes (38 K€).

Le poste « Dettes fiscales et sociales » d'un nmbrda 36 K€ est constitué principalement d’'une
dette de TVA sur les factures a encaisser.

Le poste « Autres dettes » d’un montant de 275 B€censtitué notamment d’'une garantie de

loyers d’'un montant de 257 K€ dans le cadre depbapde I'immeuble rue du Faubourg Saint
Honoré a Paris.
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Le chiffre d’affaires (103 K€) de la société eshstitué des produits de locations de son patrimoine
immobilier, des charges refacturables y afféreatetes refacturations de salaires aux filiales.

Les produits de location de la société corresparalée différence entre I'avoir a établir au lodaga
NRF comptabilisé en 2010 et I'avoir réellement iaétsuite a I'arrét de la cour d’appel de Paris du
23 Février 2011 qui a fixé I'indemnité d’occupatid®our mémoire, 'immeuble a été apporté en
2010 a la société BASSANO DEVELOPPEMENT.

* les charges d’exploitation

Les charges d’exploitation représentent 1.257 ¢t8re 1.443 K€ au titre de I'exercice précédent.
La variation résulte essentiellement de I'apporfideneuble en 2010 et se traduit par :

- une diminution des autres achats liés a 'immeubl

- une diminution du poste imp6ts et taxes (taxeifme, taxe bureau)

- une diminution des dotations aux amortissements

- une augmentation des autres charges liée aunvensele jetons de présence aux administrateurs
et de la garantie locative dans le cadre de l'imsteeapporté

* les quotes-parts des opérations faites en commun

Elles s’élévent a un profit de 900 K€ et corresmchux quotes-parts de résultat 2010 des filiales
transparentes (SCI MAYFAIR, SCI JULES GUESDE et AZELLE) appréhendées en 2011.

* le résultat financier

Le résultat financier est un bénéfice de 2.011 K8h décembre 2011 contre une perte de 405 K€
au 31 décembre 2010 et comprend notamment :

- des dividendes recgus pour 292 K€,

- des revenus de comptes courant nets 252K€,

- des reprises de provisions pour risques suiliae$ et sur titres de participations pour 1.8369

- des dotations aux provisions pour risques sufillakes et pour dépréciation des comptes courants
(- 342K€).

* le résultat exceptionnel

Le résultat exceptionnel est une perte de 1.168d%€re un bénéfice de 17.036 K€ en 2010.

Cette perte est essentiellement composée de lssmalne de — 1.285 K€ réalisée lors de la cession
des titres de participation de la société MAYFARo{ns-value compensée par une quote-part de
résultat sur opérations faite en commun sur MAYRAE + 922 K€ et une reprise de provision de
+ 376 K€) et de la plus-value de cession de 172 K€ les 15% de titres BASSANO
DEVELOPPEMENT.

Le résultat de I'exercice se solde par un bénélecb9o5 KE.
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2.2. Comptes consolidés

Les actifs non courants s’élévent en 2011 a 45KO@ontre 43.025 K€ au 31 décembre 2010.
Ceux-ci comprennent :

- Des immeubles de placement pour 30.239 K€, (cf18lds annexes aux comptes consolidés au
31 décembre 2011),

- D’autres immobilisations corporelles et incorpaelpour 14 K&,

- Des immobilisations financiéres pour 2.391 K€ &#.2.1 des annexes aux comptes consolidés
au 31 décembre 2011).

- Des titres mis en équivalence pour 12.556 K€ (ef.82 des annexes aux comptes consolidés
au 31 décembre 2011).

Les « Autres créances », qui s'élevent a 1.985ckfespondent pour I'essentiel a une indemnité a
percevoir de I'état suite au jugement du Triburdthimistratif de Paris du 29 avril 2011 du litige
sur I'immeuble situé rue Godefroy Cavaignac (930,Ke garantie sur contrdle fiscal (431 K€) et
des créances de TVA (290 K€). Elles comprenneneégant une demande de report des déficits
« carry back » (213 K€).

Le poste « Trésorerie et équivalent de trésoremgi»s’'éleve a 254 KE comprend des Sicav
monétaires.

Au cours de I'exercice la société ADC SIIC a réduih capital social d'une somme de 7.264 K€
pour le porter de 22.260 K€ a 15.000 K€, puis degrentations de capital résultant de la option
pour la conversion en action du dividende et decfeice de BSA ont porté le capital & 20.570 K€
(voir ci-dessus le § sur les comptes sociaux.

Les postes de passifs financiers courants et nanants (cf. 8 4.4 des annexes aux comptes
consolidés au 31 décembre 2011) s’élevent & 1X8%u 31 décembre 2011 contre 13.281 K€ au
31 décembre 2010.

Les « Autres dettes » sont principalement cong#ué

- d'une somme de 2.660 K€ correspondant a des indésipiercues pour perte de loyers
attribuées lors de premiers jugements qui doivénet @mboursées a I'Etat suite a des arréts
défavorables du Conseil d’Etat dans l'affaire duagde la Rue du Faubourg Poissonniére a
Paris (1,6 M€) et de la Cour d’Appel dans I'affathe squat de la Rue Cavaignac a Paris (1,1
ME€)

- d'un avoir a établir & NRF locataire de I'h6tel gie du Faubourg Saint Honoré pour 413 K€.

Le Chiffre d’Affaires de 1.653 K€ se décompose iains

- des loyers pour 1.458 K€,
- des charges refacturées pour 195 K€.

La hausse du Chiffre d'Affaires par rapport a I'eiee précédent (1.158 K€) s’explique
principalement par I'avoir a établir comptabilia¢ 31 décembre 2010 au profit du client NRF qui
avait eu un impact négatif de 888 K£.

Aprés déduction des charges liées a votre patrienioimobilier pour 803 K€, les revenus nets de
vos immeubles sont de 850 K€E.

Les frais de personnel sont stables. Les autrés genéraux sont en forte diminution (596 K€)

notamment en raison de I'absence en 2011 des eagendrés par I'apport réalisé en 2010 (471
KE).
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Par conséquent, le résultat opérationnel ress®r2ek€ en 2011 contre une perte de 2.062 K€ en
2010.

Les autres éléments constituant le résultat progen:
- du colt de I'endettement net lié au financementageimmeubles pour - 303 K€,
- des autres produits et charges financieres po#€72

Les autres produits et charges financieres se demsent principalement en :

- Intéréts sur la créance NRF pour 78 K&,

- Le résultat de cession des titres CFC, MAYFAIR, WAICE pour 19 K€

- Les charges d'intéréts sur les comptes courants MR et WALLACE pour — 23 K€.

Le résultat de I'exercice part du groupe aprésepeis compte d’'un écart d’acquisition (343 K€), de
quote-part dans les résultats des titres mis eivalgace (- 1.239 K€) et de la quote-part de
résultat des minoritaires (-17 K€) se solde parpere de 738 KE.

2.2 Facteurs de risques

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 sur la gestion du capital

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

Les « dettes financiéres nettes » retenues inclasrgmprunts mentionnés en note 4.5 de I'annexe
aux comptes consolidés minorés de la trésoreregtéquivalents de trésorerie. Les « capitaux
propres » comprennent le capital social de la gboi®re, augmenté des réserves consolidées et du
résultat consolidé de la période.

en millier d'€ 31/12/2011 31/12/2010
Dettes financiéres auprées d'établissements det crédi 12 593 13281
Trésorerie et équivalents de trésorerie (254) (3 207)
Dettes financiéres nettes 12 339 10 074
Capitaux propres part du Groupe 28 515 31 479
Ratio Dettes financieres nettes / Capitaux propegsdu Group 43% 32%

Le ratio dettes financiéres nettes / capitaux m®poart du Groupe ne tient pas compte de
I'excédent dégagé sur le réalisable courant dfmila différence entre les actifs courants (hors
trésorerie et équivalents de trésorerie) et legsleburantes (hors passifs financiers courants).

Le Groupe pourrait financer par emprunt dévenasellopportunités d'acquisitions qui se

présenteraient sur son marché principal, soit sar rmarché secondaire. Il pourrait également
décider de céder certains immeubles en fonctioropgpsrtunités du marché.
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Risgue de taux

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

L’'analyse de la sensibilité a été établie sur elde la situation de la dette a la date de cloture
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’'uneati@am a la hausse ou a la baisse, de taux d’intérét
de 0,6% sur le résultat et les capitaux proprexladécembre 2011 et au 31 décembre 2010 :

31/12/2011 31/12/2010
Impact Impact
en K€ Impact Capitaux Impact Capitaux
résultat résultat
propres propres
Taux d'intérét +/- 0,6 % +/- 45 - +/- 48 -

Risque de liquidité

Risque lié aux investissements futurs

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’événenmanjsurs affectant le marché de I'immobilier ou
de crise internationale affectant les marchés &ieas, que la société ne dispose pas a un moment
donné de l'accés souhaité aux ressources finasciéomt elle aurait besoin pour financer
I'acquisition de nouveaux immeubles et ait ains ddficultés a mobiliser les fonds nécessaires
ou/et a les obtenir & des conditions intéressakis devra alors peut-étre reporter ou renoncer a
son investissement.

Risque de liquidité court terme

La politique du Groupe consiste a diversifier sestieparties pour éviter les risques liés a une
concentration excessive et a sélectionner sesemarties de maniere qualitative. En outre, le
Groupe contrdle les risques de crédits associésnatruments financiers dans lesquels il investit
en limitant les investissements en fonction dedgation de ses contreparties. Les liquidités du
Groupe sont principalement investies en OPCVM nwirgd. Le Groupe place ses excédents sur
des instruments financiers monétaires court ter@ég@ciés 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 contrepartiesabas de premier plan.

Créances échues mais non dépréciées :

31/12/2011
. Actifs ni
Actifs échus a la date de cl6ture FBIS dépréciés ni
Valeur brut et KE dépréciés F:échw Total
0-6 mois | 6-12 moi¢ | + 12 mois Total Total Total
Créances clients 796 0 2 798 -2 80 876
Autres créances 0 0 430 430 0 1555 198%
TOTAUX 796 0 432 1228 -2 1635 2861
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Les baux font I'objet de dépbts de garantie fix&sogs mois de loyers hors charges, limitant le
risque d’irrécouvrabilité des créances de loyers.

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 mois Total Total Total
Créances clients 474 460 1 384 231 -7 93 2 404
Autres créances 431 431 1305 1736
TOTAUX 474 460 1815 2 749 -7 1398 4140

Le tableau suivant fait apparaitre les échéancempfunts, afin de compléter l'information
concernant les risques pesant sur les liquiditéSrdupe.

Parts
Capital restant
TAUX < 3 mois dtau
Emprunt > 3 mois et < 1lan >l anet<5ans a+5ans 31/12/2011
Sous Total Taux Fixe 60 191 1262 3694 5207
Sous Total Taux Variables - Euribor 115 353 5549 1286 7 303
TOTAL GENERAL | 176 | 54 | 6811 | 4981 | 12511

Certains emprunts sont assortis de covenant prévoye exigibilité anticipée dans certains cas
(cf. note 7.2.1 — autres engagements).

Risque de contrepartie

Le risque de contrepartie concerne les placemdfast@es par le Groupe et les contreparties du
Groupe dans les transactions commerciales et leédaéant, de produits dérivés. Le risque de
contrepartie sur les actifs financiers de traneacist limité par le type de support utilisé,
essentiellement des OPCVM monétaires gérés paetddtissements notoirement reconnus. Le
Groupe place en effet ses excédents sur des irettarfinanciers monétaires court terme négociés
avec des contreparties dont les notations finaggisont au minimum AA- (Standard & Poors) et
AA2 (Moody'’s).

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 condiiénaar ADC SIIC avant la signature de tous ses
baux. Le résultat d’exploitation d’ADC SIIC pourtrédutefois étre affecté de défauts de paiements
ponctuels ou permanents de la part de locataires.

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

D’autre part, 'importance relative du principalecit (la société NRF) en proportion des créances
au bilan est de 99%.
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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 prover® de la location d'immeubles et de la sous-
location d'immeubles pris en crédit-bail ou donjdiaissance a été conférée a titre temporaire par
I'Etat, une collectivité territoriale ou un de Isudtablissements publics, (ii) des plus-valuessées

lors de la cession d'immeubles, de droits afféréntsn contrat de crédit-bail immobilier, de
participations dans des sociétés de personnes partieipations dans des filiales ayant opté pour
le régime spécial, (iii) des dividendes regus déalds soumises au régime spécial, et des
dividendes percus d'une autre SIIC lorsque la gbbiénéficiaire de la distribution détient au moins
5 % du capital et des droits de vote de la sodiétéibutrice pendant deux ans au moins.

Cette exonération d’lS est cependant subordonnéespect de certaines obligations et notamment
de distribution des revenus locatifs nets, des-péilises 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 laditiexercice qui suit celui de leur réalisation et

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

réalisation. Quant aux dividendes regus des fiiadleumises 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 soand®autres conditions et notamment celui
relatif & 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'exceptiorsifeations dans lesquelles la participation a 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 ad’ 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 dépasttre exceptionnel, du fait de la réalisati@n d
certaines opérations (OPA ou OPE visées a l'artic#33-1 du Code monétaire et financier,
fusions, scissions ou confusions de patrimoineegis& l'article 210-0 A du Code Général des
Imp6ts et opérations de conversion ou de rembowskediobligations en actions) sous réserve que
le taux de détention soir ramené en dessous de 8@t 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 SliCirmpbsée 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 résekateres, taxées au taux réduit de 19 %.
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Le retour au régime d'exonération au titre de fgre suivant entraine en principe les
conséquences de la cessation d'entreprise, maiattdesiations sont toutefois prévues en ce qui
concerne l'imposition des plus-values latentessidiles plus-values latentes sur les immeubles,
droits afférents a un contrat de crédit-bail etgpee 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 l'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 compgable

Enfin, le montant de I'impdt d( est également néag# 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 sisspe, 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.

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 questioteax 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 montard#St 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 2011, 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
prélévement de 20% sur ceux des dividendes prétrédes 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 idatides 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
l'intégralité des dividendes ainsi pergus.

Risque d'assurance

ADC SIIC bénéficie d’'une couverture d’assurancetidée a garantir ses actifs immobiliers qui
permettrait une reconstruction a neuf des immeutdgslacement du Groupe. La société dépendant
du marché de l'assurance, les primes versées feEntriubir 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 fonciguesse. Le risque de change est donc lié a
I’évolution de la valeur des actions cotées endisuisse.
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Risque sur actions propres

Au 31 décembre 2011, le Groupe ADC SIIC ne déteicune des actions de la société ADC SIIC.

2.3.Facteurs d'incertitudes

Incertitudes liées au marché

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

a) Le taux d'indexation des loyers

b) Le taux d’occupation des immeubles

c¢) L’évolution du marché immobilier

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

f) Informations relatives aux locations

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

Le taux d’indexation retenu par le groupe dansbisx signés est l'indice INSEE du co(t de la
construction (ICC). La révision des baux est réali®us les ans.

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

La méthode hoételiere consiste a apprécier sucaasint :

« La recette maximale praticable :(prix affichés hors taxes) x (hombre de chambrggsjombre de jours
d'ouverture) ;

* La recette théorique :(recette maximale praticable) x (taux d'occupagiotentiel) x (taux de discount). Le
taux d'occupation potentiel est déterminé en fonaties performances de marché et du potentiel de
I'établissement. Le taux de discount reflete paypart les réductions et promotions accordées liant<;

« La valeur locative brute : (recette théorique) x (% de loyer approprié a tagarie de I'n6tel ou taux
d’effort) le taux d’effort correspond au pourcergatg loyer acceptable par rapport a la recetteithé;

« La valeur locative nette :(valeur locative brute) - (abattements). Ces desnierrespondent aux
importantes réparations définies par I'article @068Code du commerce, aux taxes fonciéres et asagae
l'immeuble.

« La valeur vénale brute :(valeur locative nette) / (taux de rendement duchm). Le taux rendement est
défini par I'emplacement, I'état du batiment ept#entiel de revalorisation du loyer.

Pour les logements

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

Par conséquent, les revenus futurs des immeublestseorrélés a I'évolution de ces indicateurs.
Toutefois, des renégociations des loyers avecktdire peuvent intervenir en cours de bail.
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b) Le taux d’occupation des immeubles
Le taux d’occupation financier est de 81 % au 3dedwbre 2011. Le taux d’occupation physique a
la méme date est de 82 %.

Le taux d'occupation financier est défini commenét@ montant des loyers actuels divisé par le
montant des loyers qui seraient percus si 'immewdihit 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 Aclif net réévalué de I'annexe aux comptes

consolidés au 31 décembre 2011.

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’'uneatam a la hausse ou a la baisse de l'indice du
colt de la construction de 30 points de base.rCiate est considéré comme représentatif.

Le dernier indice du codt de la construction coarla date d’arrétée des comptes est celuititi 4
trimestre 2011. L'indice s’éléve a 1.638.

31/12/2011 31/12/2010
Impact Impact
en K€ '(“pa‘:t Capitaux '(“pa‘“ Capitaux
résultat résultat
propres propres
Codt de la construction +/- 30 points +/-19 - +/- 13 -

Evolution de '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 2011. L'indice s’éléve a 121,68.

31/12/2011 31/12/2010
Impact Impact
en K€ “,T]paCt Capitaux “,T]paCt Capitaux
résultat résultat
propres propres
Indice de référence des loyers +/- 2 pointp +-7 - - 9+/ -

e) La maturité des baux

La maturité des baux sur la base des baux en eouBd décembre 2011 (montant des loyers dont
les baux vont étre renouvelés selon une certaim®digté) est présentée dans le tableau ci-

dessous.
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Echéance &
En KE Total Echéance a ur] p[us d'.un an et|] Echéance a
an au plus amoins de 5| plus de 5 ans
ans
maturité 1399 1000 303 96
1399 1000 303 96

f) Informations relatives aux locations

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

Echéance &
En Ke Total Echéance a un p[us dlun an et] Echéance a
an au plus amoins de 5| plus de 5 ans
ans

Loyers a percevoir 4337 1398 2 847 92

4 337 1398 2847 92

Le groupe n'a pas comptabilisé de loyers conditidmeur I'exercice 2011.

La description générale des dispositions des dsntita location est faite dans la note 2.15 de
I'annexe des comptes consolidés au 31 décembre 2011

3. Information sur les délais de paiement (article L.41-6-1 du Code de Commerce)

En application des dispositions de I'article L.4+1-du Code de Commerce, nous vous indiquons

la décomposition, a la cléture des deux dernieerdaies, du solde des dettes a I'égard des
fournisseurs, par date d'échéance :

Année 2010
Fournisseurs
NP " Soldea30 | Soldea60 | Soldea90 | Soldeal2o |, Total
jours jours jours jours
448 23 2 0 0 1.1011.515
Année 2011
Fournisseurs
FNP . Solde 260 | Soldea90 | Soldea120], . | 1ot
Solde a 30 jours . : . Avoir
jours jours jours
401 10 1 0 2 0 414
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4. Prises de participations et/ou de contréle dans des®ciétés ayant leur siege en France (articles
L.233-6 et L.247-1 du Code de Commerce)

L s Pourcentage Pourcentage de
Nom des sociétés consolidées NN ~
d'intéréts contrble
N N-1 N N-1
CFC
gomete par Actions Simplifiée au capital de 37 OOOCédée 100 % Cédée 100 %

328 100 136 RCS PARIS
WALLACE FINANCE
Société a Responsabilité Limitée au capital de€830Cédée 100% Cédés 100%
399 172 915 RCS PARIS
SCI MAYFAIR

Société Civile au capital de 1 556,05 € Cédée 100% Cédée 100%
386 267 469 RCS PARIS

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

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

Sur la base des déclarations de franchissemesisuile portées a notre connaissance, 'identité des
actionnaires, personnes physiques ou morales, atételirectement ou indirectement, seul ou de
concert, au 31 décembre 2011 plus de 5 %, 10%, 28%, 25%, 33,33 %, 50%, 66,6%, 90% et
95% du capital social ou des droits de vote auwemtdées Générales est la suivante :

- 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 awutre actionnaire détenant plus de 5 % du capital
ou des droits de vote.

Au 31 décembre 2011, le capital de la Sociétémaposé de 135.916.141 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€nation de participation coisée :

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

Par conséquent, il N’y a pas eu daliénation déndi 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 cloture d&xercice de la Société et du Groupe

Néant
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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 économiquUamanciére qui a touché I'économie mondiale a
compter du 2nd semestre 2008, le groupe porte teatian particuliere a I'estimation de la valeur
des immeubles, celle-ci ayant, de par l'activittnmaédu groupe, un impact significatif sur les
comptes.

Bien que ce ne soit pas une crise purement imnéobitomme on a pu le connaitre dans les années
1990, le contexte économique a été quelque pewvatélale depuis lors et la conséquence logique de
cette situation en a tout de méme été un ralentsse du marché de Iimmobilier.
Dans un contexte économique aux perspectives aigegt, 'année 2011 a été irréguliere, avec
notamment une perte de confiance au second semlesteceoissance en trés légere hausse, (+1,6 %
contre +1,4 en 2010) laisse supposer que 2012 vraitlpas connaitre une croissance supérieure a
+0,4%.

Malgré cette dégradation du contexte économiqueetaande sur le marché immobilier de bureaux
s'est globalement maintenue. Les loyers devraigrsi &tre stables ou connaitre une légere baisse.
Le portefeuille du groupe a fait I'objet d’expeessvalorisées a la date du 31 décembre 2011 et
réalisées par deux cabinets d’experts immobilied€pendants : le cabinet COLOMER-BRIENS et
Associés, spécialiste de la propriété commercdar('’hétel sis Rue du Faubourg St Honoré) et la
société CB RICHARD ELLIS VALUATION (pour les autrésens). Ces expertises ont été réalisées,
comme pour les exercices précédents, selon desesritiéfinis dans la Charte de I'Expertise en
Evaluation Immobiliere et appliqués par 'ensemiids sociétés foncieres cotées et ont fait I'objet
d’une revue particuliere compte tenu du contextamémique.

Au 31 décembre 2011, la valeur des immeubles retgqawr le calcul de I'Actif Net Réévalué
s’établit & 55.404 K€, hors droits. Le patrimoine @roupe est composé a cette date des murs d’'un
hotel 4 étoiles de 5.114 m2 (4.088 m2 d’hotel 626.m2 de commerces associés situé a Paris 8eme)
et 3.285 m2 d'immeubles résidentiels soit une sertatale de 8.399 m2 dont 67% situés dans Paris
et 33% situés a Levallois-Perret. Le patrimoineideigiel est varié puisqu’il comprend un
appartement de prestige ainsi qu’un studio, unenbh& de bonne et un parking dans la cour de
immeuble sis rue de Tilsitt (Paris 8éme), un apgraent en nue-propriété dans un immeuble
donnant sur le Champ de Mars et un immeuble sisvallois qui fait I'objet d’'une convention de
type PLI. Il est dés lors a noter que les méthati®gluation retenues ont été différentes pour teni
compte des spécificités de chaque bien. La métiadeétermination de I'Actif Net Réévalué
consiste a ajouter aux fonds propres comptablesotidés les plus-values latentes sur le patrimoine
résultant de la différence entre la juste valeuipdtrimoine et les valeurs nettes dans les comptes
consolidés.
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L'Actif Net Réévalué, hors droits, se détermine clamsi :

Au 31 décembre 2011 (en K€£) 31/12/11
Situation nette consolidée (part du groupe) 25.51
VNC part du groupe des immeubles (*) -27.430
Valeur d’expertise part du groupe des immeubles (*) 50.546
VNC des immeubles de la société mise en équival@vdes) -45.291
Valeur d’expertise des immeubles de la société miséquivalence (27%) 46.353
Situation nette réévaluée 52.693

(*) Une partie de la plus-value (soit 2.710 K€) Bummeuble de la rue du Bfg St Honoré n’a paspté en compte
car elle appartient au minoritaire

nombre d'actions 135.916.141
ANR par action 0,3877 €
ANR apres exercice des 66.701.102 BSA décembre 2014
en circulation au 31 décembre 2011 0,33391 €

(1 BSA + 0,24 € donnant droit a 1 action)
A ce stade, les capitaux propres auront augment®.008 K€

Et & titre comparatif :

Au 31 décembre 2010 (en K€£) 31/12/10
Situation nette consolidée (part du groupe) 347
VNC part du groupe des immeubles -30.720
Valeur d’expertise part du groupe des immeubles 55.130
VNC des immeubles de la société mise en équival@itd) -32.743
Valeur d’expertise des immeubles de la société eriséquivalence (27%) 33.240
Situation nette réévaluée 56.386

(*) Une partie de la plus-value (soit 2.710 K€) Bunmeuble de la rue du Bfg St Honoré n’a paspté en compte
car elle appartient au minoritaire

nombre d'actions 99.093.460
ANR par action 0,5690 €
ANR apres exercice des 66.719.733 BSA décembre 2014
en circulation au 31 décembre 2011 0,4366 €

(1 BSA + 0,24 € donnant droit a 1 action)
A ce stade, les capitaux propres auront augment® .08 K€
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8. Approbation des comptes - Affectation du résultat - Dividendes versés - quitus aux
Administrateurs

Nous vous proposons d’affecter le bénéfice de t@ge clos le 31 décembre 2011, soit la somme
de cing cent quatre-vingt-quinze mille quatre ocguétre-vingt-treize euros et soixante centimes
(595.493,60 €) de la maniére suivante :

» Bénéfice de I'exercice clos le 31/12/2011 : 595,60F
» Affectation au compte de réserve légale : 29.778,00
* Report a nouveau créditeur au 31/12/2011 : 3.4BPBE
Soit un bénéfice distribuable de 3.995.675¢:5

Dont 'affectation serait la suivante :
En totalité, au poste « Report a nouveau » 3.99%667%

Nous vous précisons que, dans le cadre du régirt@, 8bus n’avons pas d’obligation de
distribution de nos résultats pour I'exercice dw81 décembre 2011.

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

Nous vous informons que nos comptes annuels cl8$ Ecembre 2011 ne font apparaitre aucune
charge ni dépenses, visées par les articles 39@bda Général des Imp6ots.

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

Conformément aux dispositions de l'article 243 dis Code Général des Imp6ts, nous vous
signalons qu’'au titre des trois précédents exescies distributions de dividendes par action ont
été les suivantes :

31/12/2008 31/12/2009 31/12/2010
(par action) (par action) (par action)
Dividende distribué éligible a la néant néant 0,11 €
réfaction mentionnée a l'article 158-3-
2° du Code Général des Impbts (goit
40%).
Montant global (en milliers d'€) néant néant 10 9GD

Nous vous rappelons qu’il n'a été procédé a auclistebution exceptionnelle au cours des trois
derniers exercices.

Quitus aux administrateurs

Nous vous proposons de donner quitus a vos adnaitgsts.

9. Activité en matiére 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 It
. Société nomination de mandat o autre Sociéte
sociale des Société
: (Groupe et
mandataires
hors
Groupe)
) 29/05/1995 Président du
M. Alain Administrateur Renouvele le Consell 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 | Directeur Général rﬁ/ég\/,i?éoi Cf liste en
LONSDALE- jusqu’au 30/05/2007 AGOA 2013 néant annexe
HANDS 14/12/2011
M. Pierre 26/06/2003
: . Renouvelé le| AGOA 2015 , Cf liste en
BERNEAU Administrateur 17/06/2009 néant annexe
22/05/2001 . . .
M. Philippe | Administrateur | renouvelé le Dwecteur_Genera Ciliste en
MAMEZ 30/05/2007 AGOA 2013 depuis le annexe
14/12/2011
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Nous vous invitons a consulter, en applicationdispositions de I'article L.225-102-1 alinéa 3 du
Code de Commerce en annexe 4 du présent rappbstdades autres mandats exercés par les
membres du Conseil d’Administration de notre Sécat cours de I'exercice 2011.

Aucun membre du Conseil d’Administration n’attdimtimite d’age de 75 ans fixée par I'article 19

des statuts de la Société.

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 I'article L.2B&-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 gsoit'elle contrble et la société qui la contrdle.

Vous trouverez ci-apres le détail des rémunératitnavantages de toute nature versés durant
I'exercice 2011 a chacun des mandataires sociale 8eciété :

Tableau 1

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

M. Alain DUMENIL,

Président du Conseil d’Administration Exercice 2010 Exercice 2011

Rémunérations dues au titre de I'exercice 0 0
(detaillées au tableau 2)

Valorisation des options attribuées au cours de
X : P 0 0
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 jusqu’au 14/12/2011
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 22 624 € bruts 20 779 € bruts

Exercice 2010 Exercice 2011

22 624 € bruts 20 779 € bruts
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M. Patrick ENGLER,
Administrateur

Exercice 2010

Exercice 2011

Rémunérations dues au titre de I'exercice

(détaillées au tableau 2) 0 17500 €
Valorisation des options attribuées au cours de

X . i 0 0
I'exercice (détaillées au tableau 4)

Valorisation des actions de performance

attribuées au cours de I'exercice (détaillées au 0 0
tableau 6)

TOTAL 0 17500 €

M. Pierre BERNEAU,
Administrateur

Exercice 2010

Exercice 2011

Rémunérations dues au titre de I'exercice 0 17500 €
(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 17500 €

M. Philippe MAMEZ,
Administrateur et Directeur Général depuis
le 14/12/2011

Exercice 2010

Exercice 2011

Rémunérations dues au titre de I'exercice 0 5000 €
(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 5000 €
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Tableau 2

Tableau récapitulatif des rémunérations brutes de ltague dirigeant mandataire social

Montants au titre de Montants au titre de

M. Alain DUMENIL, I'exercice 2010 I'exercice 2011
Président du Conseil d’Administration 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. Richard LONSDALE-HANDS, Montants au titre de Montants au titre de
Directeur Général jusqu’au 14/12/2011 I'exercice 2010 I'exercice 2011

dus Verses dus Versés
Rémunération fixe 22624 €| 22624 € 20779 € 20779 €

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 22 624 € 22 624 € 20779 € 20779 €

bruts bruts bruts bruts
M. Patrick ENGLER, Montants au titre de Montants au titre de
Administrateur I'exercice 2010 I'exercice 2011

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 17 500 € 17 50(
Avantages en nature 0 0 0 0
TOTAL 0 0 17 500 € 17 500 €
M. Pierre BERNEAU, Montants au titre de Montants au titre de
Administrateur I'exercice 2010 I'exercice 2011

dus Verses 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 17 500 € 17 50(
Avantages en nature 0 0 0 0
TOTAL 0 0 17 500 € 17 500 €
M. Philippe MAMEZ Montants au titre de Montants au titre de
Administrateur et Directeur Général I'exercice 2010 I'exercice 2011
depuis le 14/12/2011

dus Verses 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 5000 §€ 5 000
Avantages en nature 0 0 0 0
TOTAL 0 0 5000 € 5000 €
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Tableau 3

Tableau sur les jetons de présence

Membres du Consell

Jetons de présence versés ¢

enJetons de présence verseés e

2010 2011
M. Alain DUMENIL 0 0
M. Richard LONSDALE- 0 0
HANDS
M. Patrick ENGLER 0 17 500 €
M. Pierre BERNEAU 0 17 500 €
M. Philippe MAMEZ 5000 €
TOTAL 0 40 000 €

Tableau 4

Options de souscription ou d’achat d’actions attrituées durant I'exercice a

chaque dirigeant mandataire social

Néant

Tableau 5

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

Néant

Tableau 6

Actions de performance attribuées a chaque dirigednmandataire social

Néant

Tableau 7

dirigeant mandataire social

Actions de performance devenues disponibles duraliexercice pour chaque

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
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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
périmétre d’attribution des options, aux dix
salariés de I'émetteur et de toute société
comprise dans ce périmétre, 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)
Tableau 10
Dirigeants Contrat de Régime de Indemnités ou Indemnités
mandataires travail retraire avantages dus ou| relatives a une
sociaux supplémentaire | susceptibles d’étre| clause de non
dus araison 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
Geénéral du
31/10/2006 au
14/12/2011
M. Philippe X X X X
MAMEZ,
Directeur
Général depuis
le 14/12/2011

34 /56



Jetons de présence :

Nous vous informons que la somme globale de 40€000s a été versée au titre de jetons de
présence a vos mandataires sociaux durant I'exeP€it1.

Fixation de I'enveloppe des jetons de présence [fExarcice 2012 :

Nous vous proposons de verser des jetons de peeaevms administrateurs et de fixer le montant
de ces jetons de présence a répartir entre leqatiateurs pour I'exercice en cours a la somme de
40 000 Euros.

12.Information sur la maniére dont la Société prend encompte les conséguences sociales et
environnementales de son activité (article L.225-291 alinéa 4 du Code de Commerce)

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

13. Actionnariat salarié - Seuil de participation des alariés au capital social, rapport spécial
portant sur les plans de souscription ou d'achat dictions (article L.225-184 du Code de

Commerce)

Quotité de capital détenu a la cldture de I'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 ¢tmulorisation conférée par votre Assemblée
Générale en date du 29 juin 2011 ayant pour olgjehat et la vente par la Société de ses propres
actions.

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

Conformément a l'article L.225-211 du Code de Comm@enous vous informons que notre Société

ne détient aucune action propre.

15.Bases de conversion des valeurs mobilieres donnaatces au capital (articles R.228-90 et
R.228-91 du Code de Commerce)

Nous vous indiquons que les valeurs mobilieres &mnp&r votre Société donnant accés au capital
social actuellement en circulation sont les suesnt

Les BSA code ISIN FR 0010561985 émis en décemid@ afriveront & échéance le 14 décembre
2014. Il n'y a pas eu d’ajustement apporté aux dake conversion desdits BSA depuis leur
émission : un BSA donne le droit de souscrire a acion de la Société moyennant un prix
d’exercice de 0,24 € par BSA exercé.
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16. Situation des mandats des Administrateurs

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

17.Situation des mandats des Commissaires aux Comptes

Aucun mandat de Commissaire aux Comptes n'arrigeh@&ance a la présente assemblée.

18. 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 29 jOihl2a 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 décerdi2, il sera donc proposé a la présente
assemblée de renouveler cette autorisation pounauneelle période ne pouvant excéder dix-huit
mois a compter de la présente assemblée.

Ces achats et ventes pourraient étre effectuésitastdins 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 Idaetglementation en vigueur, y compris par
I'utilisation d'instruments financiers dérivés at pcquisition ou cession de blocs.

Ces opérations pourraient intervenir & tout monmsmis réserve des périodes d'abstention prévues
par le reglement général de I'Autorité des Mar¢hganciers.

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 erdgueur 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 réaliséeka (wciété 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 ko&tiant 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 incorporagiorcapital 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 l'opération et ce norapres I'opération.
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Nous vous proposons d'accorder a votre Conseil whifscstration tous pouvoirs nécessaires a
I'effet de :

- décider la mise en ceuvre de la présente autonsatio

- passer tous ordres de bourse, conclure tous aceordse, 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
qui sera nécessaire.

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 duu®® 2011 a autorisé, pour une période ne
pouvant excéder dix-huit mois a compter de ladisemblée, le Conseil d'’Administration a réduire
le capital social, en une ou plusieurs fois, dasspgroportions 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.22%-@0suivants du Code de Commerce.

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

20.Informations sur les conventions réglementées et wgentions courantes

Lesconventions visées a l'article L.225-38 du CodeCdenmerce ont donné lieu a I'établissement
d'un rapport spécial des Commissaires aux Comptesis 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.

21. Rapport du Président établi en application des digositions de l'article L.225-37 du Code de

Commerce

En application des dispositions de l'article L.22Z5-du Code de Commerce, le Président vous
rendra compte dans un rapport joint des condittenpréparation 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 &éh

Ce rapport a été approuvé par le Conseil d’admatieh dans sa séance du 27 avril 2012.

22.Rapport complémentaire du Conseil d’Administration sur ['utilisation des délégations relatives

aux augmentations de capital (articles L.225-129-dt L.225-129-2 du Code de Commerce)

En application des dispositions de l'article L.2P2B-5 du Code de Commerce, le rapport
complémentaire du Conseil d’Administration sur ilisation des délégations relatives aux
augmentations de capital est joint au présent rappo
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23.Programmes de rachat d'actions

Le Conseil d'’Administration n’a pas usé de la ddti@yp que lui avait conférée I'’Assemblée
Générale Ordinaire Annuelle Et Extraordinaire duj@@ 2011, a l'effet de faire racheter par la

Société ses propres actions.

24.Tableau récapitulatif des délégations accordées aConseil d’Administration _en matiere
d’augmentation de capital en cours de validité (aitle 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’Administratiotuaellement en cours de validité.

25.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 Reglement

Général de 'AMF)

Aucune opération n'ayant été réalisée et/ou padtéwtre connaissance au cours de l'exercice
écoulé, le tableau récapitulatif visé par I'articlé21-18-2 du Code Monétaire et Financier n’est en
conséqguence pas requis au titre de I'exercice 2011.

26.0pérations d’attribution d’actions réalisées en vetu des articles L.225-197-1 a L.225-197-3 du
Code de Commerce et opérations réalisées en vertesd dispositions prévues aux articles
L.225-177 & L.225-186 du Code de Commerce

Aucune action n'ayant été attribuée gratuitement@us de I'exercice clos le 31 décembre 2011,
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.

27.Eléments susceptibles d’'avoir une incidence en caoffre publique (article L.225-100-3 du
Code de Commerce)

1° structure du capital de la Société
Le capital social est fixé a la somme de 20. D &uros.
Il est divisé en 135.916.141 actions ordinairgg&eement libérées.

2° restrictions statutaires a I'exercice des slrdé vote et aux transferts d'actions ou les ctadse
conventions portées a la connaissance de la Sasié@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 comportast droits de contrble spéciaux et la description de
CEUX-Ci

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

6° accords entre actionnaires dont la Sociétéhaatssance et qui peuvent entrainer des restricéion
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 drateale.

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

ainsi qu'a la modification des statuts de la Séciét
Les administrateurs sont nommeés par I'Assemblégi@ke Ordinaire qui peut les révoquer a tout

moment. En cas de fusion ou de scission, leur ratiim peut étre faite par 'Assemblée Générale
Extraordinaire. En cas de vacance par décés oudparission d'un ou plusieurs siéges
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 immédiatement I'Assemblée Générale COrdinen vue de compléter Il'effectif du
Conseil. Les nominations provisoires effectuéeslpatonseil sont soumises a ratification de la
plus prochaine Assemblée Générale Ordinaire. L'agdtnateur 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 exelude 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 laurmest 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 certaingsientations du capital et pour les
transformations, I'Assemblée Générale Extraordeaite délibére valablement que si les
actionnaires présents, votant par correspondangepmasentés possedent au moins un quart des
actions ayant le droit de vote et, sur deuxiéeme/@cation, un cinquieme des actions ayant le droit
de vote.

A défaut de ce dernier quorum, la deuxieme assengdét étre prorogée a une date postérieure de
deux mois au plus a celle a laquelle elle avaito&gévoquée, le quorum du cinquieme étant a
nouveau exigé. Sous ces mémes réserves, elle stdtuenajorité des deux tiers des voix dont
disposent les actionnaires présents, votant pagesmsndance ou représentés.

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 a leur
mise en ceuvre. Sous réserve des pouvoirs exprassatimbués aux Assemblées d’actionnaires et
dans la limite de I'objet social, il se saisit dmite question intéressant la bonne marche de la
Société et régle par ses délibérations les affgjue$a concernent. Dans les rapports avec les, tier
la société est engagée méme par les actes du Cdidskninistration qui ne relevent pas de I'objet
social, @ moins qu’elle ne prouve que le tiers sapee I'acte dépassait cet objet ou qu’il ne pauva
ignorer compte tenu des circonstances. Le Cons&idnainistration procede aux contrbles et
vérifications qu'il juge opportuns. Le Président leuDirecteur Général de la Société est tenu de
communiquer a chaque administrateur tous les doctsmet informations nécessaires a
I'accomplissement de sa mission. Chaque Adminatradoit recevoir les informations nécessaires
a l'accomplissement de sa mission et peut se tamnmemuniquer tous les documents gu'il estime
utiles. Le Conseil d’Administration peut décider deéation de comités chargés d’étudier les
guestions que lui-méme ou son président soumet,gs, a leur examen. |l fixe la composition et
les attributions des comités qui exercent leuvdétsous sa responsabilité. Il fixe la rémunératio
des personnes les composants.

39/56



cf. points 14, 18 et 23 du présent rapport.

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

10°_accords prévoyant des indemnités pour les memmdu 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
Néant.

28.Tableau des résultats

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

29.Pouvoirs

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

Il va maintenant vous étre donné lecture des rapg@méraux des Commissaires aux Comptes sur
'exécution de leur mission et du rapport spéciak $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 ematiére 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
'AGE de la années cours de I'établissement
délégation précédentes I'exercice du présent
tableau
Délégation de 29 28 aoGt | 100 000 000 néant 0,72 € 99 999 999,28 €
compétence a l'effet juin 2013 €
d’augmenter le capital 2011
par incorporation de
réserves, bénéfices ou
primes
Délégation de 29 28 ao(t | 100 000 000 Néant néant 99 999 999,28 £
compétence a l'effet juin 2013 €
d’augmenter le capital 2011
avec maintien du DP5
Délégation de 29 28 ao(t | 100 000 000 Néant Néant 99 999 999,28 {
compétence a l'effet juin 2013 €
d’augmenter le capital 2011
avec suppression duy
DPS
Autorisation 29 28 aodt 10 % du Néant Neéant 99 999 999,28 €
d’augmenter le capital juin 2013 capital social

en rémunération d'un 2011

apport de titre
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ANNEXE 2 : Rapport complémentaire du Conseil d’Admnistration sur l'utilisation des
délégations relatives aux augmentations de capitdhrticles L.225-129-1 et L.225-129-2 du
Code de Commerce)

Le Conseil d’Administration a arrété les termespa@sent rapport complémentaire conformément
aux dispositions des articles L.225-129-5 et R.226- du Code de Commerce, afin de porter a la
connaissance de I'assemblée générale des actieshdéds conditions définitives des opérations
réalisées sur décision du Conseil d’Administragoncours de I'exercice clos le 31 décembre 2011
agissant sur délégation de I'assemblée, en veguidpositions des articles L.225-129-1 et L.225-
129-2 du Code de Commerce.

Augmentation de capital décidée par le Conseil dstration a des fins d’arrondissements :

Au cours de l'exercice clos le 31 décembre 201X Cdeseil d’Administration a fait usage de la
délégation de compétence accordée par I'Assemidéér@le Ordinaire Annuelle et Extraordinaire
du 29 juin 2011, en augmentant le capital socialipeorporation d’'une somme prélevée sur le
poste « prime d’émission », afin d’arrondir le ¢alpsocial.

L'augmentation ci-aprés a été réalisée par éléwatiopair des actions composant le capital social :

- Conseil dAdministration en date du 30 septembré&l20augmentation de capital social
d’'un montant de 0,72 euro.
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ANNEXE 3 : Information sur la manieére dont la Sociéé prend en compte les conséguences
sociales et environnementales de son activité

Les sociétés cotées sont tenues depuis la loi NREsdnai 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, s 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 sempose de deux personnes (a mi-temps) et est
donc stable par rapport a 2010.

Ce personnel est essentiellement affecté a la mduheet a l'analyse des acquisitions, au
financement des immeubles acquis, au suivi durpatnie (valorisation) et au contréle de gestion
du Groupe.

De nombreuses autres taches sont sous-traitées éatlmets de gérance d’immeubles et & des
conseils immobiliers pour la commercialisation degaces a louer.

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

- Organisation du temps de travail :

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

Nous n'avons pas eu a déplorer d’absentéisme &igtiffau cours de I'exercice 2011.

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 particuliérederBacquisition 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 speatant la législation en vigueur concernant les
états parasitaires, la reglementation sur 'amianta lutte contre le saturnisme.

Les investissements nécessitant des travaux decestation ou d’'aménagement sont tous réalisés
en conformité avec I'ensemble des regles relatiMasprotection de I'environnement.
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A cet égard, en qualité de Maitre d’ouvrage, noaadatons systématiquement :

- des organismes de controle (VERITAS, SOCOTEC, QUADNSULT...) afin de vérifier le
respect de toutes les normes en vigueur sur ldrootisn ou la sécurité des personnes ;

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

Cette politique se traduit également par la véifan des diagnostics et des préconisations

effectuées par les bureaux de controle et pardiisadion de travaux de mise en conformité des
immeubles concernés.

- Consommation des ressources en eau, matiéres pesraténergies :

La charge de consommation en eau qui s'éléve al@7#8concerne la fourniture d'eau de vos
immeubles.

Votre Société s’efforce de maitriser sa consommagio électricité, gaz et combustibles propre aux
immeubles de votre Groupe. La charge s’éléve a05€8doncernant la fourniture d’électricité et de
gaz et & 1.265 € s’agissant de la consommatiooméustibles.

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

L'activité de la Société n’entrainant pas de counséges sur I'environnement, la Société n'a
engagé aucune dépense spécifique dans ce domaine.
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ANNEXE 4 : Liste des mandats des mandataires socigu

Monsieur Alain DUMENIL , Président du Conseil d’Administration de votreci8t® a exercé
pendant tout ou partie de I'exercice clos le 3leddare 2011 les fonctions suivantes :

Président Directeur Général et Administrateur desdaiété : Acanthe Développement, FIPP
jusqu’au 25 novembre 2011 ;

Président du Conseil d'Administration des sociétdiance Développement Capital SIIC — ADC
SIIC, Smalto, Poiray Joaillier jusqu'au 6 mars 2013ociété Nouvelle d’Exploitation de
Rénovation du Théatre de Paris — SNERR ;

Administrateur de la société : FIPP jusqu’au 1¥i@n2012 ;

Président des sociétés : Ad Industrie, Compagmnis Baene Production ;

Gérant des sociétés : BSM jusqu’au 20 janvier 2&tions de I'Herne, Padir, Poiray Joaillier
Suisse, Société Civile Mobiliere et Immobiliére JSkchet, Valor ;

Co-gérant de la société : Smalto Suisse,

Monsieur Richard LONSDALE-HANDS, Directeur Général de votre Société jusqu’au 14
décembre 2011, a exercé pendant tout ou partiéederdice clos le 31 décembre 2011, les
fonctions suivantes :

Président Directeur Général et Administrateur deokiété : FIPP ;

Directeur Général de la société : Alliance Dévetppnt Capital S.I.I.C jusqu’'au 14 décembre
2011,

Administrateur des sociétés : FIPP, Orco Propertu@, Ortac Resources PLC ;

Président de la société : Laurean ;

Gérant des sociétés : Geober Paris, Haussmann %alsskhlann 78, Saudade, Société
d’'Investissements Immobiliers, Wallace Finance jigg 21 juin 2011.

Monsieur Philippe MAMEZ , Administrateur de votre Société et Directeur Gahdepuis le 14
décembre 2011 a exercé pendant tout ou partie edertice clos le 31 décembre 2011, les
fonctions suivantes :

Président Directeur Général de la société : Bataa®A jusqu’au 27/04/2011 ;

Directeur Général et Administrateur de la sociéMliance Développement Capital S.I.1.C - ADC
SIIC;

Directeur Général Délégué et administrateur deietgsc: Acanthe Développement, Compagnie Ml
29, Euroball ;

Président du Conseil d’Administration de la sociétiavigestion ;

Administrateur des sociétés : Alliance Développanteapital S.I.I.C - ADC SIIC, Compagnie
Fermiere de Gestion et de Participation — Cofegep ;

Gérant de la société : MEP Consultants.

Monsieur Patrick ENGLER, Administrateur de votre Société, a exercé penttartou partie de
I'exercice clos le 31 décembre 2011 les fonctiangastes :

Président Directeur Général et Administrateur delété : 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 sociétés : Acanthe Développemiifiance Développement Capital S.I.I.C -
ADC SIIC, FIPP, Poiray Joaillier SA, Smalto ;

Représentant d’'une personne morale administratng ld société : Alliance Finance ;

Gérant des sociétés : Agence Haussmann Transackiom®bilier de Prestige, Ingénierie,
Ingénierie et Gestion, Sep 1.
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Monsieur Pierre BERNEAU, administrateur de votre Société a exercé perndantou partie de
I'exercice clos le 31 décembre 2011 les fonctiangastes :

Administrateur des sociétés : Acanthe Développen#diiance Développement Capital S.I.1.C. —
ADC SIIC;
Gérant de la société : Sinef.

Il vous est précisé que certains de ces mandatpuwrdtre exercés pendant une fraction de
I'exercice social.
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ANNEXE 5 : Liste des administrateurs et DirecteursSGénéraux

PRESIDENT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

Monsieur Alain DUMENIL

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

Renouvellement lors de I'approbation des comptd%gercice qui cldturera le 31 décembre 2012.
DIRECTEUR GENERAL

Monsieur Richard LONSDALE-HANDS jusqu'au 14 décembre 2011

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

Le Conseil d’Administration du 14 décembre 201%ia acte de la démission de Monsieur Richard
LONSDALE-HANDS.

ADMINISTRATEUR et DIRECTEUR GENERAL depuis le 14a#@mbre 2011

Monsieur Philippe MAMEZ

Nommeé en qualité d’Administrateur le 22 mai 200testouvelé le 30 mai 2007, pour 6 années.
Nommeé en qualité de Directeur Général le 14 décenz¥ll pour la durée de son mandat
d’Administrateur.

Renouvellement lors de I'approbation des comptd%gercice 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%gercice qui cloturera 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.
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ANNEXE 6 : Rapport du Président du Conseil d’Administration sur les procédures de
controle interne

Chers Actionnaires,

En application des dispositions de l'article L.22Z5-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 derdteninterne et de gestion des risques

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

Ce rapport indique en outre les éventuelles limoitest 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 leeségg contrble interne retenues.

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

Le présent rapport a été approuvé par le Consmilnainistration dans sa séance du 27 avril 2012.

Dans le souci de respecter ces dispositions relafivia 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 unstidiction 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-apres évoquées, mé@nformément & 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 progtedefa pu étre constatés et que la référence a un
tel code ne s’est non seulement pas imposée mapgarue de surcroit inadaptée a la Société.

La cotation de notre Société sur Euronext Parisalpiermis d’opter pour le régime juridique et
fiscal dérogatoire des SIIC. Toutefois, notre Geugpii ne compte notamment que deux salariés
n'a pas les ramifications ni I'organisation de lagart des sociétés cotées en bourse. La structure
restreinte des équipes facilite la communicatiertrdvail en commun et par suite, I'efficacité des
mesures de contrble 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 exempla@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 l'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), contrble la gestion et veille a la dgatle I'information fournie aux actionnaires ainsi
qu'aux marchés, a travers les comptes ou a I'ascd%pérations importantes.

Composition

Conformément aux dispositions de l'article L.225d&ihéa 6 du Code de Commerce, le présent
rapport rend compte de la composition du Consitidiinistration.

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

Monsieur Alain DUMENIL, Président du Conseil d’Admstration,

Monsieur Philippe MAMEZ, administrateur et Direct€bénéral depuis le 14 décembre 2011,
Monsieur Patrick ENGLER, 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&ldihinistration, remplit les critéres
d’'indépendance communément admis :

- Ne pas étre salarié ou mandataire social de |&t®odalarié 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 danelle 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 (actuelayant 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 sodété&on groupe représente une part
significative de I'activité.

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

- 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.
Il est rappelé qu'a compter de [&*Assemblée Générale Ordinaire qui suivra®l¢ahvier 2014, la
proportion des administrateurs de chaque sexe negétre inférieure & 20 %. La Société fera le

nécessaire d'ici la pour respecter le principe eprésentation équilibrée des femmes et des
hommes au sein du Conseil d’Administration.
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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 2011 pour le Conseil d’arrété des comptesuatindu 28 avril 2011 et le 26 aolt 2011 pour le
Conseil d’arrété des comptes semestriels du 3124d(it.

La programmation des dates du Conseil d’Adminigtnagst faite suffisamment tét pour assurer
une bonne et compléte information des administratp@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 élémalitsiésire 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 13 fois au cours de
I'exercice clos le 31 décembre 2011.

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 ex&acquisitions, cessions, commercialisations,
marchés) qu’en matiere de stratégie du Groupe ldgiqoe 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 jusqu’'au 14 décembre 2011), de &disinistrateurs de la Société (Messieurs
Alain Duménil, Patrick Engler et Philippe Mamezkg th directrice administrative et financiere
(Madame Florence Soucémarianadin) et du directeigigue (Monsieur Nicolas 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 inwraBsss) 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 l'article L.823-20 du Code de @uance, il est précisé qu’il n'a pas été mis en

place de Comité d’audit spécifique, le suivi desgjions relatives a I'élaboration et au controke de
informations comptables et financiéres 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, amité spécifique concernant la vie de I'entrepase
l'activité de la Société (Comité des rémunérati@mmité de sélection ou de homination).

Le réle du comité de Direction est d’aider les mezsldu Conseil d’Administration, il ne s’agit en
aucun cas d'un organe suppléant le Conseil darattsidmitions.
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[1l - Dispositif et description des procédures de antréle interne

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

La Société, par lintermédiaire de ses comités befatlaires, organise un contrdle interne et
effectue des vérifications dans le but de conti@dyon 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 passtdia@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 installatiorchiniques pouvant avoir des conséquences sur

'environnement ou sur la sécurité des personngsifféments 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 desnggi@dimmeubles. 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 termes 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 réduitst 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 contréle 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’autne, mle baux de location.

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

La conformité aux normes relatives a I'environnetri@miante, saturnisme et état parasitaire) est
également vérifiée par les notaires a chaque tciosa(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 serridique, qui s’assure du bon respect de la

réglementation applicable aux opérations de laé@citle 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 immotali@éu 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 dsssjpns de cléture.

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

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

Pour I'exercice 2011, la Société ALLIANCE DEVELOPHRENT CAPITAL SIIC a établi 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.225dihéa 8 du Code de Commerce, le présent
rapport indique que les modalités de participaties actionnaires a I'’Assemblée Générale sont
contenues aux articles 30 a 44 des statuts declat&o
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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 27 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 Dinect&énéral. Monsieur Alain DUMENIL est
Président du Conseil d’Administration et MonsieucHard LONSDALE-HANDS, puis Monsieur
Philippe MAMEZ depuis le 14 décembre 2011, est 8&ar 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 las 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 2011, 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.

Le Conseil d’administration, dans sa séance dun@iga 2009, avait fixé la rémunération de
Monsieur Richard LONSDALE-HANDS, au titre de sonndat de Directeur Général a la somme
brute mensuelle de 1.885,31 €, sur 12 mois, a effegactif au 1 janvier 2009.

Lors de la nomination du nouveau Directeur Gén&fahsieur Philippe MAMEZ, le 14 décembre
2012, le Conseil d’Administration n'a pas prévu ldeverser une rémunération au titre de son
mandat.

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 7 : Tableau des résultats des cing derniersxercices

RESULTATS ET AUTRES ELEMENTS CARACTERISTIQUES DE LA

SOCIETE AU COURS DES CINQ DERNIERS EXERCICES

En Euros

(décret n° 67-236 du 23 mars 1967)

31/12/2007

31/12/2008

31/12/2009

31/12/201

320

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

- par conversion
d'obligations
- par droit de souscription

Opération et résultat
Chiffre d'affaires (HT )
Résultat av.imp6ts,
participation,
dotations aux
amortissements et
provisions
Imp6t sur les bénéfices
Participation des salariég
Résultat ap. impbts,
participation,
dotations aux
amortissements et
provisions
Résultat distribué
Résultat par action
Résultat apres imp6ots,
participation, avant
dotations aux
amortissements et
provisions
Résultat aprés imp6ts,
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 (Sécu.

Soc. (Euvres)

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

1 655 857
847 496

(2 905 800)

0,01

(0,04)

77 625

29 450

15 003 14d
66 787 410

148346
160 912

19 385

0,00

0,00

68 790

27 899

262371
99 093 46(0

- 436 041
15 677 549

15 051 280

10 900 281

0,16

0,15

0,11

71693

27 983

20 570 282
1351916

103 031
-413 876

595 494

0,00

0,00

74 047

30 748
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SA ALLIANCE DEVELOPPEMENT CAPITAL

Exerciceclosle: 31 Décembre 2011

BILAN ACTIF

31/12/2011

31/12/2010

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

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)

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

TOTAL GENERAL

127 078
1143702

3172

35265131
17 856 010

26 276

97 088

898

4 360 002
2870179

127 078
1046 614

2274

30905 129
14 985 830

26 276

127 078
1062 796

36 859 733
12 202 491

25499

54 421 369

2985

122 350
152 673

153 686

4184

3398

7328 168

47 093 201

2985

122 350
152 673

153 686

4184

3398

50 277 596

2067

1994 254
422 594

3136 642

3171

1253

439 276

439 276

5559 981

54 860 645

7328 168

47532 478

55 837 577

(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 2011

31/12/2011 31/12/2010
Net Net
CAPITAUX PROPRES
Capital (dont versé: 20570282 ) 20 570 282 22 260 371
Primes d'émission, de fusion, d'apport 13 220 757 5637 548
Ecarts de réévaluation
Ecart d'équivalence
Réserves :
- Réserve légae 1 500 000 1504 995
- Réserves statutaires ou contractuelles
- Réserves réglementées
- Autres réserves 2946 284 2 220 247
Report & nouveau 3429 957
Résultat de I'exercice (bénéfice ou perte) 595 494 15051 280
Subventions d'investissement
Provisions réglementées
42 262 774 46 674 441
AUTRES FONDS PROPRES
Produits des émissions de titres participatifs
Avances conditionnées
Autres fonds propres
PROVISIONS
Provisions pour risques 1139837 1890 157
Provisions pour charges
1139837 1890 157
DETTES (1)
Emprunts obligataires convertibles
Autres emprunts obligataires
Emprunts et dettes aupres d'établissements de crédit (2) 23957 20 707
Emprunts et dettes financiéres (3) 3380490 1 464 865
Avances et acomptes regus sur commandes en cours
Fournisseurs et comptes rattachés 414 473 473 491
Dettes fiscales et sociales 36 022 373731
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés
Autres dettes 274924 4940 185
Instruments de trésorerie
Produits constatés d'avance (1)
4 129 867 7272979
Ecarts de conversion Passif
TOTAL GENERAL 47 532 478 55 837 577
(1) Dont a plusd'un an (a) 3380490
(2) Dont a moins d'un an (a) 749 377 7272979
(2) Dont concours bancaires courants et soldes créditeurs de banque 23957 20707
(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 2011

COMPTE DE RESULTAT

31/12/2011 31/12/2010
France Exportation ‘ Total Total
Produits d'exploitation (1)
Ventes de marchandises
Production vendue (biens)
Production vendue (services) 103 031 103 031 - 436 041
Chiffre d'affaires net 103 031 103 031 - 436 041
Production stockée
Production immobilisée
Produits nets partiels sur opérations along terme
Subventions d'exploitation
Reprises sur provisions et transfert de charges
Autres produits 1154 1
104 185 - 436 040
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) 794 497 826 478
Impbts, taxes et versements assimilés 5583 87 589
Salaires et traitements 74047 71693
Charges sociales 30748 27983
Dotations aux amortissements, dépréciations et provisions :
- Sur immobilisations : dotations aux amortissements 17 080 221125
- Sur immobilisations : dotations aux dépréciations
- Sur actif circulant ; dotations aux dépréciations
- Pour risques et charges : dotations aux provisions
Autres charges 334778 208 062
1256 733 1442 930
RESULTAT D'EXPLOITATION -1 152 548 -1 878 969
Quotes-partsde résultat sur opérations faites en commun
Bénéfice attribué ou perte transférée 1040 715 369 721
Perte supportée ou bénéfice transféré 140 819 71010
Produitsfinanciers
De participations (3) 292 125
D'autres valeurs mobiliéres et créances de I'actif immobilisé (3)
Autres intéréts et produits assimilés (3) 776 987 149 838
Reprises sur dépréciations, provisions et tranfert de charges 1 368 652 1184 843
Différences positives de change
Produits nets sur cessions de valeurs mobiliéres de placement 11 636 2331
2 449 400 1337012
Chargesfinanciéres
Dotations aux amortissements, dépréciations et provisions 342 203 1589 988
Intéréts et charges assimilées (4) 950911 151 886
Différences négatives de change
Charges nettes sur cessions de valeurs mobiliéres de placement
438 114 1741874
RESULTAT FINANCIER 2011 286 - 404 862
RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS 1758 634 -1 985 120
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SA ALLIANCE DEVELOPPEMENT CAPITAL Exerciceclosle: 31 Décembre 2011

COMPTE DE RESULTAT (Suite)

31/12/2011 31/12/2010
Total Total
Produits exceptionnels
Sur opérations de gestion
Sur opérations en capital 5227 000 47 859 402
Reprises sur dépréciations, provisions et tranferts de charges
5 227 000 47 859 402
Char ges exceptionnelles
Sur opérations de gestion 139 80
Sur opérations en capital 6 390 001 30822 922
Dotations aux amortissements, dépréciations et provisions
6 390 140 30 823 002
RESULTAT EXCEPTIONNEL -1 163 140 17 036 400
Participation des salariés aux résultats
Impbts sur les bénéfices
Total des produits 8821 300 49 130 095
Total descharges 8 225 807 34 078 816
BENEFICE OU PERTE 595 494 15 051 280
(a) Y compris:
- Redevances de crédit-bail mobilier 9327 9327
- 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 633 180 60 403
(4) Dont intéréts concernant les entités liées 88 931 149 835
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ALLIANCE DEVELOPPEMENT CAPITAL SIIC

Annexe aux comptes annuels
Au 31 décembre 2011

NOTE 1: Evénements principaux de I'exercice

1.1 Décisions des Assemblées Générales Ordinaires etf@rrdinaires

L'Assemblée Générale Ordinaire annuelle et Extiaaice du 29 juin 2011 a entériné le bénéfice de
15.051.279,65€ de l'exercice 2010 et a décidé el au compte de réserve |égale la somme de
721.042,10 € laissant un bénéfice distribuable 4183D.237,55 €. Il a été décidé que chacune des
99.093.460 actions composant le capital socialladégembre 2010 recevra un dividende de 0,11€ par
action qui est éligible a la réfaction de 40% namiée a l'article 158-3-2° du Code Général des
Impots, soit la somme de 10.900.280,60€ prélevélestrénéfice distribuable. Le solde du bénéfice
distribuable soit 3.429.956,95 € a été affectéampte « report a nouveau ».

L’option a été offerte aux actionnaires entre leepeent du dividende en numéraire ou en actionger cr
de la société.

Pour I'exercice 2010, l'obligation de distributiceu titre du régime fiscal des SIIC s’élevait a
10.380.826,32¢€.

1.2 Augmentation et réduction de capital

a) Augmentation de capital
Au cours de l'année 2011, la société a augmenté&apital de 4.184 € par création de 18.631 actions
nouvelles suite & I'exercice de 18.631 BSA échéadagecembre 2014.
La société a également augmenté son capital d®.2253,28 € par la création de 36.804.050 actions
nouvelles suite au réinvestissement de 55.783.868ans sur les 99.093.460 coupons.

b) Réduction de capital
La société a réduit son capital d’'un montant de&64.297 € qui a été affecté au compte prime
d’émission. Corrélativement la réserve légale acdité diminuée d’un montant de 726.037,10 € qui a
été affecté au poste « autres réserves ».

Au 31 décembre 2011, le capital de la société @87D.282 € divisé en 135.916.141 actions.

1.3 Nomination d'un nouveau Directeur Général

En date du 14 Décembre 2011, Monsieur Philippe MAME été nommé en qualité de nouveau
Directeur Général en remplacement de Richard LONSDBMANS, démissionnaire.
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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 agelydans le respect du principe de prudence,
conformément aux hypothéses de base :

- 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 cléture

Les comptes annuels couvrent la périodejadvier 2011 au 31 décembre 2011.

NOTE 3: Méthodes d'évaluation

3.1 Immobilisations corporelles

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

Gros ceuvre 100 ans
Facade étanchéité 15 ans
Installation générale technique 0 aBs
Agencement Intérieur Déco 18 an

3.2 Immobilisations financieres

Les titres de participation figurent au bilan pteur 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 reitdabil du prix du marché) s'avere inférieure a leur
co(t d'acquisition ou valeur d’apport.

Les titres de participations sont provisionnés laubase de la situation nette comptable retraitée d
filiales, qui tient compte des plus-values laterdes immeubles portés par ces derniéres. Ces plus-
values latentes ont été déterminées a l'aide dhtisps réalisées par des experts indépendantsmeson
de la place (experts pres la Cour d’Appel de Rsf@i agréés par la Cour de Cassation).

3.3 Créances

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

Des provisions sont constituées dés qu'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 bénéfiame 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
caractere non significatif des éléments concernés.

3.5 Résultat par actions

Conformément a I'avis N° 27 de I'O.E.C., le résutta base par action est obtenu en divisant ldta¢su
net revenant & la société par le nombre moyen péritiactions 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 2011 étaient en circulation 66. TWPLBSA (code ISIN FR 0010561985) échéance 5
ans (soit au 14 décembre 2014), chacun d’eux donhait a une action ordinaire pour un prix
d’exercice de 0,24€.

Le cours moyen annuel des titres ADC SIIC est @2@B4 euros. Le prix d’exercice des BSA est de
0,24 euros. Les détenteurs de BSA n'ont donc piesédét 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 2011 595 494

Dénominateur
Nombre moyen d'actions pondéré avant effet dilutif 108 379 531

Effet des actions dilutives

Nombre moyen d'actions pondéré apres effet dilutif 108 379 531
Résultat net part du groupe par action non dilué (e n euros) 0.0055
Résultat net part du groupe par action dilué (ene  uros) 0.0055
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NOTE 4 : Explications des postes du bilan et du conte de résultat et de leurs variations
(En milliers d’euros)

4.1 Immobilisations

Immobilisations Amortissements et dépréciations

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

au 01/01/11 au 31/12/11| 01/01/11 31/12/11 | 31/12/11
Immobilisations
corporelles
Terrain 127 0 0 127 0 0 0 0 127
Constructions 1144 0 0 1144 81 16 0 97 1047
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 3 0 3 0 1 0 1 2
Immobilisations
financieres
Participations 41 599 1l 6335 35265 4740 0 380 4360 30905
Créances/particip 14 969 2887 17 856 2766 104 2870 14986
Autres 25 1 0 26 0 0 0 0 26
TOTAL 57 864 2892 6335 54 421 7587 121 380 7328 47093

= |Immobilisations corporelles

Le poste d'immobilisations corporelles se composdadnue propriété d’'un appartement situé dans le
7°" arrondissement de Paris.

= |mmobilisations financiéres

Au 31 décembre 2011, en application des principeg|#es en note 3.2, le Groupe a enregistré les
dépréciations suivantes :

- la situation nette réévaluée de KERRY ressor®28-K€ : les titres ont été provisionnés a 100%2s0
hauteur de 4.360 K€ et une provision pour risqgagaonstituée a hauteur de la situation nettetivéga
soit 928 K€. L'impact sur I'exercice est une datataux provisions pour risque de 239 K€.

- la situation nette de COFINFO ressort a — 8.1%7: Kes titres ont été provisionnés a 100%, une
provision sur compte-courant a été dotée de 89uk€exercice afin de déprécier a 100% soit 2.8%5 K
ce compte courant. Pour mémoire ADC SIIC avait ecqu’origine le compte-courant de COFINFO
avec une décote de 5.070 K€. Cette décote vienfireéth situation nette négative de COFINFO du
méme montant. Une provision pour risque avait ééptabilisée pour ajuster le niveau de la
dépréciation a hauteur de la situation nette.

L'impact sur I'exercice est une reprise nette sovjsion de 895 KE.

- la situation nette de NPAH est a -15 K€ : la ualbrute des titres étant de 1€, ceux-ci ont été
provisionnés a 100%, une provision sur compte ctduta 15K€ a été constituée et la provision pour
risque a été reprise pour 5 K€. L'impact sur I'exet est une dotation aux provisions nette de 10 K€

Au cours de I'exercice 2011, la société a cédétalité des titres qu’elle détenait dans les sésiét
MAYFAIR (pour un prix de cession de 15 K€), CFC (pain prix de cession de 25 K€) et WALLACE
FINANCE (pour un prix de cession de 15 K€). Ced&és ne détenaient plus d'immeubles.

La société a également cédé 500.000 actions deitté BASSANO DEVELOPPEMENT représentant
15,01% de son capital social pour un montant dé2sKE.
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Tableau defiliales et participations

Capitaux
Société Capital propres | Quote part | Valeur brute | Valeur nette| Prét et avances| Montantdes |  Chiffre | Bénéfice | dividendes
sauf capital| de capital | comptable | comptable consenties cautions daffaires | ouperte | versésen
en % des titres des titres données 2011 2011 2011

A filiales
50 % au moins
AZURELLE 1 -182 100.00 2 2 2877 0 5 -182
JULES GUESDES 0 140 100.00 100 100 667 0 511 129
COFINFO (1) 56 8194 100.00 NS 0 2855 0 0 893
KERRY 37 950 100.00 4360 0 0 0 0 24
NPAH 13 27 100.00 NS 0 16 0 0 -10
GEPAR HOLDING 100 27 100.00 73 73 11440 0 0 561
BASSANO DVPT 33301 1219 84.99 28301 28301 0 0 1413 1203 292
B : Participations
moins de 10%
VENUS 224811 8183 107 2429 2429 0 0 4419 13619

TOTAUX | 35265 30905 17855 0 6348 14 867 292
(1) 'avance consentie a COFINFO est entierementigionnée.
4.2 Etat des Créances
Evolution des créances
(En milliers d’euros)

Créances brutes 2011 2010 Evolution

Créances immobilisées
Créances/participation (1) 17 856 14 969 2887
Dépbts et cautionnement versés 26 26 0
Actif circulant
Clients (2) 122 1994 -1 872
Etat et collectivités 153 321 -168
Groupe et associés 0 0 0
Créances diverses 0 102 -102
Charges constatées avance 4 1 3
TOTAUX 18 161 17 413 748

(1) La variation du poste « créance rattachées a désipations » s’explique essentiellement par
'avance complémentaire de 3 M€ faite a la fili@&PAR pour gu’elle puisse acquérir des

titres représentant 7% du capital social de laéséd@UAL HOLDING.

(2) Le poste « Clients » comprenait une créance de3XK&lsur le locataire NRF au 31 décembre
2010. Suite a un arrét de la Cour d’Appel se rapporau litige avec ce locataire, il a été

comptabilisé un avoir de 1.007 K€ et la société NREglé le solde.

Les créances clients se composent essentiellereefatctlres a établir de refacturation de salaiB8s (

K€).
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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/participation 17 856 14 986 14 986 0

Dépbts et cautionnement versés 26 26 0 26

Actif circulant

Clients 122 122 122 0

Etat et collectivités 153 153 153 0

Groupe et associés 0 0 0 0

Créances diverses 0 0 0 0

Charges constatées avance 4 4 4 0

TOTAUX 18 161 15291 15 265 26
4.3 Capitaux propres

(En milliers d’euros)

Capital prime Réserve Autres RAN  |Résultat et | Total
émission légale Réserve | Dividendes

Au 31/12/2010 22 260 5638 1505 2220 0 15051 46674
Affectation résultat 721 10900 3430 -15051 0
Réduction capital 7264 7264 -726 726 0
Exercice 18 631 BSA 4 4
Augmentation de capital suite 5570 319 -5889 0
au paiement du dividende en actions

versement soulte en espéce -5011 -5011
Résultat 2011 595 595
Au 31/12/2011 20570 13221 1500 2946 0 3430 595 | 42262

Composition du capital social

Au 31 décembre 2011, le capital social est commesd35.916.141 actions ordinaires, entiérement

libérées.

BSA COUPONS Nombre d'action:
Début d'exercice 99 093 460
Conversion de coupons 55 783 869 36 804 050
Conversion de BSA ech 12/2014 18 631 18 631
TOTAUX 18 631 55 783 869 135916 141
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4.4 Etat des dettes

Evolution des dettes
(En milliers d’euros)

Dettes Fin 2011 Fin 2010 Evolution
Emprunts et dettes établissements crédit 24 21 3
Emprunts et dettes financiéres divers 0 0 0
Dettes fournisseurs 414 473 -59
Dettes fiscales et sociales 36 374 -338
Groupe et associés 3380 1465 1915
Autres dettes 275 4 940 -4 665
TOTAUX 4129 7273 -3 144

Les dettes fournisseurs se composent essentielederfactures non parvenues concernant des
facturations de salaires de personnels intervepaunt le compte de la société (221 K€), d’honoraires

juridiques (96 K€) et des commissaires aux COm{B8¥K<E).

Le poste « groupe et associés » représente lesesvdr trésorerie faites par des filiales préseesn

excédents.

Le poste « autres dettes » se compose principatedigme garantie de loyers d’un montant 257 K€

dans le cadre de I'apport de I'immeuble rue du Baulp Saint Honoré a Paris.

Echéancier des dettes
(En milliers d’euros)

Montant Echéance a Echéance a Echéance a
Dettes un an au plus |plus d'un anet- |plus de5 ans
5 ans
Emprunts et dettes établissements crédit 24 24 0 0
Emprunts et dettes financiéres divers 0 0 0 0
Dettes fournisseurs 414 414 0 0
Dettes fiscales et sociales 36 36 0 0
Groupes et associés 3380 0 3380 0
Autres dettes 275 275 0 0
TOTAUX 4129 749 3380 0
4.5 Produits a recevoir et charges a payer
(En milliers d’euros)
Produits a recevoir 2011 2010 |[Charges a payer 2011 2010
Financieres Financieres
intéréts courus/créances 330 150 |intéréts courus/emprunt - -
intéréts courus/dettes 65 57
d'exploitation
Clients 93 27 |d'exploitation
Etat - fournisseurs - fnp 401 448
autres créances 2 |dettes fiscales et sociales 7 6
autres dettes 4922
TOTAL 423 179 |TOTAL 473 5433
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4.6 Provisions

(En milliers d’euros)

Montant au Augmentation Diminution Montant au
01/01/11 utilisé non utilisé 31/12/11
sur immobilisations corporelles 0 0 0 0 0
Pour Risques et charges 1890 239 989 0 1140
Sur titres de participation 4740 380 4 360
Provisions sur créances 2766 104 0 2870
TOTAL 9 396 343 1369 0 8 370

Une dotation aux provisions pour risques et chaagét® constituée concernant la société KERRY pour
239 K€.

Une reprise sur provisions pour risques et chasgeda société COFINFO a été constatée pour un
montant de 984 K€ et une provision sur le compteart a été dotée pour 104 K€.
Une reprise sur provision pour dépréciation desditle la société MAYFAIR et de la société CFCéa ét

constatée pour 380 K€.

4.7 Entreprises liées

(En milliers d’euros)

BILAN COMPTE DE RESULTAT
Loyers -103
Participations 35 265 Provisions s/charges -29
Provisions sur titres participation -4 360 Reprise provision sur titres 380
Créances rattachées a participations 17 526 Dotation provision sur titres
Provisions sur créances -2 870 Quote part Perte -141
Int s/créances 330 Quote part Benefice 1041
Honoraires -50
Provisions pour risques -1 140 Dotation provision/créances -104
Reprise provision/créances
Dépdts versés 26 Intéréts sur comptes courant -89
Autres pdts financiers 406
Produits de participation 292
Fournisseurs FNP -4 Revenus des comptes courant 341
Client FAE 93 Dotation provisions pour risques -239
Reprise provisions pour risques 989
Compte courant groupe -3316 refacturation des filiales -185
int ¢/ compte courant groupe -65 refacturation aux filiales 76
Charges a payer -257 Garantie locative -290
Val compta titres cédés -6 335
Produit cession des titres 5227
TOTAL 41 228 TOTAL 1187

Les transactions entre les parties liées ont &télges a des conditions normales de marché ettoa en
des entités détenues en totalité par la méme éogiéte. A ce double titre, elles ne nécessitent pas
d’informations complémentaires visées a l'articléZ3-198 11° du Code de Commerce.
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4.8 Notes sur le compte de résultat

v" Evolution du chiffre d’affaires

produits 31/12/2011 31/12/2010 Evolution
produits de location 34 -482 516
produits liés aux charges refacturables -7 46 -52
produits activités annexes 76 72
chiffre d'affaires 103 -436 539

Les produits de location de la société correspandda différence entre I'avoir a établir au lodaga
NRF comptabilisé en 2010 et I'avoir réellement daétsuite a I'arrét de la cour d’appel de Pari8u
Février 2011 qui a fixé I'indemnité d’occupatiorol® mémoire, I'immeuble a été apporté en 2010 a la

société BASSANO DEVELOPPEMENT.
Les produits des activités annexes correspondamntedacturations de salaire aux filiales.

v' Les charges d'exploitation

Les charges d’exploitation représentent 1.257 &fire 1.443 K€ au titre de I'exercice précédent.

La variation résulte essentiellement de I'apporfidemeuble en 2010 et se traduit par :

- une diminution des autres achats liés a 'imneub

- une diminution du poste imp6ts et taxes (taxe fmegitaxe bureau)

- une diminution des dotations aux amortissements

- une augmentation des autres charges liée au varsdmgetons de présence aux administrateurs et

de la garantie locative dans le cadre de I'immeabplgorté

v' Le résultat financier

Le résultat financier est un bénéfice de 2.011 K8hdécembre 2011 contre une perte de 405 K€ au 31
décembre 2010 et comprend notamment :

- des dividendes recus pour 292 K€,

- des revenus de comptes courant nets 252K€,

- des reprises de provisions pour risques suriliete$ et sur titres de participations pour
1.369 KE,

- des dotations aux provisions pour risques sufiliates et pour dépréciation des comptes

courants (- 342K€),

v' Le résultat Exceptionnel

Le résultat exceptionnel est une perte de 1.168d%€re un bénéfice de 17.036 K€ en 2010.

Cette perte est essentiellement composée de lasmalne de — 1.285 K€ réalisée lors de la cessisn d
titres de participation de la société MAYFAIR (meivalue compensée par une quote-part de résultat
sur opérations faite en commun sur MAYFAIR de + 8t une reprise de provision de + 376 K€) et
de la plus-value de cession de 172 K€ sur les 1&6%irds BASSANO DEVELOPPEMENT.

v' Le résultat de I'exercice

Le résultat de I'exercice se solde par un bénélecb95 KE.
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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 sociéths. E
n'a aucune obligation de distribution cette année.

NOTE 5 : Engagements financiers donnés

* Engagements donnés

Nantissement de parts sociales

Nombre
Société dont Nom de d’actions %
les actions ou| I'actionnaire P Date de Date Condition de ou de .
Bénéficiaire , sy . capital
parts sont ou de départ | d’échéance levée parts nanti
nanties I'associé sociales
nanties
JULES ADC CFF | 12.06.93 12.03.18 | Remboursement 1000 | 100%
GUESDE Y T

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 2011, en garantie des impositions stéete (cf. note 6.1).

Sur le méme litige le Trésor a pris a I'encontrdadsociété ADC SIIC une inscription hypothécaie s
I'immeuble situé rue du Faubourg Saint Honoré atéwaude 11.258 K€. La date extréme d’effet de
cette hypotheque est le 18 février 2020. Une madagartielle a été obtenue a hauteur de 138 K8 le
mars 2012.

La societé ADC a accordé une garantie de loyereroant 'immeuble situé 218 rue du Faubourg Saint
Honoré a Paris®8° d’'un montant minimum de loyer annuel de 1.150ét®ors charges jusqu’au 30
juin 2014 au profit de la société BASSANO DEVELORFENT.

Suite a I'apport en 2009 de l'immeuble sis rue deeBe a la société VENUS et au transfert a cette
derniere du crédit attaché a I'immeuble, la s@écADC SIIC s’est engagée auprés du Crédit Foncier a
ne pas céder les parts de la société VENUS obtesmentrepartie de I'apport tant que le crédit
(finissant en juin 2022) ne sera pas intégralemamboursé (engagement formalisé en 2011).

Par ailleurs un engagement de non cession desdmaléssociété AZURELLE a été pris par les sociétés
ADC et MAYFAIR au profit du CFF, le montant restatit de 'emprunt, objet de cet engagement est
de 1.452 KE.

D’autre part, la Société n’a pas accordé a des tles lignes de crédit non encore utilisées (ke
tirages, ...) et n’a pas d’engagements de rachaaleins prétées ou déposées en garanties.
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NOTE 6: Litiges

6.1 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 dédulitébd’'une charge liée a I'annulation avant ternge d
bons de souscription d'action (BSA) autodétenusligpanciété ADC SIIC et a adressé des propositions
de rectifications pour un montant d’'impét en pnpadide 5,4 M€ (hors intéréts et majorations d’un
montant total de 4,8 M€) et des avis de mise eou@ement a titre conservatoire. Les rappels
d'imposition correspondant ont été mis en recougrgrau cours de I'exercice 2010 et ont entrainé des
prises de garanties (cf. note 9).

Ces propositions de rectification ont notamment iseen cause le principe de non-taxation des
dividendes dans le cadre du régime mére-fille,ogcde droit de faire bénéficier les dividendescper
du régime des sociétés méres.

Or, par un jugement du 5 juillet 2011, le TribuAaministratif de Paris — statuant en chambre plénie
et rendant le méme jour quatre décisions identiglessement motivées et afférentes a des situations
comparables a celles de la société ADC SIIC — ad@it aux demandes des requérants et les a
déchargés des impositions supplémentaires litigewsnsi que les pénalités afférentes mises a leur
charge en confirmant I'éligibilité des dividengescus a I'exonération d'imp6t prévue dans le cddre

régime meére-fille.

Le Tribunal Administratif de Paris a également amdé I'Etat & verser 1.500 euros a la société
ACANTHE DEVELOPPEMENT au titre de l'article L. 76ll-du code de justice administrative, ce qui
souligne le poids accordé a l'analyse défenduéapanciété. L'administration fiscale a interjet@ealde

ce jugement devant la Cour Administrative d'Appel Riaris. Néanmoins, le jugement du Tribunal
Administratif est immédiatement exécutoire.

Pour information, la position défendue par I'adrsiration fiscale en ce qu'elle pouvait par ailleurs
entrainer une double imposition des mémes bénéfibase société, appelait de fortes critiques,
s'agissant de sociétés établies dans I'espace Waoli Européenne, et serait ainsi soumise, Si
'administration fiscale devait maintenir ses piosis, a la censure de la Cour de Justice de I'Union
européenne.

L'analyse de l'administration fiscale apparaisggialement et surtout susceptible d'étre fortement
combattue compte tenu de la jurisprudence fiscalgchise récente, et notamment des arréts rendus pa
le Conseil d 'Etat dans les affaires JANFIN (ad@t27 septembre 2006 qui a fixé de fagon restactiv
les conditions dans lesquelles 'administrationdls peut remettre en cause, sur le fondemeriloles!

de droit, certaines opérations financieres faiganatvenir des distributions de dividendes) etdffaires
GOLDFARB et AXA (arréts du 7 septembre 2009 qui égélement débouté I'administration fiscale de
ses prétentions a remettre en cause des opéréitiansieres similaires). Ces affaires concernalent
bien-fondé de l'imputation, sur I'impdt sur les ®és di par les requérantes, des avoirs fiscaux
attachés aux dividendes percus. Certes, les matiths notifiées a la société ADC SIIC ou a dedds

ne concernent pas l'imputation d’avoirs fiscaux srigxonération des dividendes du fait de I'option
pour le régime des sociétés meres ; neanmoinsiesdeux hypothéses considérées, I'enjeu portasur
double imposition éventuelle d'un méme bénéficezdaefiliale puis chez son actionnaire. A ce titre,
s'agissant de l'imputation d’avoirs fiscaux, daas &ffaires GOLDFARB et AXA, le Conseil d’Etat a
validé les opérations critiquées par I'administnatfiscale au regard de critéres objectifs querdeige
ADC SIIC considére, dans les situations qui le eonent, avoir réunis.

S'agissant des avis rendus par le Comité de I'dburoit 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 cdsqrétiennent (i) comme contraire a I'intention du
législateur le fait d’avoir pris 'engagement denserver pendant deux ans les participations acgjuise
afin de bénéficier du régime des sociétés mérég ebmme inactives les sociétés dans lesqueties s
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détenues les patrticipations en question, alordajle définissant le régime des sociétés mérefibe
pas l'objet de telles limitations et que la quatitactionnaire des sociétés du Groupe ADC SlICaitét
pas contestable.

On soulignera par ailleurs que la portée de cesapit étre fortement relativisée en considératiera
décision rendue par le Conseil d’Etat, dans unésibécSNERR 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.

Ainsi, sur le fondement des décisions du Conséitat, la Société — assistée du cabinet CMS Bureau
Francis Lefebvre — a contesté a tous les stadda geocédure (y compris au niveau de la mise en
recouvrement) les impositions complémentaires @uaiinistration entendait ainsi lui faire supparter

Ces contestations sont toujours en cours au 3ird#ee?011.

S’agissant de la remise en cause de la dédudifiigitale de la perte d’annulation des BSA, il g'ag
d’'une question technique pour laquelle la sociéténe avoir une analyse juste, considérant qu’aucun
texte du CGI ne s'oppose a une telle déductiorguétiinsi la position de I'administration qui fait
référence a une perte sur titres propres n’espugtfice.

Les rappels d'imposition susceptibles de résukteces propositions sont contestés par le groupe qui
assisté du cabinet CMS Bureau Francis Lefebvr&eecé toutes les voies de recours ouvertes a ce jou
et n'a enregistré aucune provision les concernant.

6.2 Litiges immobiliers

Etat de la procédure concernant le locataire NRIBwelles Résidences de France»

Par un jugement en date du 6 avril 2006 confirnréupaarrét de la Cour d’appel de Paris en dateldu 2
février 2007, le Tribunal de Grande Instance dasRajugé que le congé délivré par la Société ADC
ouvrait droit au profit de la société NRF au paiahdune 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 2180 Cour de cassation.

Par un rapport en date du 5 décembre 2008, I'expemimé par le tribunal, a estimé que l'indemnité
d’occupation devait étre fixée a 634.000 euros ANHHC a compter du ler juillet 2005, et que
'indemnité d’éviction devait étre fixée a 12.75000euros dans le cas de la perte total du fonds et
11.338.000 euros dans le cas de la perte partielfends.

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 eurosHANLC), 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 rerd28 février 2011 signifiée le 30 mars 2011, fixé
respectivement I'indemnité d’éviction a 12.443.@800s et I'indemnité d’occupation a 593.847 euros
(AN/HT/HC) a compter du ler juillet 2005. La soéiét exercé le 28 février 2011 son droit de repentir
(faculté qui permet & un propriétaire de revenir rdaniere définitive sur sa décision de non
renouvellement du bail et donc de faire tomber deitda I'indemnité d’éviction du locataire). La
notification de celui-ci par le bailleur a entraleéenouvellement du bail. Un nouveau bail 3/6d4bac
débuté le 28 février 2011, date de la notificatler’exercice du droit de repentir.

La société a introduit un pourvoi en cassationeadontre de cette décision de la cour d’appel et a
déposé une question prioritaire de constitutiond@roit reconnu a toute personne qui est partined
instance de soutenir qu’une disposition |égislapigee atteinte aux droits et libertés que la tutgin
garantit). En effet, I'article L 145-59 du codeammmerce précise que cette décision du baillewede
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soustraire au paiement de I'indemnité d’évictiohigévocable. Puisque la notification de I'exeecitu
droit de repentir implique I'acceptation irrévoaaldu renouvellement du bail dont la résiliationiava
été demandée, alors le pourvoi en cassation perd tdot son objet. En tout état de cause, la sbaiét
déposé une question prioritaire de constitutiotdatiar elle est enfermée dans un choix en raissn d
dispositions Iégales existantes, qui consistesseitercer son droit de repentir, soit a former ounryoi

en cassation. Par un arrét du 13 décembre 20tbultaa décidé ne pas renvoyer la question pricgitai
de constitutionnalité au Conseil constitutionnel.

L'instruction du pourvoi en cassation a repris souars.

En paralléle, la société NRF a délivré le 17 noven#911 une assignation dans laquelle elle demande
au tribunal de fixer le loyer annuel a 586.079e87os HT/HC a compter du 28 février 2011. La séciét
Bassano Développement, titulaire désormais dudegiliis I'opération d’apport de juillet 2010, a fiéti

un mémoire fin décembre 2011 dans lequel elle ddmam tribunal de fixer & la somme de 891.844
euros HT/HC le montant du loyer du bail renouvglgga repentir prenant effet au ler mars 2011 et de
fixer également le loyer provisionnel du pendantdiaée de la procédure, a une somme égale au
montant du loyer contractuel exigible au ler mat$12ou & défaut de fixer celui-ci @ une somme
minimale de 770.944 euros.

Lors de la derniere audience en date du 2 avrilieerles modalités de fixation du loyer provisiehn
ont fait I'objet d’'un débat. Un jugement avantediroit sera rendu lors de la premiére quinzaineaie

sur ce point et précisera le nom de I'expert désipms cette affaire.

Par ailleurs, le 27 aolt 2008, la Société ADC aeasigné la société NRF devant le Tribunal de
commerce de Paris en vue de voir constater la ti@ssdes paiements de NRF et de voir prononcer
l'ouverture de redressement judiciaire et liqumtatjudiciaire a I'encontre de cette société. Lags d
l'audience de plaidoiries, le tribunal a rendulsusiege un jugement rejetant la demande d’ouvedar

la procédure collective. (Jugement 14 décembre)20d $ociété n’'a pas interjeté appel de ce jugement
Néanmoins, une procédure de liquidation judiciaiaeétre trés prochainement diligentée visant les
nouvelles dettes de NRF postérieures au ler mardk 20

En outre, une assignation en résiliation du bapaément de loyers a été délivrée en septembreé 201
compte tenu des défauts de paiements de loyersupommontant de 732.819,21 euros. En paralléle, le
15 décembre 2011, une mise en demeure visantuaeclg#solutoire a été délivrée par huissier & NRF
pour un montant de 867.194, 23 euros et de 5@.88duros d'intéréts et le 8 mars 2012, un
nantissement judiciaire sur le fonds de commerchRIE a hauteur de 1.063.204,78 euros a été inscrit.
Ces deux actions ont permis a la société de dépdams le cadre de cette procédure, de nouvelles
conclusions actualisées tendant au paiement desi@@mouvellement inscrites a titre de nantissement,
soit la somme de 1.063.204,78 euros et de sotliégalement I'acquisition de la clause résolutes
sommes réclamées dans la mise en demeure n'ayanétparéglées). La prochaine audience de
procédure est fixée au 2 mai 2012. Cette procéchateune société cotée en bourse en difficulté alors
que sa situation est saine par ailleurs. En ogts, problémes d’impayés fragilisent également nos
relations avec les banques et empéchent la sod&técourir a des emprunts bancaires.

Enfin, la société NRF a assigné le 10 octobre 28(8ociété ADC pour le remboursement de la TVA
facturée a 19,6% entre 2001 et 2005 soit la somenB5$.936, 23 euros. Elle réclame également la
somme de 114.963, 25 euros au titre de la régatemisdes charges, la somme de 53.072, 25 euros au
titre des honoraires sur encaissement. Par jugeraedt le 14 décembre 2010, le tribunal a débauté |
société NRF des sanctions visant a voir dire l& i TVA applicable au loyer du bail du ler juillet
1996 et a rembourser le trop percu de TVA, et égate de son action en remboursement des
régularisations de charges et honoraires sur esggaent. La société NRF a interjeté appel de ce
jugement. L'affaire sera plaidée le 3 décembre 2012

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’éecdélivré ouvrait droit au profit de la sociétéd.
Salons Saint Honoré au paiement d'une indemnitgictién et a débouté la Société de sa demande
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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'egedaris a confirmé le jugement déféré et a débou
la Société de sa demande de résiliation judicidirdail, et a renvoyé I'affaire devant le Tribupalr
qu'il soit statué aprées expertise, sur les indegardtéviction et d'occupation.

Le rapport a été déposé le 28 janvier 2010. L'exjmatique que l'indemnité d’occupation doit étre
estimée entre 57.600 euros et 64.000 euros HT/ANIKdGmpter du ler juillet 2005, et que I'indemnité
d’éviction doit étre estimée a la somme de 83.000sdans 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 dbidimal que I'indemnité d'occupation soit fixée a798.
euros par an depuis le ler juillet 2005.

Le 24 janvier dernier, la Société a déposé deslasions dans lesquelles il a été sollicité aupnés d
tribunal la déchéance de tout maintien dans leslet de tout droit au versement d’une indemnité
d’éviction de la société les Salons Saint HononSiajue la condamnation a payer a la société ADE un
indemnité d'occupation mensuelle égale au montaniednier 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.

Un jugement du Tribunal de grande instance du B 2012 a débouté la société ADC de sa demande
tendant a voir résilier le bail. Le tribunal a fizgda somme de 101.500 euros l'indemnité d'éviatiog

la somme annuelle de 64.000 euros outre taxesaegeh & compter du ler juillet 2005. Les sociétés
ADC et Bassano Développement sont également coréksna payer aux Salons Saint honoré le
différentiel entre les loyers contractuels et lentaat des indemnités d'occupation

Le 20 avril 2012, les Salons Saint honoré ont jetérappel.

En outre, la Société avait introduit un pourvoicassation a I'encontre de la décision de la coappkl
du 25 février 2009. Par arrét du 15 avril 201(qydearvoi avait été rejeté.

NOTE 7: Evénements postérieurs a la cléture

Néant

NOTE 8: Autres informations

La société emploie deux salariés (un seul en étuivvaemps plein), dont un cadre, au 31 décembre
2011.

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

La rémunération allouée aux mandataires duramhéar?011 a été de 21 KE.

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

Au 31 décembre 2011, les déficits reportables w&&iE a 2.343 KE. lls ne tiennent pas compte des
propositions de rectifications fiscales recues lpasociété et concernent uniquement la partie non

immobiliere.

*kkkk
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ADC SIIC - Comptes Consolidés

Comptes au 31/12/2011

BILANS CONSOLIDES

(milliers d'euros) 31/12/2011 31/12/2010
Actif
Immeubles de placement 30 239 30720
Immobilisations en cours
Actifs corporels 14 24
Actifs incorporels
Actifs financiers 2391 2 348
Titres mis en équivalence 12 556 9934
Total actifs non courants 45 200 43 025
Clients et comptes rattachés 876 2404
Autres créances 1985 1736
Autres actifs courants 7 2
Trésorerie et équivalents de trésorerie 254 3207
Immeubles destinés a la vente
Total actifs courants 3122 7 349
TOTAL ACTIF 48 322 50 374
. , 31/12/2011 31/12/2010
(milliers d'euros)
Passif
Capital 20570 22 260
Réserves 8 682 10 896
Résultat net consolidé (738) (1678)
Total Capitaux Propres, part du groupe 28 515 31 479
Intéréts minoritaires 2 936
Total Capitaux Propres 31451 31479
Passifs financiers non courants 11 792 12 506
Provisions pour risques et charges
Dettes fiscales et sociales 38
Total des dettes non courantes 11 792 12 545
Passifs financiers courants 801 774
Dépbts et Cautionnement 251 248
Fournisseurs 465 1004
Dette fiscales et sociales 194 433
Autres dettes 3368 3892
Autres passifs courants
Total des dettes courantes 5079 6 350
Total dettes 16 871 18 895
TOTAL PASSIF 48 322 50 374




ADC SIIC - Comptes Consolidés
Comptes au 31/12/2011

COMPTES DE RESULTAT CONSOLIDES

(milliers d'euros)

31/12/2011  31/12/2010
Loyers 1458 328
Charges locatives refacturées 195 167
Charges locatives globales (803) (736)
Revenus nets de nos immeubles 850 (241)
Revenus des autres activités
Frais de personnel (297) (292)
Autres frais généraux (572) (1168)
Autres produits et autres charges 845 (265)
Dotation aux amortissements des immeubles de placement (481) (441)
Variation de valeur des immeubles de placement (dépréciation)
Dotations aux autres amortissements et dépréciations (15) (17)
Reprises aux autres amortissements et dépréciations 42 318
Résultat opérationnel avant cession 372 (2107)
Résultat de cession d'immeubles de placement 45
Résultat opérationnel 372 (2062)
- Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 6 8
- Colt de I'endettement financier brut (309) (276)
Codt de I'endettement financier net (303) (268)
Autres produits et charges financiers 72 (79)
Résultat avant impbts 142 (2409)
Ecart d'acquisition négatif 343 1147
Quote part dans les résultats des titres mis en équivalence (1239) (415)
Imp6t sur les résultats
Résultat net (754) (1678)
Intéréts minoritaires (17)
Résultat net part du groupe (738) (1678)
Résultat par action
Résultat de base par action (en €) -0.007 -0.020
Résultat dilué par action (en €) -0.007 -0.020
Résultat par action des activités poursuivies
Résultat de base par action (en €) -0.007 -0.020
Résultat dilué par action (en €) -0.007 -0.020
Autres éléments du résultat global
Résultat net (754) (1678)
Réévaluation des actifs financiers disponibles a la vente 42 12
Ecart de conversion sur les états financiers d'une activité a I'étranger 518 1203
Impbts
Total des gains et des pertes comptabilisés en capi  taux propres 560 1215
Résultat Global (194) (463)
( Résultat net et gains et pertes comptabilisés en capitaux propres)
Résultat global - part groupe (177) (463)
Résultat global - part des minoritaires (17)




Part du groupe

. . Capitaux
. Ly Reserves et Capitaux .
Capital Reserves. liges résultats propres part propres part | Total capitaux
au capital . des propres
consolidés groupe . .
Minorataires
Capitaux propres au 31/12/2009 15 003 20 348 -11 162 24 188 - 24 188
Opérations sur capital (exercice de BSA) 7 257 496 7 753 7 753
Paiements fondés sur des actions
Opérations sur titres auto détenus
Dividendes
Résultat net de I'exercice -1678 -1678 -1678
Gains et pertes comptabilisés directement en capitaux
propres 1215 1215 1215
Résultat net et gains et pertes comptabilisés directement
en capitaux propres -463 -463 -463
Variation de périmétre
Capitaux propres au 31/12/2010 22 260 20 844 -11 625 31478 31478
Opérations sur capital (exercice de BSA) 4 4 4
Opérations sur capital (réduction de capital) -7 264 7264
Paiements fondés sur des actions
Opérations sur titres auto détenus
Variation du % d'intéréts (1) 2220 2220 2952 5172
Dividendes -10 900 -10900 -10900
Réinvestissement des coupons 5570 319 5889 5889
Ecart de conversion
Résultat net de I'exercice -738 -738 -17 -755
Gains et pertes comptabilisés directement en capitaux
propres (2) 560 560 560
Résultat net et gains et pertes comptabilisés directement
en capitaux propres -178 -178 -178
Variation de périmétre
Capitaux propres au 31/12/2011 20 570 28 427 -20 483 28 515 2935 31451

(1) Cession de 15.01% de quote part d'intérét dans Bassano développement

Prix de cession
Interéts minoritaires cédés
Plus value de cession

(2) Gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres
Variation de la juste valeur des titres immobilisé Venus
Ecart de change sur la participation Dual Holding

5172
2952
2220

en K€
42

518

560




TABLEAU DE VARIATION DE LA TRESORERIE (K euros)

31/12/2011 31/12/2010
Flux de trésorerie liés a l'activité
Résultat net consolidé (755) (1678)
Elimination des charges et des produits sans incelsur la trésorerie
Amortissements et provisions 453 140
Autres retraitements IFRS 20 12
Plus values/moins values de cession 0 (49)
Ecart d'acquisition négatif (343) (1 147)
Quote part dans le résultat des sociétés miseguevadence 1239 415
Autre retraitement sans incidence sur la trésorerie 71
Capacité d'autofinancement aprés codt de I'endettdinancier net et impot 614 (2 236)
Co(t de I'endettement net (309) (268)
Charge d'impdt (y compris imp6éts différés)
Capacité d'autofinancement avant co(t de I'endetteemt financier net et impét 923 (1 968)
Imp6ts versés
Variation du BFR lié a l'activité (25) 4 869
Flux net de trésorerie généré par l'activité 898 2901
Flux de trésorerie liés aux opérations d'investisseent
Acquisitions d'immobilisations (5) (1)
Cessions d'immobilisations 89
Incidence des variations de périmetre 5172.0
Acquisitions d'immobilisations financiéres et préts (3 000) (8 000)
Remboursement d'immobilisations financiéres et préts 1
Flux nets de trésorerie liés aux opérations d'invéissement 2167 (7 912)
Flux de trésorerie liés aux opérations de financemeé
Augmentation de capital 5893 7 753
Dividendes versés aux actionnaires de la société me (10 900)
Emprunts
Remboursements d'emprunts (687) (737)
Intéréts nets versés (309) (232)
Autres flux liés aux opérations de financement 3
Flux net de trésorerie liés aux opérations de finaement (6 003) 6 784
Variation de trésorerie nette (2 937) 1774
Variation de trésorerie nette (2 937) 1774
Trésorerie d'ouverture
Disponibilités a l'actif 65 280
Découverts bancaires (68) (92)
VMP 3142 1176
3139 1365
Trésorerie de cldture
Disponibilités a I'actif 100 65
Découverts bancaires (52) (68)
VMP 154 3142
202 3139
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Note 1.Faits caractéristiques de la période

1.1.Modifications des capitaux

Le capital social de la société ADC SIIC ressort3dudécembre 2011 a 20.570.282€ divisé
en 135.916.141 actions. Au cours de la période clggitaux propres ont enregistrés les
mouvements suivants :

- L’exercice de 18.631 BSA (code ISIN FR 001056138%)éance au 14 décembre 2014, a
donné lieu a la création de 18.631 actions nouwvetleprésentative d’'une augmentation
de capital de 4.184¢€.

- la réduction du capital social d'un montant de 4.387 € décidé lors de I'’Assemblée
Geénérale Ordinaire annuelle et Exceptionnelle dijuR82011, ce montant étant porté au
poste de « prime d’émission » ; corrélativementrélserve légale a été réduite pour la
ramener a hauteur de 10% du nouveau montant duaktagucial, la réduction de
726.037,10€ de la réserve légale étant portée teesaéserves ;

- Le réinvestissement en actions de la société denpait du dividende. Ce dernier s’est
traduit par la création de 36.804.050 actions et @mugmentation du capital de
5.570.123,28 €.

Par cette distribution de dividendes, la sociéténapli son obligation de distribution émanant de
son régime fiscal de SIIC qui se montait a 10.381 K

Enfin il a été procédé a un arrondissement du a&lagiicial de 0,72€ prélevé sur le poste « Prime
d’émission ».

1.2.Prises de participation

La société suisse GEPAR HOLDING a renforcé sa gipdiion dans le capital de la société
DUAL HOLDING par l'achat de 7% des titres venarsjeuter aux 20% déja acquis I'exercice
précédent.

Le colt d’'acquisition de 3.000 K€ s’est négocié lasubase des comptes consolidés de DUAL
HOLDING au 31 décembre 2010. Le groupe a ainsi iscgue quote-part de situation nette de
3.343 K€, dégageant un écart d’acquisition nég&ti843 K€ constaté en produit, conformément
a la norme IFRS 3 révisee.

Cet accroissement de participation dans la sod#i&L HOLDING ne change en rien sa

méthode de consolidation qui demeure étre la nmisEgaivalence.
Des données financiéres complémentaires sont pesdai § 4.2.2.

1.3.Cession de participation

La société ADC SIIC a cédé 500.000 actions (soi01% du capital social) BASSANO
DEVELOPPEMENT a la société ACANTHE DEVELOPPEMENT28 décembre 2011 pour un
prix de 5.172 K€. Aprés cette cession, la socidC/SIIC posséde 84,99% du capital social de
BASSANO DEVELOPPEMENT.

Conformément a la norme IAS 27 § 30 qui précigeedmptabilisation de toutes modifications
de part d’'intérét dans une filiale n’aboutissarg paune perte de controle, la cession des titres
BASSANO DEVELOPPEMENT a été traitée en réservessalisées (Cf.; le tableau de
variation des capitaux propres).
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Note 2.Référentiel comptable

2.1.Principes de préparation des Etats Financiers

2.1.1.Liminaire

Les comptes consolidés du Groupe sont exprimésilkerand’euros, sauf indication contraire.

La date de cl6ture des comptes consolidés est xe@&1 décembre de chaque année. Les
comptes individuels incorporés dans les comptesatimes sont établis a la date de cléture des
comptes consolidés, soit le 31 décembre, et coenela méme période.

Les comptes consolidés ont été arrétés le 272042 par le Conseil d’administration.

2.1.2.Principes généraux et déclaration de conformité

En application du reglement européen n°1606 / 200219 juillet 2002, les états financiers
consolidés du Groupe ADC SIIC au 31 décembre 20tt1été établis en conformité avec les
normes comptables internationales telles qu'apmesivpar I'Union européenne a la date de
cléture de ces états financiers et qui sont d’apptin obligatoire a cette date (les états finascie
peuvent étre consultés sur le site Internet du Browww.adcsiic.el

Les normes internationales comprennent les IFR@®rfiational Financial Reporting Standards),
les IAS (International Accounting Standards) et ieerprétations de I'lFRIC (International
Financial Reporting Interpretations Committee).

2.1.3. Changements de méthodes comptables et de présentat

Les comptes annuels sont établis selon les prisagpeméthodes comptables appliqués par le
Groupe aux états financiers de I'exercice 2010gxcéption des normes et amendements de
normes suivants, applicables a compter djadvier 2011.

- IFRS 1 amendée « Exemptions relatives aux indtions a fournir au titre de IFRS 7 »,

- IAS 24 « Informations a fournir sur les partiges »,

- IAS 32 amendée « Classification des émissiordroiés de souscription »,

- Amendement IFRIC 14 « Paiements anticipés dageages de financement minimal »,

- IFRIC 19 : « Extinction des passif financiersmaoyen d’instruments de capitaux propres »,
- les améliorations annuelles de normes IFRS de2010)

Le Groupe n'a pas opté pour une application aré&igles normes et interprétations dont
I'application n’est pas obligatoire au ler jam2éxl 1.

- IFRS 7 amendée « informations a fournir darsakede transferts d’actifs financiers » ;

-IAS 1 « présentation des autres éléments détaéglobal » ;

- IAS 12 « recouvrements des actifs sous-jacents

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

Le Groupe n'a pas opté pour une application ardeiflorsque cette option est possible) des
normes et interprétations dont I'application nieas obligatoire au ler janvier 2011 :



2.2.Recours a des estimations

Pour établir ses comptes le Groupe doit procéddes estimations et faire des hypotheses
concernant la valeur comptable des éléments deictie passif, des produits et des charges, ainsi
gue les informations données en notes annexes.

Les principales estimations significatives faites lg Groupe portent notamment sur :

- I'évaluation de la juste valeur des immeublegplBEements pour lesquels des expertises sont
effectuées par des experts indépendants selonppmeche multicriteres, puis contrdlées par les
dirigeants du Groupe ;

- I'estimation des provisions et des passifs éwvaathasés sur la nature des litiges, des jugements
ainsi que de I'expérience du Groupe.

Le Groupe procede a des appréciations de facomnaensur la base de son expérience passée
ainsi que de divers autres facteurs jugés raisdesatpi constituent le fondement de ces
appréciations. Les montants qui figureront dansfgess états financiers sont susceptibles de
différer de ces estimations en fonction de I'éviolutde ces hypotheses ou de conditions
différentes.

2.3.Méthodes de consolidation

Les filiales placées sous le contréle exclusif doupe sont consolidées selon la méthode de
I'intégration globale.

Les sociétés faisant I'objet d'un contréle conjamec un nombre limité de partenaires extérieurs
au Groupe sont consolidées selon la méthode dédtiation proportionnelle.

Les sociétés dans lesquelles le Groupe exercenfiluerice notable sont consolidées selon la
méthode de la mise en équivalence.

Au 31 décembre 2011, I'ensemble des entités inslusms le périmetre de consolidation du
Groupe sont contrdlées de facon exclusive a I'eaepde la sous filiale DUAL HOLDING,
mise en équivalence.

La majeure partie du Groupe est établie dans la Eaumo qui constitue la devise de travail et de
présentation, toutefois les sociétés GEPAR HOLDBN®UAL HOLDING de nationalité suisse
sont génératrices d’écarts de conversion.

Lorsque les méthodes comptables appliquées pafilddss ne sont pas conformes a celles
retenues par le Groupe, les modifications nécessaiont apportées aux comptes de ces
entreprises afin de les rendre compatibles avegriesipes comptables retenus par le Groupe tels
gue décrits en note 3.

2.4.Regroupements d’'entreprises

Les regroupements d’entreprises sont comptabigisks la méthode de I'acquisition. Selon cette
méthode, lors de la premiere consolidation d'unétéersur laquelle le Groupe acquiert un
contrble exclusif :

- Les actifs identifiables acquis et les passifgigesont évalués a leur juste valeur a la date de
prise de contrle. A ce titre, des travaux d’amalysotamment sur I'évaluation des actifs
immobiliers (immeubles et terrains) sont effecta&haque acquisition d’entreprise.

- Les intéréts minoritaires sont évalués soit jusée valeur, soit a leur quote-part dans I'actif n
identifiable de I'entité acquise. Cette optiond@isponible au cas par cas pour chaque acquisition.
A cette date, le goodwill est évalué comme étadtfféarence entre :



- La juste valeur de la contrepartie transférégnantée du montant de toute participation ne
donnant pas le contréle (Intéréts minoritaires)sdientreprise acquise et, dans le cas d'un
regroupement d’entreprises réalisé par étapesjadpiste valeur a la date d’acquisition de la
participation précédemment détenue par 'acquétens I'entreprise acquise, et

- Le montant net, a la date d’acquisition, dedaaientifiables acquis et des passifs repris.
L’évaluation des intéréts minoritaires a leur quodet dans I'actif net identifiable a pour
conséquence de calculer un goodwill sur la seubéegpart du capital acquis.

L'évaluation a la juste valeur des intéréts miradrds a pour effet d’augmenter le goodwill a
hauteur de la part attribuable a ces intéréts rii@s, résultant ainsi en la constatation d'un
goodwill dit « complet ».

Le prix d’acquisition et son affectation doiventeétinalisés dans un délai de 12 mois a compter
de la date d’acquisition, les ajustements constidés ce délai sont effectués relativement a des
faits et des circonstances qui prévalaient a la daicquisition.

Si I'écart d’acquisition est négatif, il est conétan profit directement au compte de résultat en
tant qu’acquisition a des conditions avantageuses.

Ultérieurement, I'écart d’acquisition est évaluéan montant d'origine, diminué le cas échéant
du cumul des pertes de valeur enregistrées (seteejpol paragraphe « Goodwill » ci-apres).

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

- Tout ajustement éventuel du prix d’acquisition esmptabilisé a sa juste valeur dés la date
d’acquisition, et tout ajustement ultérieur, surevanau-dela du délai d’affectation du prix
d’acquisition, est comptabilisé en résultat.

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

- Lors de I'acquisition ultérieure des intéréts aritaires, le cas échéant, tout écart entre le prix
effectivement payé et I'évaluation d’origine detn@ts minoritaires est imputé sur les capitaux
propres du Groupe.

2.5.Immeubles de placement

2.5.1.Reconnaissance

Selon la norme IAS 40, un immeuble de placementdéfni comme un bien immobilier détenu
par le propriétaire ou par le preneur (dans leeadin contrat de crédit-bail) pour en retirer des
loyers ou/et pour valoriser le capital par opposit :
- lutilisation de I'immeuble dans la production, flaurniture de biens ou de services ou a
des fins administratives,
- lavente dans le cadre d’'une activité ordinairéralesaction (marchands de biens).

2.5.2.Immeubles destinés a la vente
Les immeubles faisant I'objet d'un mandat de vesttdont la cession a été validée par un conseil
d’administration sont reclassés selon la norme IBRSA « immeubles de placement destinés a la
vente » et ils sont évalués au montant le pluddalb leur valeur nette comptable et de leur juste
valeur diminuée des frais a engager en vue deckssion.

2.5.3.Evaluation
Apres leur comptabilisation initiale et selon lame IAS 40, les immeubles de placement sont
évalués :
-soit a la juste valeur (avec comptabilisation visations de valeur en résultat),
- soit au codt selon les modalités de la norme18S
Le groupe a adopté le modéle du colt selon lese®tAS 40 et IAS 16. Selon ce modéle, les im
meubles sont enregistrés au codt, intégrant leissdebfrais, et font I'objet d’'un amortissement
selon la méthode des composants.



Au sein de chaque immeuble, les éléments devarg faibjet de remplacement a intervalle
régulier sont isolés et comptabilisés séparémeargt.domposants suivants sont distingués:

Durée d’amortissement
pratiquée
Gros ceuvre 80 ou 100 ans
Facades, étanchéité, couverture 15 ans
Installations Générales pt 20 ans
Techniques
Agencements 10 ans

Les taux d’amortissement pratiqués sur le gros eesent variables selon la typologie des
immeubles : immeubles de standing de type « Haussiera» sur 100 ans, hétels parisiens de
standing sur 80 ans, bureaux de premiére courcamsEgnne.

La proportion des différents composants a été ohitiée en prenant comme référence la grille de
la Fédération des Sociétés Immobiliéres et Forei@8IF), adaptée en fonction de la typologie
de chaque immeuble.

2.5.4.Dépréciation

Un test de dépréciation est pratiqué a chaque relGtour les immeubles faisant I'objet d’'un
projet de vente a court terme ainsi que pour landobles pour lesquels il existe un indice de
perte de valeur.

Selon la norme IAS 36 pour chaque immeuble, illiea de s'assurer qu’il n’est pas inscrit en
comptabilité & un montant supérieur a sa valewueable.

La valeur recouvrable est le montant le plus évée la juste valeur nette des colts de cessions
et la valeur d'utilité, elle-méme déterminée a ipates flux de trésorerie futurs actualisés de
I'utilisation prévue et de la cession ultérieurd’detif.

Si la valeur comptable d’'un immeuble est supérieusa valeur recouvrable, le Groupe déprécie
I'actif du montant de I'écart et comptabilise esuiat une perte de valeur. Ultérieurement, cette
perte de valeur peut étre reprise en résultatgilertient ou en totalité si I'écart précité diminue
ou s’inverse.

La valeur d'utilité est obtenue en additionnant \edeurs actualisées des flux de trésorerie
attendus de l'utilisation de l'actif (ou groupe difs) et de sa sortie in fine.

Pour la détermination de la juste valeur au 31 miéce 2011, le Groupe ADC SIIC a confié a des
experts externes reconnus le soin d’actualisezxpsrtises de son patrimoine immobilier.

Le portefeuille du groupe a fait I'objet d’expeessvalorisées a la date du 31 décembre 2011 et
réalisées par deux cabinets d’experts immobilisdgpendants : le cabinet Colomer-Briens et
Associés, spécialiste de la propriété commerciadair( 'hétel sis Rue du Fg St Honoré) et la
société CB RICHARD ELLIS VALUATION (pour les autrééens).

Ces évaluations ont été établies compte tenu deaux a réaliser, de la commercialité a céder et
de I'état d’'occupation des biens a la date d’experd I'exception de certains actifs qui ont été

considérés comme vides et dont la meilleure vatburait étre obtenue sur le marché du

logement et non de l'investissement.

L’évaluation immobiliére a été réalisée selon k®dards suivants :
- La Charte de I'Expertise en Evaluation Immohdié

- Les normes d’'évaluation de la « Royal InstitutibiCbartered Surveyors » (Red book)
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- Le Rapport COB de février 2000 (rapport BARTHES RBYTHER)

Les criteres d’évaluation définis dans la « Chdad'Expertise en Evaluation immobiliére » sont
destinés a déterminer la valeur vénale hors fradra@ts de mutation. La valeur vénale étant
définie comme indiquée ci-dessus, son appréciagdait dans les conditions suivantes :

- lalibre volonté du vendeur et de I'acquéreur,

- la disposition d’'un délai raisonnable de négocrattompte-tenu de la nature du bien et
de la situation du marché,

- des conditions de mise en vente considérées coromeates, sans réserve et avec des
moyens adéquats,

- que les parties en présence ne soient pas inflaengér des raisons de convenance
exceptionnelles.

La valeur vénale est déterminée en prenant en eohapttravaux a réaliser, la commercialité a

céder, la situation locative des locaux et des thgses raisonnables de revenus locatifs compte
tenu de I'état du marché. Elle tient compte deitiaaon géographique, de la nature et de la

gualité des immeubles, de la date de renouvelleaentbaux, notamment de la charge pour les
locataires des éventuelles clauses exorbitantdsoitscommun :

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

Pour déterminer la valeur vénale des immeubles Baoadre des hypothéses retenues pour la
mission, les cabinets d’expertises ont utilisé ajgaroches distinctes selon la nature ou usage des
locaux.

Ces approches sont basées sur deux méthodes alasc{méthode par le revenu et méthode par
comparaison directe), dont les déclinaisons ouatiaris permettent de valoriser la plupart des
immeubles.

Parmi ces déclinaisons ou variations des deux rdéthrincipales, deux approches d'analyse
(méthode des cash flow actualisés ou vente endbleente en lots) ont été plus particulierement
utilisées pour I'évaluation des immeubles dont ledende détention nécessite une approche
particuliére dans le temps (baux superficiairespour les immeubles de logements destinés a
étre cédés par lots.

Les méthodes par le revenu :

Ces méthodes consistent a appliquer un taux demsmt a un revenu (donc a le capitaliser),

que ce revenu soit un revenu constaté ou existannaevenu théorique ou potentiel (loyer de

marché ou valeur locative de marché). Les méthpdasgent étre déclinées de différentes facons
selon l'assiette des revenus considérés (loyectéffeoyer de marché, revenu net), auxquels

correspondent des taux de rendements distinctstdiesde rendement retenus dépendent de
plusieurs paramétres :

- le colt des ressources a long terme (I'indice s glouvent retenu par les investisseurs
étant 'OAT TEC 10),

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

- sa liquidité sur le marché, qui dépend de son atiapt aux besoins locaux et de sa
modularité



- la qualité du locataire,

- les clauses et conditions des baux, le niveauayesd par rapport a la valeur locative et
leur évolution prévisible,

- lesrisques de vacance des locaux,

Les méthodes par le revenu peuvent connaitre gesatons tres diverses. Certaines méthodes
se fondent sur des revenus nets ou projetés gquadtaalise sur une période future.

- les méthodes par comparaison directe : une andisedransactions sur des biens les plus
similaires possibles (nature, localisation ...) erayeu lieu & une date la plus proche possible de
la date d'expertise est effectuée.

Conformément aux prescriptions du rapport du grodeetravail mis en place par la COB
(devenue I'AMF), sous la présidence de Monsieur rGe® BARTHES DE RUYTHER, les
expertises réalisées ont fait I'objet d’'une appeochulticriteres, sachant toutefois que les
méthodes par le revenu sont généralement consid@aeles experts comme étant les plus
pertinentes pour les immeubles d’'investissementsanstituent la majeure partie du patrimoine
du groupe, les méthodes par comparaison étantipitées pour la valorisation des biens a usage
résidentiel.

Le Groupe procede a des appréciations de facomnaensur la base de son expérience passée
ainsi que de divers autres facteurs jugés raisdematpi constituent le fondement de ces

appréciations. Les montants qui figureront dansfgess états financiers sont susceptibles de

différer de ces estimations en fonction de I'éviolutde ces hypotheses ou de conditions

différentes.

Cependant, s'il ne peut étre retenu, de par laifspée de I'immeuble, qu’une seule méthode,
I'expert le justifie.

Enfin, les immeubles ont été considérés comme anébet d’entretien, les budgets de travaux a
réaliser étant déduits.

Tout processus d’évaluation peut comporter cersaimeertitudes qui peuvent avoir un impact sur
le résultat futur des opérations.

2.6.Immobilisations incorporelles et autres actifs corprels

Les actifs corporels et incorporels a durée de dédinie sont comptabilisés a leur colt
d’acquisition, diminué du cumul d’amortissementdet éventuelles pertes de valeur.

Les amortissements sont calculés selon le modaileéur les durées d'utilité estimées des actifs
suivantes :

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

2.7.Codts d’emprunt (I1AS 23)

Les codts d’emprunt directement attribuables agldgition, la construction ou la production
d'un actif qualifié sont comptabilisés dans le calie cet actif, dés lors que la date de
commencement pour leur incorporation est égaleostépeure au®ijanvier 2010.
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2.8.Dépréciation d’actifs

Les Actifs immobilisés sont soumis & un test deéepde valeur chaque fois que les événements,
ou changements de circonstances indiquent que atears comptables pourraient ne pas étre
recouvrables.

La juste valeur diminuée des colts de cession sjmorel au montant qui pourrait étre obtenu de
la vente de l'actif (ou groupe d’actifs), dans desditions de concurrence normale, diminué des
codts directement liés a la cession.

Lorsque les tests effectués mettent en évidencgente de valeur, celle-ci est comptabilisée afin
que la valeur nette comptable de ces actifs n'exged leur valeur recouvrable.

Les immobilisations corporelles et incorporelleduiiée de vie définie font I'objet d’'un test de
perte de valeur dés I'apparition d’'un indice detgp€ele valeur.

Lorsque la valeur recouvrable est inférieure adkewr nette comptable de I'actif (ou groupe
d’actifs), une perte de valeur est enregistréetsultat pour le différentiel.

2.9.Actifs financiers

Les actifs financiers, hors trésorerie et instrurmetérivés actifs sont classés suivant 'une des
quatre catégories 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 actifigiiciers lors de leur comptabilisation initiale,
en fonction de l'intention suivant laquelle ils até acquis.

2.9.1.Actifs financiers détenus a des fins de transaction
Un actif financier est classé comme détenu a degié transaction s'il est :
- acquis principalement en vue d’étre vendus ou tastecourt terme (OPCVM, SICAV) ;
- une partie d'un portefeuille d’'instruments finansi@entifiés qui sont gérés ensemble et qui
présente des indications d'un profil récent deepdis bénéfice a court terme ;
- un dérivé (a I'exception d’un dérivé qui est untinment de couverture désigné et efficace) ;
- désigné comme tel lors de la comptabilisationateti

Les dérivés négociés par le Groupe ne sont pasnuodds dans le cadre de relation de
couverture et entrent donc dans cette catégorie.

Ces actifs financiers sont évalués a la juste valavec enregistrement des variations de juste
valeur en résultat.

Les actifs de cette catégorie sont classés pasnaidifs courants.

2.9.2.Placements détenus jusqu’a leur échéance

Les placements détenus jusqu’a leur échéance ssmadlifs financiers non dérivés, assortis de

paiements déterminés ou déterminables et d’'uneaéckéfixée, que I'entreprise a lintention

manifeste et la capacité de conserver jusqu’adeliéance sauf :

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

- ceux que l'entité désigne comme disponibles a hdeve

- ceux qui répondent a la définition de préts etréanmces.

Aprés leur comptabilisation initiale, les placensedétenus jusqu’a leur échéance sont évalués au

colt amorti en utilisant la méthode du taux d’iétéffectif.
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Le coOt amorti est calculé en prenant en comptie tdécote ou prime lors de 'acquisition, sur la
période allant de I'acquisition a I'échéance de breumsement. Pour les investissements
comptabilisés en codt amorti, les profits ou persesit reconnus en résultat lorsque les
investissements sont sortis, lorsqu’ils ont perau ld valeur, et au travers du processus
d’amortissement.

lIs font I'objet de tests de dépréciation en casdication de perte de valeur. Une perte de valeur
est comptabilisée si la valeur comptable est sepgzia la valeur recouvrable estimée.

Ces actifs sont inclus dans les actifs courantmisoceux dont I'échéance est supérieure a 12

mois apres la date de clbture.

2.9.3.Les préts et créances

Les préts et créances sont des actifs financiers aérivés a paiements déterminés ou

déterminables qui ne sont pas cotés sur un maatiié dexception de :

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

- ceux que l'entité, lors de leur comptabilisatioiate, désigne comme disponibles a la vente

- ceux pour lesquels le porteur peut ne pas recouarguasi-totalité de son investissement
initial, pour d’autres raisons que la détérioratan crédit, qui doivent étre classés comme
disponibles a la vente.

Les préts et créances accordés sont évalués sefoathode du colt historique (colt amorti) ou

du taux d'intérét effectif. Leur valeur au bilanngarend le capital restant dd, majoré des intéréts

courus. lls font I'objet de tests de valeur recaile, effectués dés l'apparition d’indices

indiguant que celle-ci serait inférieure a la valau bilan de ces actifs et au minimum a chaque

arrété comptable. Lorsque la valeur recouvrablénéstieure a la valeur comptable, une perte de

valeur est enregistrée en compte de résultat.

Ces actifs sont inclus dans les actifs courantmisoceux dont I'échéance est supérieure a 12

mois apres la 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 pas
partie des catégories précitées. Ces actifs sohsinans les actifs non courants sauf si le Groupe
estime les vendre dans les 12 mois suivant ladéatdoture.

Ces actifs sont évalués selon leur valeur liqugatiu de cotation en fonction de la nature de
linstrument.

Les variations de juste valeur constatées sont @bilisées dans les capitaux propres jusqu’a
leur cession, a I'exception des pertes de valelursgat enregistrées en résultat lors de leur
détermination.

Les pertes et gains de change des actifs en desigsgsenregistrés en résultat pour les actifs
monétaires et en capitaux propres pour les aatifisrmonétaires.

Cette catégorie comprend principalement les tilegarticipation non consolidés et les valeurs

mobiliéres qui ne répondent pas aux autres défimstid’actifs financiers. lls sont classés en

autres actifs, courants et non courants et enregeo

2.9.5.Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie et équivalents de trésorerie regnaufess liquidités en comptes bancaires, et les
actifs financiers détenus a des fins de transactimite derniére catégorie d’'actifs financiers
regroupe les dépdts a court terme (échéance @iiidérieure a trois mois), les SICAV
monétaires et autres valeurs mobilieres qui neeptéat pas de risque significatif de pertes de
valeur en cas d’évolution des taux d'intérét. Getruments sont évalués a la juste valeur par
résultat soit leur valeur liquidative ou leur catatselon de la nature de I'instrument.
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2.9.6.Instruments financiers dérivés

Le Groupe peut étre amené a négocier des instrgrfieanciers dérivés afin de gérer et réduire
son exposition aux risques de fluctuation des tdumtéréts. Ces instruments seraient alors
négociés aupres d'établissements de premier planmise en ceuvre d’'une comptabilité de
couverture requiert, selon la norme IAS 39, de d#neo et documenter I'efficacité de la relation
de couverture lors de sa mise en place et towsrapde sa vie.

2.10. Passifs financiers

Les passifs financiers non dérivés ou non désigaésne étant a la juste valeur par le compte de
résultat, ou non détenus a des fins de transastionévalués au colt amorti selon la méthode du
Taux d’Intérét Effectif (TIE). Les frais de sougation d’emprunts viennent en déduction des
montants empruntés lors de la comptabilisationialeitdu passif financier, puis constituent
ensuite une charge d'intérét au fur et & mesureateboursements.

2.11. Provisions et passifs éventuels

Selon la norme IAS 37, des provisions sont comfitdieis lorsque le Groupe a une obligation
actuelle (juridiqgue ou implicite) résultant d’'unéement passé, et qu'il est probable qu’'une
sortie de ressource sans contrepartie au moinyagquie (au profit d’'un tiers) représentative
d’avantages économiques sera nécessaire pour réteflothligation et que le montant de
I'obligation peut étre estimé de maniére fiable.s @govisions sont estimées en prenant en
considération les hypothéses les plus probablaglate de I'arrété des comptes.

Si I'effet de la valeur temps est significatif, lg®visions sont actualisées. Le taux d’actuabisati

utilisé pour déterminer la valeur actualisée refles appréciations actuelles par le marché de la

valeur temps de I'argent et les risques inhérentshdigation. L’augmentation de la provision
résultant de I'actualisation est comptabilisée lerges financieres.

Les passifs qui répondent aux définitions suivaustent indiqués en annexe en tant que passifs

éventuels :

- une obligation potentielle résultant d’événememissgs et dont I'existence ne sera confirmée
que par la survenance d'un ou de plusieurs événsnigturs incertains et hors du contréle
de l'entité;

- une obligation actuelle résultant d’événementsgmassais qui n'est pas comptabilisée car |l
n'est pas probable qu'une sortie de ressourceméogssaire pour éteindre I'obligation ou
bien que le montant de I'obligation ne puisse éu@uée avec une fiabilité suffisante.

2.12. Imp6bt sur les résultats

La société ADC SIIC et certaines de ses filialeanayopté pour le régime fiscal des SIIC, le
résultat relatif au secteur immobilier est exordmdpot sur les sociétés, les autres éléments du
résultat y restant soumis. La dette d’ « exit taxésultant des options au régime fiscal SIIC est
actualisée en fonction de son échéancier. Cette dst payable sur 4 ans a partir de I'entrée dans
le régime SIIC des entités concernées.
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L'imp6t sur les sociétés est égal a la somme depliit courant et de I'impot différé. L'imp6t
courant est I'imp6t da au titre de I'exercice.

Les impots différés sont constatées sur touteslifé&rences temporelles imposables du secteur
«non SIIC » entre les valeurs comptables dessagtiles passifs et leurs valeurs fiscales, ainsi
gue les déficits fiscaux suivant la méthode du meyariable.

La méthode du report variable consiste a utilisetaux d'imp6t dont I'application est attendue
sur la période au cours de laquelle l'actif seraisé ou le passif réglé, sur la base des taux
d’'impdt adoptés a la date de la clbture.

L'entité utilise également le taux d'imp6t applitaa la facon dont I'entité s'attend, a la date de
cléture, a recouvrer ou régler la valeur comptalelses actifs et passifs.

2.13. Avantages au personnel

La norme IAS 19 fixe les modalités de comptabilsatdes avantages consentis au personnel.
Elle s'applique a I'ensemble des rémunérations @ayen contrepartie des services rendus, a
I'exception des rémunérations en actions traitéesgnorme IFRS 2.

En application de la norme IAS 19, tous les avadamu personnel, monétaires ou en nature, a

court ou a long terme sont classés dans les déégarées suivantes :

- les avantages a court terme tels que salairesngésannuels, sont comptabilisés en charge
par I'entreprise lorsque celle-ci a utilisé lesvemrs rendus par les membres du personnel en
contrepartie des avantages qui leur ont été cassent

- les avantages a long terme tels que les indemdiééin de carriere, ne sont pas dus
intégralement dans les douze mois suivant la filedercice pendant lequel les membres du
personnel ont rendu les services correspondants. a@antages doivent faire I'objet de
provisions.

Contrairement a la norme IAS 19, le groupe ne cahili¢e pas le montant de ses engagements

en matiére d'indemnités de départ a la retraigggunon significatifs.

2.14. Résultat par action

Conformément a la norme IAS 33, le résultat de hzmeaction est obtenu en divisant le

« Résultat - part du Groupe » par le nombre moyerd@ré d’actions en circulation au cours de
I'exercice.

Le nombre moyen pondéré d'actions en circulation adculé sur la base des différentes
évolutions du capital social, corrigées, le cagéoh des détentions par le Groupe de ses propres
actions.

Le résultat dilué par action est calculé en divisar« Résultat — Part du Groupe » par le nombre
moyen pondéré d’actions ordinaires en circulatioajom® de toutes les actions ordinaires
potentiellement dilutives.

2.15. Revenus des immeubles

Les loyers sont comptabilisés de facon linéairdasdurée du balil.

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

Les contrats de baux signés entre le groupe dbseires sont des contrats de location simple
au sens de I'lAS 17. De maniére générale, les bamprennent une clause de reconduction de la
période de location et des clauses d'indexationldgsrs ainsi que les clauses généralement
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reprises dans ce type de contrat.
Les informations complémentaires a la norme IFR8i présentées dans la note 7.8.

2.16. Résultat de cession des immeubles de placement

Le résultat de cession dimmeubles de placementlgsinu par différence entre, d'une part, le
prix de vente et les reprises de dépréciation;aeitict part, la valeur nette comptable consolidée
augmentée des frais de cession et des pénalitesrdmursement anticipé des emprunts adossés
aux immeubles cédés.

2.17. Information sectorielle

L'information sectorielle est présentée sur la desdorganisation interne du Groupe qui refléte
les différents niveaux de risques et de rentakilibéquels il est exposeé.

La premiére segmentation sectorielle vise le secteativité qui se décompose ainsi :

- Bureaux,

- Commerces,

- Hotels,

- Habitations.

Par ailleurs, le marché de I'immobilier se segmesnefonction de sa localisation, aussi une
répartition de I'activité en trois zones géograjieis est également présentée, en distinguant :

- Paris,

- Région Parisienne (hors Paris),

- Province

- Etranger

Un résultat sectoriel est présenté pour les chatigestement affectables, au niveau du compte de
résultat par secteur. Les immeubles de placemieststocks d’'immeubles ainsi que les passifs
financiers courants et non courants sont répantig eecteur selon les mémes critéres.

2.18. Rectification d’erreur

La norme IAS 8 indiqgue que toute correction d'err@st constatée systématiguement par
'ajustement des réserves d’ouverture. Les étatanfiiers antérieurs doivent étre retraités
rétrospectivement en les présentant comme si liermravait jamais été commise.

Si I'erreur s’est produite avant la période la phungienne présentée, les soldes des actifs, passifs
et capitaux propres d’ouverture de la premiere opiériprésentée sont retraités de I'erreur
antérieure.
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Note 3.Evolution du périmétre

L'ensemble des sociétés du groupe est consolidélapanéthode de l'intégration globale a
I'exception de la société DUAL HOLDING mise en égplence qui, comme indiqué au § 1.2 a
VU son taux de participation passer de 20 a 27%oars de I'exercice.

La société ADC SIIC a cédé 15.01% du capital dedeiété Bassano Développement ; cette
diminution du pourcentage d’intérét n’affecte pasdntréle de cette société qui ressort a 84.99%
et ne modifie pas la méthode de consolidation gmelre I'intégration globale.

Par ailleurs, les sociétés CFC, SCI MAYFAIR et WAACLE FINANCE ont été cédées au cours
de la période. Aucune divergence entre les pourgestde détention du capital et des droits de
vote n’existe au sein du groupe

Aucune méthode de consolidation n'a changé parmorapd’'exercice précédent.
Liste des sociétés consolidées

Le périmetre de consolidation comprend apres leduons décrites en note 3.1 dix sociétés
intégrées globalement dont trois sociétés civitame société mise en équivalence.

ARy fa Pourcentage d'intéréts  Pourcentage de contréle Méthode
Nom des sociéetés consolidées

N N-1 N N-1 N N-1
SA AD CAPITAL Société consolidante
SA COFINFO 100% 100% 100% 100% IG Te
SA  WALLACE FINANCE 100% 100% IG
SC JULES GUESDES 100% 100% 100% 100% IG IG
SA C.F.C 100% 100% 1G
SAS KERRY 100% 100% 100% 100% [€] 1G
SC MAYFAIR 100% 100% IG
SAS BASSANO DEVELOPPEMENT 85% 100% 85% 100% G IG
SA GEPAR HOLDING 100% 100% 100% 100% IG IG
SARL NPA.H 100% 100% 100% 100% 1G 1G
SC AZURELLE 100% 100% 100% 100% IG IG
SA DUAL HOLDING 27% 20.00% 27% 20.00% MEE MEE

IG = Intégration Globale
MEE = Mise en Equivalence
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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

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

SA GEPAR HOLDING

84,99%

Gartenstrasse 3; 6304 ZUG ; SUISSE
CH 17030344190

SA DUAL HOLDING
27% |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

17



Note 4.Notes annexes : bilan

4 .1.Actifs immobiliers

Variation de la valeur brute des immeubles de piecds, des immobilisations en cours, des
actifs corporels et des immeubles destinés a leevaan31 décembre 2011 :

En milliers € Val. brute | Virement de | Acquisitions Varigtions de| Cessions| Val. brute
31/12/201( | poste & post périmetre 31/12/201.

Immobilisations
Terrains 5971 - 5971
Constructions 27 898 - 27 898
Immobilisations en cours - - -
Actifs corporels 45 - 4 3) 46
TOTAL 33914 - 4 - (3) 33915
Immeubles destinés a la vente - - -

Aucune acquisition ou cession n’est intervenueauscde I'exercice.

Variation de la valeur brute des immeubles de mpherds, des immobilisations en cours, des
actifs corporels et des immeubles destinés a leevean31 décembre 2010 :

En milliers € Val. brute | Virement de | Acquisitions Varia.tions de| Cessions| Val. brute
31/12/2009| poste a poste périmétre 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) -

Les cessions sont des regularisations de factusasement des travaux d’agencements sur
I'immeuble sis rue de Tilsitt a Paris®($ ;
Les sorties sont imputables aux cessions :
Pour les immeubles destinés a la vente :
- Rue du Bac a Suresnes ;

- Rue Haguette a Saint Denis (93200).
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Variation des amortissements et provisions sur iobies de placement et actifs corporels au 31
décembre 2011 :

. Virementde| Dotations / | Variation |RepPrise suite
En milliers € 31/12/2010 mste 3 mSt(’ Reprises Flérimétre cession et mis 31/12/2011
au rebut
Constructions (1) 3149 - 480 - - 3629
Actifs corporels 21 - 14 - 3) 32
TOTAL 3170 - 494 - (3) 3661
Immeubles destinés alla i i i i ) i
vente

Le poste « dotations » est constitué des dotatiaramortissements pour 494KE.

Variation des amortissements et provisions sur iobies de placement et actifs corporels au 31
décembre 2010 :

. . _ Reprise suite 3
Virement de| Dotations / Variation cession et mis¢  31/12/2010

En milliers € 31/12/2009 K . SR
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 KE.
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4.2. Actifs financiers

Les actifs financiers se répartissent comme stiedes différentes catégories prescrites par IFRS

7
31/12/201
Actifs financiers Actifs détenus a| Actifs détenus . e
) ) N Préts et Actifs disponibles .
en K€ des fins de jusqu'a 2 5 Total bilan
. OBt creances ala vente
transaction I'échéance
Titres mis en équivalence 12 556 12 556
Actifs financiers non courants - - 30 2 36[L 2391
Clients et comptes rattachés 816 - 8f6
Autres créance - - 198t - 198t
Autres actifs courants - - ¥ - 1
Trésorerie et équivalents de trésorerie 254 - - 454
Total 254 - 2898 14 917 18 069
31/12/2010
Actifs financiers Actifs détenus a| Actifs détenus . e
) ) . Préts et Actifs disponibles .
en K€ des fins de jusqu'a g A Total bilan
. OBt creances ala vente
transaction I'échéance
Titres mis en équivalence 9 639 9639
Clients et comptes rattachés 29 2319 2348
Autres créance - - 2 40¢ - 2 40¢
Autres actifs courants - - 1 734 1736
Trésorerie et équivalents de trésorerie - - 2 - 2
3207 - - 3207
Total 3207 - 4171 11 958 19 334

Les profits et pertes enregistrés en capitaux peopt en résultat sur les titres disponibles a la
vente se présentent comme suit :

31/12/2011

31/12/2010

en K€

Profit ou Perte inscif
en Capitaux Proprsg

Profit ou Perte
transféré des
IsCapitaux Propres ¢
Résultat

Profit ou Perte insc

nen Cap

itaux Proprg

Profit ou Perte
transféré des
sCapitaux Propres g

Résultat

Actifs financiers disponibles a la ventd

42

12
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4.2.1.Actifs financiers non courants

Au 31 décembre 2011 :

Actifs financiers en K€ 31/12/2010 Augmentations|  Dimiations 31/12/2011 EChiin;ﬁjs 14 Eihga;;isd p?;:zznsc Z:s
Titres de participation 2318 42 i 2 360 i 2 360 i
Dépots versés 26 1 i 26 26 i i
Fonds de roulement 4 i 4 4 i i

TOTAUX 2348 43 0 2 390 30 2 36({»

Les titres de participations sont constitués desstide la société VENUS, représentant 1,07%.du
capital social dont la juste valeur a connu un@ssement de 42 K€ a la cléture ; Ces titres ont
fait I'objet d’'un engagement de non cession prisi@a&onseil d’Administration du 22 mars 2001

au profit du Crédit Foncier de France.

Les fonds de roulement concernent les sommes \&easdesyndics des immeubles exploités.

Au 31 décembre 2010 :

Actifs financiers en K€ | 31/12/2009 | Augmentations| Dimintions | 31/12/2010 EChii”;ﬁJj 1 Eihsa;;ﬁsd ;5:32”;:‘5
Titres de participation 2 305 12 i 2 318 ) 2318 )
Dépots versés 25 1 i 26 26 i i
Fonds de roulement 6 i 2 4 4 i i

TOTAUX 2 336 13 2 2 348 30 231 1)

Les titres de participations sont constitués desstide la société VENUS, représentant 1,07% du
capital social dont la juste valeur a connu un@ssement de 12 K€ a la cloture.
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4.2.2.Titres mis en équivalence

La méthode de la mise en équivalence est appliquée comptes consolidés établis au 31
décembre 2011 pour une période de 12 mois par dapgr DUAL HOLDING en normes
comptables suisses (Swiss GAAP RPC); des ajustsrsent apportés pour rendre les méthodes
employées significativement conformes aux IFRSéggiar le groupe. Les ajustements concernés
sont :

- la juste valeur des immeubles constatée lors dmuiaition des titres a donné lieu a
I'enregistrement de dotations aux amortissemeatgrdupe ADC établissant ses comptes en
co(t amorti, et & des dépréciations complémentaiwmeda base d'expertises immobilieres
suisses établissant la juste valeur des immeuklgdadement a la cléture de I'exercice;

- les passifs d'impdts différés se rapportant auxtécd'évaluation sont annulés (soit un
impact favorable de 2,7 M€ sur la quote-part deasibn nette acquise) ; en effet, les
cessions d'immeubles ne sont envisagées que sosmula forme de cession de sociétés
immobiliéres dont le taux spécifique d’'impositiost @ulle contrairement a celui de cession
d'immeubles.

Les autres divergences de normes comptables namfgit I'objet de retraitement, n’étant pas

apparues comme significatives.

Les comptes consolidés de la société Dual Holding &é corrigés d’'une erreur comptable
significative portant sur I'exercice 2009 ; les eé®s consolidées de Dual holding s’en sont
trouvées majorées de 1 841 CHF.

Conformément a la norme IAS 8la société en adéséebnséquences comptables suivantes :

Sur I'exercice 2010, I'entrée dans le périmetreté aorrigée et I'écart d’acquisition négatif

comptabilisé en produit initialement en 2010 pdB6 K€ a été porté a 1 146 K€ ; I'écart de
change afférent au titre mis en équivalence esépgaant a lui de 1 168 K€ a 1 202 KE, la
contrepartie de cet écart de change étant enregistr réserves consolidées.

Sur I'exercice 2011, les réserves consolidéesosweént majorées a I'ouverture de 294 KE.

Impacts dans les comptes consolidés d'ADC de correc tion d'erreur dans les comptes de DUAL

HOLDING
L . . . |Affectation du
en K€ 2010 publié correction 2010 corrigé résultat 2010 ouverture 2011
Actif
Titres mis en équivalence 9639 294 9933 9933
Passif
Réserves consolidées 10 862 34 10 896 260 11 156
Compte de résultat
Ecart d'acquisition négatif 886 260 1146 -260
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ecart ecart de
d'acquisition |conversion e quote part de

en K€ A nouveay acquisition cession . . résultat dans I 31/12/2011

Badwill réserves

. L MEE
en résultat | consolidées
titres DUAL

HOLDING 9933 3 000 _ 343 518 -1 239 12 555

Les titres DUAL HOLDING, acquis pour 3.000 K€, ornstitué une acquisition avantageuse
dégageant un écart d’acquisition négatif (Badwidil)n montant de 343 KE.
Par ailleurs, I'évolution favorable du cours deufg vis-a-vis du Franc Suisse a induit une
appréciation de 518 K€ des titres dont la conttépast inscrite en réserves consolidées.
Enfin la quote-part de résultat sur la période,caurs de cloture se monte a -1 239 K€ ; ce
résultat est essentiellement lié a une perte noraate sur valeurs mobilieres de placement.

Informations financieres résumées de la Société DHOLDING SA :

en K€ au cours de clbtt 31/12/2011 31/12/201(
Actif abrégé
Immeubles de placement 167 41p 163 567
Autres actifs non courants 107 104
Actifs courants 2 318 781
Trésorerie et éguivalents 1676 1630
Total 171513 166 082
Passif abrégé
Capitaux propres groupes 5513p 51 746
Résultat de la période -4 587 -2 077
interets minoritaires (1) 78 76
Emprunts non courants 111 378 108 219
Emprunts courants 4 625 4 497
Autres passifs courants 4116 2529
Autres passifs non courant 771 1033
Total 171 513 166 083
Compte de résultat abrégé 31/12/2011 31/12/2010
Résultat net des immeubles 5 450 2479
Autres produits et autres charges d'exploitation 608 -530
Amortissements et dépréciations -1 863 -3 012
Résultat d'exploitation 1979 -1 064
Résultat financier -6 050 -1 063
Résultat couramt -4 070 -2 124
Impbts -639
Intéréts minoritaires (1) -122 49

(1) les intéréts minoritaires correspondent autspainoritaires des sociétés détenues par DUAL

HOLDING

Les comptes de la société DUAL HOLDING sont révisasle cabinet Berney Associés — 8 rue

du Nant — 1211 Genéve 6.
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4.2.3.Clients et comptes rattachés et autres créances

Au 31 décembre 2011 :

En K€

31/12/2011

Valeur brute Dépréciation

Valeur Nette

au plus

Echéance & un an|

5 ans

Echéance a plus
d'un an et moins dg

Echéance & plus d
5 ans

Clients et comptes rattachés 878 2 816
Autres créances 2 499 513 1995

TOTAUX 3376 515 2861 0 0 0
Le poste « Clients » comprend une créance de 84&& 44 K€ au titre de facture a établir
pour la reddition des charges) sur le locataire NB#ire 1.813 K€ a la précédente cloéture (Cf. §
Autres litiges immobiliers qui expose la situatdungroupe vis-a-vis de ce client).

Les autres créances au 31 décembre 2011, sont séayprincipalement de :

- Créances de TVA pour 290 K€ ;

- Créance de Carry back pour 213 K€ ;

- Créance sur I'Etat de 930 K€ ; cette créance redam jugement en date du 21 avril 2011
prononcé dans la procédure de I'immeuble sis auGd8efroy-Cavaignac (PARIS) qui est
décrite au § 9.2.2

- Créance en garantie du contr6le fiscal Kerry p@@r K€.

Les produits et charges nets enregistrés en résultdes préts et créances au colt amorti sont

les suivants :

31/12/2011
en Ke Profit net enregistré en
résultat
Préts et créances 4
Au 31 décembre 2010 :
31/12/2010
Echéance a un Cenzaes & il 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 24p4 2404
Autres créances 2 249 518 1736 1786
TOTAUX 4 660 520 4 140 4 140 0 g
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Le poste « Clients » comprend une créance de K814ur le locataire NRF. Suite a un arrét de

la Cour d’Appel se rapportant au litige avec catate, il a été comptabilisé un avoir a établir de

1.101 K€ (comptabilisé en « autres dettes »). lciés®d NRF a réglé 700 K€ début 2011.

Il comprend également une créance de 154 K€ docédaire Salons St Honoré. Celui-ci a réglé

l'intégralité 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 dapportla société BASSANO
DEVELOPPEMENT pour 471 K€ ;

- Créance en garantie du contr6le fiscal Kerry p@ir K€.

Les produits et charges nets enregistrés en résultdes préts et créances au colt amorti sont

les suivants :

31/12/2010
en K€ Profit / (charge) net
enregistré en résul
Préts et créanc 97
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4.2.4.Trésorerie et équivalents de trésorerie

Valeur nette | Valeur nette
en milliers d'€ au au
31/12/2011| 31/12/2010
Actifs financiers de transaction 154 314
Disponibilités 100 64
Total 254 3207

Les actifs financiers de transaction sont constile2 SICAV monétaires.

4.2.5.Juste valeur des actifs financiers

Les clients, autres créances et autres actifs ntsuraprésentent une bonne approximation de la
juste valeur ; en effet, si il est percu des inglide dépréciations (impayés des clients, autres
créances non recouvrables, ou jugements défave)ahlee dépréciation est constatée, afin
d’ajuster le montant de la créance a I'entrée deawrces potentiellement envisageable.

Au 31 décembre 2011 :

31/12/201.
en K€ . , Modeles, avec Modeles, aveq Total Juste| Total au
Prix cotés données données .
. valeur bilan
observable: |inobservable:

Titres mis en équivalence (1) . 12 5496 - 12 5p6 2586
Actifs financiers non courants (2) - 2 391 239 2 391
Clients et comptes rattachés - - 816
Autres créances - - - - 1 98p
Autres actifs courants - - - - ]
Trésorerie et équivalents de trésorerie 1p4 - - 4 15 254
Total 154 14 947 - 15 101 18 069

(1) DUAL HOLDING SA
(2) dont titres VENUS pour 2 391 K€

Les créances « clients et comptes rattachés »aefléne bonne approximation de leur juste
valeur, du fait des dépréciations enregistréesasrdimpayés ou de procédure contentieuse.

Concernant les autres créances,

si un indice de pe valeur apparaissait, elles seraient

dépréciées afin de s’approcher soit de la justewakoit la valeur de recouvrement probable.
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Au 31 décembre 2010 :

31/12/2011
en K€ : . Modele§ avec Modele§ Vet Total Juste| Total au
Prix cotées données données .
. valeur bilan
observable: |inobservable:

Titres mis en équivalence (1) . 9o - 9 984 39 9
Actifs financiers non courants (2) - 2 31p - D31 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 12 253 - 15 396 19 631

(1) DUAL HOLDING SA
(2) dont titres VENUS pour 2 319 K€

4 .3.Capitaux propres

Au 31 décembre 2011, le capital social est compdsél135.916.141 actions ordinaires,
entierement libérées, pour un montant global d&720282 €. Les actions sont nominatives ou au
porteur.

Les évolutions du capital social au cours de I'eioersont retracées au § 1.1 de la note 1 relatives
aux faits caractéristiques.

Au 31 décembre 2011, 66.701.102 BSA (code ISIN BR0O861985) échéance au 14 décembre
2014 étaient en circulation, chacun d’eux donnawitc une action ordinaire pour un prix
d’exercice de 0,24€.

4.3.1.Description de la structure du capital

Sur la base des déclarations de franchissemerdsuils portées a notre connaissance, l'identité
des actionnaires, personnes physiques ou moratsyaht directement ou indirectement, seul ou
de concert, au 31 décembre 2010 plus de 5 %, 18%, 20%, 25%, 33,33 %, 50%, 66,6%, 90%
et 95% du capital social ou des droits de votefAssemblées Générales est la suivante :
Monsieur Alain DUMENIL détient toujours directementt indirectement plus de 50% du capital
social et des droits de vote aux Assemblées Gé@seral

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

Au 31 décembre 2011, le capital de la Société @siposé de 135.916.141 actions et droits de
vote, il n'existe 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
encadrés par les dispositions de l'article L. 233dL code de commerce et l'article 223-18 du
reglement général.

La Société n'a pas connaissance de tels pactesriuermtions entre les actionnaires connus et
déclarés a la date de cloture de I'exercice.
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4.3.3.L’'information spécifique lorsque la Société esticolee

La Société est controlée comme décrit ci-dessostefois, la Société estime qu'il n’y a pas de
risque que le contréle soit exercé de maniére abusi

4 .4 Passifs financiers courants et non courants

Au 31 décembre 2011, le montant total des padsdsciers courants et non courants aupres des
établissements bancaires s’éleve a 12 593 K€ c@BtB80 K€ au 31 décembre 2010.
L'endettement net, calculé par différence entre dassifs financiers bruts et la trésorerie et
équivalents de trésorerie, ressort a 12 339 K€ ladéembre 2011 contre 10 072 K€ au 31
décembre 2010.

Dettes 31/12/2011| 31/12/2010
en milliersd'€

Passifs non courants
Emprunts obligataires convertibles
Emprunts et dettes aupres des établissementsdiexEan 11792 12 504
TOTAL DES PASSIFS FINANCIERS NON COURANTS 11 792 1506
Passifs courants
Emprunts et dettes aupres des établissementsdie<rBan (1) 771 747
Intéréts courus 30 27
TOTAL DES PASSIFS FINANCIERS COURANTS 801 774

Hors intéréts courus, les emprunts et dettes (ypasndécouvert bancaire de 52 K€) aupres des
établissements de crédit s’élevent a 12 563 K€lade8embre 2011.

Le capital restant d0 des emprunts et dettes adaeetablissements de crédit ressort & 12 511
K€ au 31 décembre 2011. Le montant se décompose en

Echéance
Date Ch Date fi Capital restant
Nature du taux ade T angt a ave i " TAUX <3mois | >3moiset< | >lanet<5 di au
Emprunt ¢ faux emprun lan ans a+5ans | 31/12/2011
Crédit Foncier |fixe (¥) mars - 2018 3.20% 60 191 1262 493 2006
CIL fixe - dec-2024 0.50% 3202 3202
Sous Total Taux Fixe 60 191 1262 3694 5207
Crédit Foncier fgg‘;"“ M+ Trim aout-2018 2.96% 6 19 117 1286 1428
Euribor 3M +
P . |1,30% . .
Crédit Foncier } Trim mai - 2015 3.11% 109 334 5432 5875
convertible en
fixe
Sous Total Taux Variables 115 353 5549 1286 7 303
TOTAL GENERAL 176 544 | 6811 4981 12511
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L'emprunt CIL au taux de 0,5% n’est pas retragos la méthode du Taux d’'Intérét Effectif
(TIE) préconisée par la norme IAS39. En effet,auxtpréférentiel est consenti par cet organisme
1% Logement, en contrepartie de I'obligation detigteer un loyer inférieur aux conditions du

marché, au locataire désigné par cet organismecHaage d'intérét moindre atténue, par

conséquent, la faiblesse du loyer.

4.4.1.Juste valeur des passifs financiers

Les découverts, dettes fournisseurs, dépots @boaeiments et les dettes fiscales et sociales sont

pour I'essentiel des dettes courantes, leur vabdantielle est estimée au colt, qui est quasi-

identique a la juste valeur

4.4.2 Echéancier des dettes

Au 31 décembre 2011 :

Echéance a
arm s @ TOTAL Echéance a ur] p[us d.un an et| Echéance a
an au plus (1)] a moins de 5| plus de 5 ans
ans
Emprunts et dettes fin. auprés des établissementgédit (1) 12 593 802 6 81] 498
Dépots et cautionnements 251 251 - -
Dettes fournisseurs 465 465 - -
Dettes fiscales et sociales 194 194 - -
Autres dettes 3 368 3 368 - -
TOTAUX 16 871 5080 6 811 4 98(

(1) dont découvert bancaire (52 K€) et intérétses30 K€) au 31 décembre 2011
Analyse du poste dettes fiscales et sociales :
- Charges de personnel : 20 K€,

- TVAapayer: 170 KE.

Les autres dettes sont principalement constituées :
- de 2 660 K€ correspondant a des indemnités perpoer perte de loyers attribuée lors de

premiers jugements qui doit étre remboursée atl'&ide a des arréts défavorables du Conseil

d’Etat dans I'affaire du squat de la rue du FaugdRmissonniére (1,56 M€) et de la Cour d’appel

dans l'affaire du squat de la rue Cavaignac (1,).M€ point exact de toutes ces procédures est
développé au § 9.2.2) ;
- d’'un avoir a émettre de 413 K€ Vvis-a-vis du taga de I'hétel
représentatif de I'écart entre le loyer facturélausase de I'ancien bail et le loyer sollicité g
du Tribunal de Commerce ;

sis faubourg St Honoré
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Au 31 décembre 2010 :

Echéance a
v s @ TOTAL Echéance a ur] p[us d.un an et| Echéance a
an au plus (1) a moins de 5| plus de 5 ans
ans
Emprunts et dettes fin. auprés des établissementgédit (1) 13 280 774 7 134 537D
Dépots 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 intérétses 27 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 perpoes perte de loyers attribuée lors de

premiers jugements qui doit étre remboursée atl'éitde a des arréts défavorables du Conseil

d’Etat dans I'affaire du squat de la rue du Faugd®wissonniére (1,4 M€) et de la Cour d'appel

dans l'affaire du squat de la rue Cavaignac (1,).M€ point exact de toutes ces procédures est

développé au § 9.2.2) ;

- de 1,1 M€ pour l'avoir a émettre concernant laque couvrant la période dd'juillet 2005 au
31 décembre 2010 a l'intention de la société NRIRsécutivement a I'arrét de la Cour d’Appel

de Paris en date du 23 février 2011 qui a fixéd&imnité d’occupation du par le locataire sur

cette méme période.
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Note 5.Notes annexes : compte de résultat

5.1.Revenus nets des immeubles

Le chiffre d’affaires est constitué des loyerset dharges locatives refacturées. Le revenu net
des immeubles est le chiffre d’affaires moins learges locatives globales.

en milliers d'€ 31/12/2011 31/12/2010

Loyers 1458 328
Charges locatives refacturées 195 167
Charges locatives globales (808) (736
Revenus nets des immeubles 85( (241

La progression des revenus locatifs de 'année 2@ld/e son origine dans la régularisation des
indemnités d’occupation et des loyers dus pardatiire NRF de I'immeuble de la rue Faubourg
St Honoré a Paris (8eme).

En effet, le chiffre d’affaires 2010 avait été atfe par I'émission d’avoirs d'un montant de
888 K€ au profit de la société NRF.

A la suite de l'arrét de la Cour d’Appel du 23 fiévr2011, le groupe avait décidé d'exercer son
droit de repentir par rapport au congé sans ofreediouvellement donné a ce locataire en 2005
(c’est-a-dire de renoncer définitivement a ce cpngé@ nouveau bail 3/6/9 a donc débuté e 1

mars 2011.

En 2011, le loyer provisionnel a été facturé, comfament a la loi, depuis I€"nars sur la base

du loyer prévu dans le bail échu ;Mais, le locataén désaccord avec notre facturation, a entamé
une nouvelle procédure en fixation de loyers. Da&ttente d’'une décision définitive dans le
cadre de cette procédure, et compte tenu du layiea gté sollicité par notre société aupres du
Tribunal de Commerce, un avoir a établir a été dabifisé

.L’effet de I'indexation globale des loyers au 3cdmbre 2011 est de 0,83%.
L'évolution du chiffre d’affaires a périmetre coast est de :

En K€ 31/12/20111 31/12/2010 Variation Variation%n

Loyers et chargeg 1 653 492 1162 ‘+ 236%
refacturables
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5.2.Résultat opérationnel

Revenus des autres activités
Frais de personnel -297 -292
Autres frais généraux -572 -1168
Autres produits et autres charges 845 -265
Dotations aux amortissements des immeubles deméde -481 -441
Gain ou Perte de valeur des immeubles de placemeprise ou dotation) 0 0
Dotations aux autres amortissements et dépréciation -15 -17
Reprises sur autres amortissements et dépréciations 42 318
Charges nettes d'exploitations -478 -1 865
Résultat opérationnnel avant cession 372 -2 107
Résultat de cession d'immeubles de placements 45
Résultat opérationnel 372 -2 062

Les charges nettes d’exploitation ressortent a K& 8ur I'exercice 2011, contre -1.865 K€ pour
I'exercice 2010. Cette baisse de la charge ntkpliquent principalement par :

- Les « autres frais généraux » diminuent fortenpart rapport a 2010 qui avaient enregistré

notamment tous les frais spécifiques de
DEVELOPPEMENT pour 471 K&,

I'apfaitt par ADC SIIC a la société BASSANO

- Le poste «autres produits et autres chargesegistre un produit de 930 K€ sur I'Etat en date
du 21 avril 2011prononcé dans la procédure de lamohe sis au 3-5 Godefroy-Cavaignac

(PARIS)(Cf.au § 8.2.2)

Par conséquent, le résultat opérationnel res22a&K€ en 2011 contre -2062 K€ en 2010.

Résultat net

(en milliers d'euros) 31/12/2011| 31/12/201
Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorer 6 8
Codt de I'endettement financier brut -309 -276
Codt de I'endettement financier net -303 -268
Autres Produits et Charges Financiers 72 -79
Résultat avant imp6ts 142 -2 409
Ecart d'acquisition négatif 343 1147
Quote part dans les résultats des titres mis eiwvagnce (DUAL HOLDING) -1 239 -415
Impot sur les sociétés
Résultat net -754 -1 678
part du groupe -738 -1 678
part des minoritaires -17 0

Le colt de I'endettement net s’accroit sous I'effet’enchérissement des taux d'intérét.
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Les autres produits et charges financiéres incliemésultat des cessions de filiales pour 19 K£.

L'écart d'acquisition négatif constaté immédiateinern profit traduit [I'acquisition
complémentaire (7%) des titres DUAL HOLDING SA &a®nditions avantageuses. Concernant
I'écart d’acquisition négatif de 1.147 K€ pour l@xgice 2010 nous vous renvoyons aux
développements du § 3.2.2.

La quote-part de résultat de la participation ®@dns DUAL HOLDING SA est une perte de
1.239 KE liée essentiellement a une perte non oteisur valeurs mobiliéres de placement.

En définitive, le résultat net se solde par undepge -754 K€ pour I'exercice 2011 (une perte de
-738 K€ part du Groupe) contre une perte de 1.6 @dur I'exercice 2010.

5.3.Résultat global
Ce résultat tient compte des gains et pertes dimemt comptabilisés en capitaux propres

en K€ 31/12/201. 31/12/2011
Résultat net -754 (1938
Variation de juste valeur des actifs disponiblés @ente (1) 42 12
Ecart de conversion sur les états financiers DUALBING (2) 518 1168
Total des gains et des pertes comptabilisés etacpproprep 560 1181
Résultat Global -194 (758

(1) concerne les titres VENUS

(2) L’écart de conversion résulte de la différedcetaux de change de I'Euro contre le Franc
suisse entre la date d’ouverture ou d’acquisitfpou( les 7% complémentaires acquis en 2011)
des titres DUAL HOLDING et la date de cléture apgpke a la quote-part de situation nette
acquise.
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5.4 Vérification de la charge d'imp6t

en milliers d'Euros 31/12/2011 31/12/2010
Résultat net consolidé -754 -1 938
Impdts sur les sociétés
Résultat avant impots -754 -1 938
Taux d'imposition 33.33% 33.33%
Produit d'imp6t théorique 251 646
Résultats non imposés ( régime SIIC) -493 -826
Sociétés étrangeéres -272 149
Autre décalage permanent 392 -98
Activation ou imputation de déficits antérieurs 122 129
Produit d'imp6ts 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 dans la
région de I'lle de France.

Au 31 décembre 2011, le patrimoine immobilier dore représente une surface totale de 8.399
m?2 répartie de la maniére suivante :

Nature du patrimoine Situation géographique
31/12/2011 31/12/2010 31/12/201131/12/2010

Bureaux 0 m? 0 m? Paris 67 % 67 %

Résidences

Hételieres 4 088 m3 4 088 mp Région Parisienne 33% 33 %

Habitations 3285 m3 3285 mp Total 100% 100%

Surfaces

commerciales 1 026 m? 1 026 m?

Total 8399 m? 8399 m?

Au cours de la période, aucun mouvement de patnienoiest intervenu.

ACTIFS K€
Patrimoine immobilier (par secteur géographique)
Paris 24 060
Région Parisienne 6 180
30 240
Autres actifs non affectables 18 194

( dont titres de participation Dual Holding po@.866 K€ et Venus pour 2.361 K€)
Total des actifs 48 434
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6.1.Compte de résultat par secteur d’activité

Au 31 décembre 2011 :

(en K€) Bureaux Commerces Hoétels Habitations aff('e\‘c(igble TOTAL
Loyers - 115 905 438 - 1458
Charges locatives refacturées - 13 103 78 - 195
Charges locatives globales (23) (272) (507) - (803)
Revenus nets des immeubl - 105 736 9 - 850
Dotation aux amortissements des immeubles de plaem - (62) (246) (172) - (481)
Dépréciation des immeubles de placer - - - - - -
Dotations aux provisions et pertes sur creancestt - - - - -
Reprise de provisions sur créances cl - - - 4 - 4
Résultat de cessions d'immeubles de placement - -
Résultat sectorie - 43 490 (159) - 373
Revenus des autres activités - - - - - -
Frais de personnel ( - (36) (145) (116) (297)
Autres frais général (70) (278) (224) (572)
Autres produits et charg - 212 - 728 (95) 845
Dotations aux autres amortissements et provisions (15) - (15)
Reprise des autres amortissements et provisions 9 29 - 38
Co0t de I'endettement net (2) - (37) (147) (118) - (303)
Autres produits et charges financ - 9 35 28 - 72
Resultat avant impof - 130 (45) 153 (95) 141
Ecart d'acquisition - - - 343 - 343
Quote-part résultats titres mis en équivalence - - - 239) - (1239)
Impdts sur les sociétés - - - - - -
Résultat ner - 130 (45) (743) (95) (755)
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Informations bilantielles par secteur d'activité au31 décembre 2011

(en K€) Bureaux Commerces Hotels Habitations [Non affectablq TOTAL

Actif
Immeubles de placements - 3759 14 976 11 509 - 30 240
Immobilisations en cours - - - - - 0
Immeubles destinés a la vente - - - - - 0
Titres mis en équivalence - - - 12 666 - 12 666

Passif
Passifs financier courants - 89 354 276 83 802
Passif financiers non courants - 1090 4342 6 360 - 11792
Acquisitions d'actifs par secteur d'activité au 31décembre 2011

(en K€) Bureaux Commercep Hotel Habitatioh TOTAL

Immeubles de placement

Immobilisations en cours

Aucune acquisition n’a eu lieu au cours de |'ex@zci
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Au 31 décembre 2010 :

(en K€) Bureaux Commerces Hoétels Habitations aff:cc;:\ble 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 plaem - (65) (261) (115) - (441)
Dépréciation des immeubles de placer - - - - - -
Dotations aux provisions et pertes sur creancests - - - (4) - 4)
Reprise de provisions sur créances cl - - - - -
Résultat de cessions d'immeubles de placement - 45 - 45
Résultat sectorie (20) (8) (637) 22 - (641)
Revenus des autres activités - - - - - -
Frais de personnel ( - (36) (142) (114) (292)
Autres frais général (143) (569) (457) (1169)
Autres produits et charg - (48) - (219) 2 (265)
Dotations aux autres amortissements et provisions 2) ( (6) (5) - (13)
Reprise des autres amortissements et provisions - 18 3 - 318
Co(t de I'endettement net (2) - (33) (130) (105) - (268)
Autres produits et charges financ - (10) (38) (31) - (79)
Reésultat avant Impoi (20) (280) (1522) (591) 2 (2 409)
Ecart d'acquisition - - - 1147 - 1147
Quote-part résultats titres mis en équivalence - - 1514 - (415)
Impéts sur les sociétés - - - - - -
R&sultat ne (20) (280) (1522) 141 2 (1676)
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Informations bilantielles par secteur d'activité au31 décembre 2010

(en K€) Bureaux Commerces Hotels 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 - - - 9934 - 9934

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 Hoétel Habitatiop TOTAL

Immeubles de placement

Immobilisations en cours

Aucune acquisition n'a eu lieu au cours de |'ex@zCi
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6.2.Compte de résultat par zone géographigue

Au 31 décembre 2011 :

Compte de résultat par zones géographiques au 31adnbre 201

Région

(en K€) Paris Parisienne | Province | Etranger Non TOTAL
. affectable
hors Paris

Loyers 1024 434 - - - 1458
Charges locatives refactur 118 77 - - - 195
Charges locatives globa (573) (229) - - - (802)
[Revenus nets des immeubl 570 282 - - - 852
Dotation aux amortissements des immeu
de placement (421) (59) - - - (481)
Dépréciation des immeubles de placer - - - - - -
Dotations aux provisions et pertes sur cred
clients - - - -
Reprise de provisions sur créances cl 4 - - - 4
Résultat de cessions d'immeubles
placement - - - - -
Résultat sectorie 149 227 - - - 375
Revenus des autres activ - - - - - -
Frais de personnel ( (200) (97) - - (297)
Autres frais générai (385) (187) - - (572)
Autres produits et charg 940 - - (95) 845
Dotations aux autres amortissements et
provision: (15) - - - (15)
Reprise des autres amortissements et
provision: 38 - - - - 38
Colt de I'endettement net (204) (99) - - - (303)
Autres produits et charges financ 48 24 - - - 72
Résultat avant impot 371 (132) - - (95) 141
Ecart d'acquisition - - - 343 - 343
Quote-part résultats titres mis en équivalerjce - - 239) - (1239)
Impots sur les sociétés - - - - - -
Résultat net 371 (132) - (896) (95) (755)
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Informations bilantielles par zones géographiqueswa31 décembre 201

Région
(en K€) Paris Parisienne | Etranger |Non affectable TOTAL
. BILAN
Hors Paris

Actif
Immeubles de placements 24 090 6 180 - - 30 240
Immobilisations en cours - - - - -
Immeubles destinés a la vente - - - - -
Titres mis en équivalence - - 12 666 - 12 666

Passif
Passifs financier courants 694 25 - 83 802
Passif financiers non courants 10 3949 1403 - 11792

Acquisitions d'actifs par zone géographique aué&iedbre 2011

Région
(en K€) Paris Parisienne TOTAL
hors Paris

Immeubles de placement

Immobilisations en cours

Aucune acquisition n’a eu lieu au cours de |'ex@zci



Compte de résultat par zones géographiques au 31admbre 2010

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

Loyers (104) 431 - 327
Charges locatives refacturées 103 63 - 166
Charges locatives globales (508) (228) - (736)
Revenus nets des immeubles (508) 266 - (242)
Dotation auxamortissements des immeubles de pegm (379) (62) - - (441)
Dépréciation des immeubles de placement - - - -
Dotations aux provisions et pertes sur creanceastsli 4) - 4)
Reprise de provisions sur créances clients
Résultat de cessions d'immeubles de placement 45 45
Résultat sectoriel (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 auxautres amortissements et provisions ) @) - - (23)
Reprise des autres amortissements et provisions 31 - 318
Codt de I'endettement net (2) (180) (88) - - (268)
Autres produits et charges financiers (53) (26) - (79)
Résultat avant impbt (2 363) (48) - 2 (2 409)
Ecart d'acquisition 1147 - 1147
Quote-part résultats titres mis en équivalence 15)4 - (415)
Impbts sur les sociétés -
Résultat net (2363) (48) 732 2 (1676)
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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'ex@zCi
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Note 7.

Engagements hors bilan

Les engagements, internes ou externes au Grougidesasuivants :

7.1.Engagements hors bilan liés au périmétre du groupeonsolidé

7.1.1.Engagements donnés

Engagements hors bilan donnés liés au périmétre ¢

u Principales caractéristiques

31/12/2011

31/12/2010

groupe (nature, date, contrepartie) | montant en K€ montant en K§
Engagements de prise de participations Néant Néan ntNéa
Engagements sur les entités ad hoc non consoligées
mais susceptibles d'avoir des effets significatifsles Néant Néant Néant
états financiers
Autres Néan Néan Néan
7.1.2.Engagements recgus
Engagements hors bilan regus liés au]  Principales caractéristiqueq§ 31/12/2011 31/12/2010

périmétre du groupe

(nature, date, contrepartie)

montant en K4

montant en K€

Engagements recus dans des opérati

pns

spécifiqgues

Néant Néant

Néant

7.2.Engagements hors bilan liés aux opérations de fineeament

7.2.1.Engagements donnés

Les engagements ne sont exercables qu’a hautegodeses restant réellement a rembourser au
jour de I'exercice de la garantie, majorée desfraioits et accessoires dans la limite de 20% de
ce montant. L'impact réel de ces engagements goGroupe a la date de cléture des comptes de

I'exercice figure ci-dessous.
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en milliers d' €uros 31/12/2011 31/12/2010

Cautions données par ADC SIIC au profit des

bt ; . 0 0
établissements financic
Inscr|pt|0nsl hypothécaires sur Ie§ |mmeubles qshete 11197 12 022
Montant de I'emprunt restant du majoré d'un coefficigy
Nantissements des loyers commerciaux 7 337 7798
Durée des engagements
total au

en milliers d' €uros 31/12/11 amoinsdlan| delasans +de5 ans
Cautions données 0 0 0 0
Hypothéques 11197 872 8191 2134
Nantissements des loyers commerciaux 7 336 478 5572 1286

Les durées des engagements sont liees a cellesgesnts.

Nantissements Garanties et Slretés :

s Nombre
Societé .
Nom de d’actions| o4
dont les L . Date de .
. 'actionnaire| _, . . . . Date Condition de | ou de
actions ou Bénéficiaire |départ L , ital
parts sont ou de (1) d’échéancelevée parts capita
. l'associé sociales | hanti
nanties :
nanties
JULES Rembourseme
ADC CFF 12.06.93 12.03.18 1000 100%
GUESDE nt

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

Autres engagements

Dans le cadre du refinancement de I'immeuble dubBarg Saint Honoré auprés du CFF, le
franchissement du seuil de détention a la baiss83¢&3% directement ou indirectement par
Monsieur Alain DUMENIL constituerait un cas d’exigité anticipée du prét.

Suite a l'apport en 2009 de I'immeuble sis rue deeBe a la société VENUS et au transfert a
cette derniére du crédit attaché a I'immeublspleiété ADC SIIC s’est engagée aupres du Crédit
Foncier & ne pas céder les parts de la société \Eblitenues en contrepartie de I'apport tant
gue le crédit (finissant en juin 2022) ne seraipaggyralement remboursé (engagement formalisé
en 2011).
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Par ailleurs un engagement de non cession desdmitssociété AZURELLE a été pris par les
sociétés ADC et MAYFAIR au profit du CFF, le montaastant d0 de I'emprunt, objet de cet
engagement est de 1.429 K€.

D’autre part, le groupe n'a pas accordé a des diesdignes de crédit non encore utilisées (lettres
de tirages, ...) et n'a pas d’engagements de raehedldurs prétées ou déposées en garanties.

7.2.2.Engagements recus

Néant

7.3.Engagements hors bilan liés aux activités opératioelles

7.3.1.Engagements donnés

Les inscriptions du privilége du Trésor prisesentontre des sociétés du groupe ADC SIIC en
garantie des impositions contestées s'éleventZ26IK€ au 31 décembre 2011 (cf. note 8.2.1).

Sur le méme litige le Trésor a pris a I'encontre ldesociété ADC SIIC une inscription
hypothécaire sur I'immeuble situé rue du Faubowigt3Honoré a hauteur de 11.258 K€. La date
extréme d’effet de cette hypothéque est le 184éa020. Une main levée partielle a été obtenue,
sur cette hypothéque a hauteur de 138 K€ le 19 Atdra.

7.3.2.Engagements recus

Le groupe n’a pas recu d’engagements liés a destéstopérationnelles.
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Note 8.Exposition aux risques

La société a procédé a une revue des risques grighent avoir un effet défavorable significatif
sur son activité, sa situation financiére ou sesltaéts et considere qu’il n’y a pas d’autres resju
significatifs hormis ceux présentés dans la nade Bapport de gestion sur les comptes clos au 31
décembre 2011.

Note 9.Autres Informations

9.1.Actif Net Réévalué

Depuis fin 2008, en raison de la crise économiddim@&nciere qui a touché I'économie mondiale
a compter du 2nd semestre 2008, le groupe portatterion particuliére a I'estimation de la
valeur des immeubles, celle-ci ayant, de par Néiétiméme du groupe, un impact significatif sur
les comptes.

Bien que ce ne soit pas une crise purement imnéodilcomme on a pu le connaitre dans les
années 1990, le contexte économique a été quetyudédsavorable depuis lors et la conséquence
logique de cette situation en a tout de méme étéalemtissement du marché de I'immobilier.
Dans un contexte économique aux perspectives aices, I'année 2011 a été irréguliere, avec
notamment une perte de confiance au second semesstceoissance en tres l1égére hausse, (+1,6
% contre +1,4 en 2010) laisse supposer que 201Zemenit pas connaitre une croissance
supérieure a +0,4%.

Malgré cette dégradation du contexte économiqueemaande sur le marché immobilier de
bureaux s’est globalement maintenue. Les loyersaikwt ainsi étre stables ou connaitre une
légére baisse.

Le portefeuille du groupe a fait I'objet d’expeetssvalorisées a la date du 31 décembre 2011 et
réalisées par deux cabinets d’experts immobiliigépendants : le cabinet COLOMER-BRIENS

et Associés, spécialiste de la propriété commer¢@ur I'hétel sis Rue du Faubourg St Honoré)
et la société CB RICHARD ELLIS VALUATION (pour lemutres biens). Ces expertises ont été
réalisées, comme pour les exercices précédents, des critéres définis dans la Charte de
I'Expertise en Evaluation Immobiliere et appliqyees 'ensemble des sociétés fonciéres cotées et
ont fait I'objet d’'une revue particuliere comptatedu contexte économique.

Au 31 décembre 2011, la valeur des immeubles retpour le calcul de I’Actif Net Réévalué
s’établit a 56.066 K€, hors droits.

47



Le patrimoine du Groupe est composé a cette daterdes d’'un hbtel 4 étoiles de 5.114 m?
(4.088 m2 d’'hotel et 1.026 m2 de commerces asscgiié® a Paris 8éme) et 3.285 m?
d'immeubles résidentiels soit une surface total8.889 m2 dont 67% situés dans Paris et 33%
situés a Levallois-Perret. Le patrimoine résidérgg varié puisqu’il comprend un appartement
de prestige ainsi qu'un studio, une chambre de dehin parking dans la cour de 'immeuble sis
rue de Tilsitt (Paris 8éme), un appartement enprapriété dans un immeuble donnant sur le
Champ de Mars et un immeuble sis a Levallois qtil'fzbjet d’'une convention de type PLI. Il
est des lors a noter que les méthodes d'évaluatiemues ont été différentes pour tenir compte
des spécificités de chaque bien.

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

Au 31 décembre 2011

Situation nette consolidée au 31 décembre 2011 dpagroupe) 28.515 K€
VNC des immeubles (1) -27.430 K€
Valeur d’expertise des immeubles 50.546 K€
VNC des immeubles de la société mise en équival@ds) -45.291 K€
Valeur d'expertise des immeubles de la société mmséquivalence (27%) 46.353 KE
Total 55.404 K€

(1) La partie de plus-value (soit 2.710 K€) sur I'imrbkude la rue du Fg St Honoré revenant
aux intéréts minoritaires n’est pas prise en cordptes le calcul.

Nombre d’actions 135.916.141
ANR par action 0,3877 €
ANR apres exercice des 66.701.102 BSA décembre 2014

en circulation au 31 décembre 2011 339

(1 BSA + 0,24 € donnant droit a 1 action)

A ce stade, les capitaux propres auront augmeni®.@68 K€

A titre de comparatif, I'Actif Net Réévalué au 3éagmbre 2010 était le suivant, compte tenu de
la correction d’erreur liée aux comptes de DUAL HONG :

Au 31 décembre 2010

Situation nette consolidée au 31 décembre 2010 31.479 K€
VNC des immeubles -30.720 K€
Valeur d’expertise des immeubles 86.1K€
VNC des immeubles de la société mise en équival@tite) -32.743 K€
Valeur d’expertise des immeubles de la société emséquivalence (20%) 33.240 K€
56.386 K€
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Nombre d’actions 99.093.460
ANR par action 0,5690 €
ANR apres exercice des 66.719.733 BSA décembre 2014

en circulation au 31 décembre 2010 0,4366 €
(1 BSA + 0,24 € donnant droit a 1 action)

A ce stade, les capitaux propres auront augment®.94.3 K€.

9.2.Litiges
9.2.1. Litiges fiscaux

Suite a un contrdle fiscal portant sur les exescR@02 a 2004, I’Administration a remis en cause
des distributions de dividendes, ainsi que la deilitc d'une charge liée a I'annulation avant
terme de bons de souscription d’actions (BSA) aldtienues par la société ADC SIIC et a
adressé des propositions de rectifications poumantant d'imp6t en principal de 5,4 M€ (hors
intéréts et majorations d'un montant total de 48) Mt des avis de mise en recouvrement a titre
conservatoire. Les rappels d'imposition correspohdat été mis en recouvrement au cours de
I'exercice 2010 et ont entrainé des prises de gasafef. note 6).

Ces propositions de rectification ont notammentiseam cause le principe de non-taxation des
dividendes dans le cadre du régime mere-fille,osicde droit de faire bénéficier les dividendes
percus du régime des sociétés meres.

Or, par un jugement du 5 juillet 2011, le TribuAalministratif de Paris — statuant en chambre
pléniere rendant le méme jour quatre décisiongtigiees clairement motivées et afférentes a des
situations comparables a celles de la société ADC-Sa fait droit aux demandes des requérants
et les a déchargés des impositions supplément#igisuses ainsi que les pénalités afférentes
mises a leur charge en confirmant I'éligibilités déividendes pergus a l'exonération d'impot
prévue dans le cadre du régime mere-fille.

Le Tribunal Administratif de Paris a également aamdé I'Etat a verser 1.500 euros a une
société dans une société similaire au titre déidlarL. 761-1 du code de justice administrative,
ce qui souligne le poids accordé a l'analyse défenghr la société. L'administration fiscale a
interjeté appel de ce jugement devant la Cour Athtnative d'Appel de Paris. Néanmoins, le
jugement du Tribunal Administratif est immeédiatemexécutoire.

Pour information, la position défendue par I'adrsirdtion fiscale en ce qu’elle pouvait par

ailleurs entrainer une double imposition des méb@sfices d’'une société, appelait de fortes
critiques, s'agissant de sociétés établies daspdte de I'Union Européenne, et serait ainsi
soumise, si I'administration fiscale devait mainteses positions, a la censure de la Cour de
Justice de I'Union européenne.

L'analyse de l'administration fiscale apparaissgilement et surtout susceptible d’étre fortement
combattue compte tenu de la jurisprudence fisaaechise récente, et notamment des arréts
rendus par le Conseil d 'Etat dans les affairesRINNarrét du 27 septembre 2006 qui a fixé de
facon restrictive les conditions dans lesquelladriinistration fiscale peut remettre en cause, sur
le fondement de Il'abus de droit, certaines opématidinancieres faisant intervenir des
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distributions de dividendes) et les affaires GOLBBAet AXA (arréts du 7 septembre 2009 qui
ont également débouté l'administration fiscale de prétentions a remettre en cause des
opérations financieres similaires). Ces affairesceonaient le bien-fondé de l'imputation, sur
'impdt sur les sociétés da par les requérantes adeirs fiscaux attachés aux dividendes pergus.
Certes, les rectifications notifiées a la sociel@CASIIC ou a ses filiales ne concernent pas
'imputation d’avoirs fiscaux mais I'exonérationgidividendes du fait de I'option pour le régime
des sociétés meres ; néanmoins dans les deux Bgestibonsidérées, I'enjeu porte sur la double
imposition éventuelle d’'un méme bénéfice chez lialéi puis chez son actionnaire. A ce titre,
s'agissant de l'imputation d’avoirs fiscaux, daes hffaires GOLDFARB et AXA, le Consell
d’Etat a validé les opérations critiquées par I'adstration fiscale au regard de critéres objectifs

gue le groupe ADC SIIC considere, dans les sitnatiui le concernent, avoir réunis.

S'agissant des avis rendus par le Comité de l'atmusdroit fiscal (anciennement Comité
consultatif pour la répression des abus de dntstype paraissent pas de nature a préjuger des
décisions qui pourront étre rendues par les juialis compétentes en ce qu'ils retiennent (i)
comme contraire a l'intention du Iégislateur let fdiavoir pris 'engagement de conserver
pendant deux ans les participations acquises aflmédéficier du régime des sociétés meres et (ii)
comme inactives les sociétés dans lesquelles stahukes les participations en question, alors
gue la loi définissant le régime des sociétés maedsit pas I'objet de telles limitations et qae |
qualité d’actionnaire des sociétés du Groupe ADIC 8létait pas contestable.

On soulignera par ailleurs que la portée de cesduoit étre fortement relativisée en considération
de la décision rendue par le Conseil d’Etat, daresdécision SNERR du 29 septembre 2010, par
laquelle ce dernier a indiqué qu’en matiére de ftéada charge de la preuve incombait toujours
a I'administration fiscale quel que soit le send'aés du comité.

Ainsi, sur le fondement des décisions du Conséitat, la Société — assistée du cabinet CMS
Bureau Francis Lefebvre — a contesté a tous leeside la procédure (y compris au niveau de la
mise en recouvrement) les impositions complémergajue I'administration entendait ainsi lui
faire supporter.

Ces contestations sont toujours en cours au 31i#ee2011.

S’agissant de la remise en cause de la dédudilfiitale de la perte d’annulation des BSA, il
s'agit d'une question technique pour laquelle lxié@ estime avoir une analyse juste,
considérant qu'aucun texte du CGI ne s’oppose atelie déduction, et qu'ainsi la position de
'administration qui fait référence a une perte titwes propres n’est pas justifiée.

Sur le méme sujet (principe de non-taxation degléihdes dans le cadre du régime mere-fille),
I’Administration fiscale a adressé a une sociétéghupe (la société KERRY) des propositions
de rectifications. Ces propositions de rectificasicontestées sur les mémes fondements que pour
la société ADC s’élevent a des imp6ts en princgah montant de 0,6 M€ (hors intéréts et
majorations d'un montant de 0,5 M€).

L’Administration fiscale a également adressé a smeété du groupe (la société KERRY) des
propositions de rectifications afférentes, a laaréifion, entre son secteur imposable de droit
commun et son secteur exonéré SIIC, de chargesctildlds. La position de I'Administration
fiscale au titre de ces rectifications apparaitoitedtre contestée compte tenu des éléments dont
dispose le groupe, a l'origine des charges doffedtation fait I'objet de discussions. Ces
propositions de rectifications contestées n’enenairpas d’'imp6ts a payer mais I'annulation de
déficit pour 1,5 M€.
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Les rappels d'imposition susceptibles de résuktecat propositions sont contestés par le groupe
qui, assisté du cabinet CMS Bureau Francis Lefebarexercé toutes les voies de recours
ouvertes a ce jour et n'a enregistré aucune pravisis concernant.

9.2.2.Litiges immobiliers

Les différentes procédures contre I'Etat, existamt31 décembre 2010 et relatives aux deux
immeubles dont le groupe a été expropri€, se pivarsiuen 2011.

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

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

Les différents contentieux judiciaires (concerndexpropriation en elle-méme ainsi que le
montant de I'indemnité d’expropriation) et admirasifs (concernant la procédure en annulation
de l'arrété de DUP et la procédure d'indemnisatgonraison du refus du concours de la force
publique) se poursuivent durant 'année 2011.

Initialement, une procédure d’indemnisation enaaidu refus du concours de la force publique
avait fait I'objet en 2005, d'un jugement qui avaiindamné I'Etat a verser une indemnité de
1.459 K€ pour la période allant du ler janvier 2@0024 janvier 2003. Ce jugement avait été
exécuté. Cependant, le Conseil d’Etat saisi paMieistere de l'Intérieur a, en date du 21
septembre 2007 non seulement annulé le jugemeiat imais également statué au fond en fixant
lindemnité & 162 K€. Conformément a cette décisienMinistere de I'Intérieur a réclamé en
2008 le paiement de 1.377 K€. La Société a paréouent déposé le 15 octobre 2008 devant le
Tribunal administratif, une opposition a ce titiee merception. Par jugement du 3 décembre 2010
confirmé par la Cour d’appel le 15 septembre 204 Iribunal a rejeté le recours de la société
KERRY. La procédure est actuellement pendante ddéeamnseil d’Etat. La Société, estimant ne
pas avoir bénéficié de I'effectivité de certainsitdr garantis par la Convention Européenne des
Droits de 'Homme, a porté I'affaire devant leddiations européennes le 9 mai 2008. La Société
a sollicité l'allocation de la somme de 2.409.908s. Ce recours a fait I'objet d’une radiation
par une décision du 25 mai 2011. La société KERR¥nd de connaitre les raisons de cette
radiation.

Une demande d’'indemnisation complémentaire powsrdti concours de la force publique a été
initiée le 12 janvier 2009 pour la période allant2#t janvier 2003 au 12 octobre 2005. La société
KERRY réclame la somme de 1.996.289,17 € corresparall préjudice qu'elle a subi du fait de

I'inexécution de l'ordonnance de référé rendue2lenars 2000. Par jugement rendu le 31 mai
2011, le tribunal a condamné I'Etat a verser olEé&é KERRY la somme de 195.228,36 euros
augmentée des intéréts Iégaux intéréts a compt&B deptembre 2008. Nous avons introduit un
pourvoi en cassation et les mesures d’exécutiota amndamnation ont été entreprises. Le 20
septembre 2011, la préfecture nous a indiqué voptocéder a une compensation. La procédure
en cassation se poursuit.

Concernant la fixation de I'indemnité d’expropréatj le juge de I'expropriation a rendu le 6
novembre 2006, un jugement fixant le montant dedémnité d’expropriation selon quatre
criteres: selon que les dispositions de la loi &fiviLa loi n°® 70-612 du 10 juillet 1970 dite loi
Vivien fait apparaitre la spécificité de I'expragtibn des immeubles et terrains insalubres et
inaptes a I'habitation) s’appliquent ou pas etrsgjoe I'immeuble est occupé sans titre ou pas.
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L’indemnité serait, selon ce jugement, compriseecBi4 M€ et 3,6 M€. Le 27 décembre 2006, la
société KERRY a interjeté appel de ce jugement.

Par une décision du 13 novembre 2008, la cour dlaponfirmé le jugement du Tribunal de
Grande Instance. Le 13 février 2009, la SIEMP aé&da somme de 2.432.822 euros au titre de
l'indemnité d’expropriation.

Un pourvoi en cassation a été déposé par la sa€ERRY le 18 février 2009 contre la décision
du 13 novembre 2008. Par un arrét du 13 avril 2. Qour de cassation a rejeté le pourvoi de
KERRY.

La société a porté cette affaire devant la Couopggnne des droits de 'homme le 12 octobre
2010. Aux termes de sa requéte, la société KERRNcitat l'allocation de la somme de
5.940.683 euros. Ce montant correspondait a lardifte entre le montant qui avait été réclamé
par la société KERRY lors de la procédure en foratle I'indemnité d’expropriation en appel
(8.373.505 euros) et le montant versé par la SIEMPfévrier 2009 (2.432.822 euros).
Cependant, notre conseil n'ayant pas effectué ilggedces nécessaires, le dossier a été détruit
par la CEDH.

Dans ces conditions, la société KERRY a diligenté procédure en responsabilité a I'encontre
son ancien conseil et réclame la condamnation lé@eau montant réclamé dans la procédure
devant la CEDH, a savoir la somme de 5.940.683seuro

Par ailleurs, les procédures en annulation de étéarrde déclaration d'utilité publique et
d’annulation de l'arrété de péril ont fait I'objde deux arréts de rejet rendus par la Cour de
cassation le 30 mars 2011. La Société va en coaségporter ces deux affaires devant la Cour
européenne des droits de 'homme. La Société aépoes deux affaires devant la Cour
européenne des droits de 'hnomme. Dans nos desné&métures déposées fin décembre 2011,
nous sollicitons en guise de satisfaction équitéiblcation d’'une somme de 16.749.269 €, de
500.000 € au titre du préjudice moral et de 466Z2Z au titre des honoraires d’avocat. La
procédure est en cours.

En outre, la société KERRY a déposé le 5 aolt 200requéte devant le tribunal administratif

pour étre indemnisée du préjudice gu’elle a sulfaitlque son immeuble ait été estimé en valeur
vénale occupée et non libre. A ce titre, elle néelh la somme de 1.197.815 euros.

Le tribunal a décidé de joindre cette procédure aatle de I'indemnisation complémentaire le

jugement rendu le 31 mai 2011 (précité).

Etat de la procédure concernant I'immeuble sis 8 Godefroy Cavaignac — PARIS :

L’'immeuble appartenait a la société COFINFO venwedroits de la société KENTUCKY.

Des procédures similaires judiciaires (concern&mtpltopriation en elle-méme ainsi que le

montant de lindemnité d’expropriation) et admiragives (concernant la procédure en

annulation de I'arrété de DUP et des procédurasddinnisation en raison du refus du concours
de la force publique) ont été engagées par lat®oCOFINFO et se poursuivent durant I'année
2011.

Concernant la fixation de I'indemnité d’expropraatj le juge de I'expropriation a rendu le 25

juin 2007 un jugement fixant 'indemnité due paiSEMP a la société COFINFO, au titre de la
dépossession fonciere de I'immeuble, a la somme &2 K€. La société COFINFO a fait appel

de ce jugement devant la Cour d'appel de Paris.uRardécision du 7 janvier 2010, la cour
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d’appel a confirmé le jugement du Tribunal de Geahtstance et I'a infirmé partiellement sur la
valeur de I'immeuble fixée a 4.165.000 euros aufrgoe la mutation de I'immeuble effectuée le
9 novembre 2007 (transformation universelle deipaine de la société KENTUCKY a la
société COFINFO) a retenu cette valeur. Le 12 rha02la SIEMP a versé la somme de 4 093
133, 88 euros. Nous avons introduit un pourvoi&ssation qui a été rejeté le 21 juin 2011. Nous
avons donc porté cette affaire devant la CEDH elandons la somme de 4 437 955 euros
correspondant & la différence entre le montantntelmnité fixée par le juge et celui de la valeur
vénale du bien déterminée selon la méthode ditoagaraison.

Par ailleurs, une demande d’indemnisation compléamenpour la période postérieure au 31 mai
2005 a été initiée en juin 2008. La société COFIN$dllicite le paiement de la somme de

1.995.894,70 euros. Par jugements du 29 avril 20Rtht a été condamné a verser a la société
COFINFO, la somme de 556.511, 64 euros avec isté@r&ompter du 16 juin 2008 ainsi que, la
somme de 370.000 euros (perte valeur vénale) augmeas intéréts Iégaux a compter du 28 mai
2010. Pour mémoire, la société COFINFO réclamasiolmme de 458.172 euros du fait que son
immeuble ait été estimé en valeur vénale occupéeoetlibre La condamnation n’étant pas

conforme a nos demandes, la société COFINFO aduntran pourvoi en cassation.

Conformément a I'arrét du 5 juin 2007, la sociét@gu début aolt 2008 un titre de perception
pour un montant de 1.187 K€. La Société a forni2lganvier 2009, une opposition suspensive a
ce titre devant le Tribunal Administratif. Par jugent rendu le 11 décembre 2009, le Tribunal
administratif de Paris a rejeté la requéte de taésd COFINFO laquelle a fait appel de cette
décision devant la Cour d’appel administrative de<? Par décision du 20 janvier 2011, la cour
d’appel a rejeté la requéte de COFINFO. Un pouewmocassation contre cet arrét a été forme.

En outre, sans attendre l'issue de la procédurppdla un commandement de payer avait été
délivré & COFINFO le 12 mai 2010 lui réclamant Eement d'une somme de 1.222.801,54
€uros. Nous avons exercé un recours préalablecohitre de ce commandement de payer. Le 21
juillet 2010, notre réclamation préalable a faitbfet d’'un rejet et nous avons porté cette affaire
devant le tribunal administratif. Par jugement retel 29 avril 2011, la requéte de COFINFO a

été rejetée. La procédure devant la cour d’appedresours.

Enfin, les procédures en annulation de l'arrét@éearation d'utilité publique et de I'arrété de
cessibilité ont fait I'objet d’'un arrét favorablendu le 4 novembre 2011. Nous devons attendre
que cet arrét soit devenu irrévocable, pour réthtire devant la Cour de cassation la procédure
en annulation de I'ordonnance d’expropriation. €&=ulement une fois que la Cour de cassation
aura constaté la perte de fondement Iégal de lfordioce expropriation du fait de I'annulation
irrévocable de la DUP, que la propriété de I'imnlewdera de nouveau acquise a la société. Le 10
janvier 2012, la décision du 4 novembre fait I'abjeun pourvoi en cassation introduit par la
SIEMP et la Ville de Paris.

Autres litiges immobiliers :

Etat de la procédure concernant le locataire NRIBwelles 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 sociétRmRau paiement d’une indemnité d’éviction, a
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débouté la Société de sa demande d’expulsion reloaé 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'expernmé par le tribunal, a estimé que
l'indemnité d’occupation devait étre fixée a 638.@uros AN/HT/HC a compter du ler juillet
2005, et que l'indemnité d’éviction devait étreéiixa 12.757.000 euros dans le cas de la perte
total du fonds et & 11.338.000 euros dans le céespkte partielle du fonds.

Par un jugement rendu le 3 septembre 2009, le fallbaiindiqué que I'éviction entrainait la perte
du fonds exploité par la société NRF, a fixé repement les indemnités d’éviction et

d’occupation aux sommes de 10.114.000 euros e98680 euros (AN/HT/HC), et a condamné
la société ADC au paiement de la somme de 10.08fsew titre de l'article 700 du NCPC. La
société ADC a interjeté appel de ce jugement.

La Cour d’Appel de Paris a, par une décision rend&3 février 2011 signifiée le 30 mars 2011,
fixé respectivement l'indemnité d'éviction a 12.43@0 euros et l'indemnité d’occupation a
593.847 euros (AN/HT/HC) a compter du ler juill@03. La société a exercé le 28 février 2011
son droit de repentir (faculté qui permet a un pgatgire de revenir de maniére définitive sur sa
décision de non renouvellement du bail et doncaite tomber le droit a I'indemnité d’éviction
du locataire). La natification de celui-ci par laileeur a entrainé le renouvellement du bail. Un
nouveau bail3/6/9 a donc débuté le 28 février 2@ate de la notification de I'exercice du droit
de repentir.

La société a introduit un pourvoi en cassatioreadontre de cette décision de la cour d’appel et a
déposé une question prioritaire de constitutiotd@Droit reconnu a toute personne qui est partie
a une instance de soutenir qu’une disposition letiie porte atteinte aux droits et libertés que la
Constitution garantit). En effet, [l'article L 1459- du code de commerce précise que cette
décision du bailleur de se soustraire au paiementiddemnité d’éviction est irrévocable.
Puisque la notification de I'exercice du droit dgentir implique I'acceptation irrévocable du
renouvellement du bail dont la résiliation ava#& demandée, alors le pourvoi en cassation perd
donc tout son objet. En tout état de cause, laésba déposé une question prioritaire de
constitutionnalité, car elle est enfermée dans bnixc en raison des dispositions légales
existantes, qui consiste soit a exercer son deoiegentir, soit a former un pourvoi en cassation.
Par un arrét du 13 décembre 2011, la cour a démdgas renvoyer la question prioritaire de
constitutionnalité au Conseil constitutionnel.

L’instruction du pourvoi en cassation a repris souars.

En paralléle, la société NRF a délivré le 17 noven011 une assignation dans laquelle elle
demande au tribunal de fixer le loyer annuel a ®B8%. 37 euros HT/HC a compter du 28 février
2011. La société BASSANO DEVELOPPEMENT, titulairésdrmais du bail depuis I'opération
d’apport de juillet 2010, a notifi€¢ un mémoire fiécembre 2011 dans lequel elle demande au
tribunal de fixer a la somme de 891.844 euros HTIi¢I@ontant du loyer du bail renouvelé apres
repentir prenant effet au ler mars 2011 et de figalement le loyer provisionnel du pendant la
durée de la procédure, a une somme égale au mahtdayer contractuel exigible au ler mars
2011 ou a deéfaut de fixer celui-ci & une somme mée de 770.944 euros.

Lors de la derniere audience en date du 2 avrihielerles modalités de fixation du loyer
provisionnel ont fait I'objet d’'un débat. Un jugent avant-dire droit sera rendu lors de la
premiere quinzaine de mai sur ce point et précigsenam de I'expert désigné dans cette affaire.

Par ailleurs, le 27 ao(t 2008, la Société ADC aaagtigné la société NRF devant le Tribunal de
commerce de Paris en vue de voir constater la ti@ssdes paiements de NRF et de voir
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prononcer l'ouverture de redressement judiciairégeddation judiciaire & l'encontre de cette
société. Lors de l'audience de plaidoiries, leuni@él a rendu sur le siége un jugement rejetant la
demande d’ouverture de la procédure collectivagdthent 14 décembre 2011) La société n'a pas
interjeté appel de ce jugement. Néanmoins, uneépgioe de liquidation judiciaire va étre tres
prochainement diligentée visant les nouvelles deteeNRF postérieures au ler mars 2011.

En outre, une assignation en résiliation du baflaé¢ment de loyers a été délivrée en septembre
2011 compte tenu des défauts de paiements de Ipgersun montant de 732.819,21 euros. En
parallele, le 15 décembre 2011, une mise en dem&aet la clause résolutoire a été délivrée par
huissier a NRF pour un montant de 867.194,23 ewrbsde 56.684,78 euros d'intéréts et le 8
mars 2012 , un nantissement judiciaire sur le foddscommerce de NRF a hauteur de
1.063.204,78 euros a été inscrit. Ces deux actiohpermis a la société de déposer, dans le cadre
de cette procédure, de nouvelles conclusions @esl tendant au paiement des sommes
nouvellement inscrites a titre de nantissement; lsoisomme de 1.063.204,78 euros et de
solliciter également I'acquisition de la clauseotémire (les sommes réclamées dans la mise en
demeure n'ayant pas été réglées). La prochaineaemlide procédure est fixée au 2 mai 2012.
Cette procédure met une société cotée en bourddfienlté alors que sa situation est saine par
ailleurs. En outre, ces problémes d’impayés fregiit €galement nos relations avec les banques
et empéchent la société de recourir a des empbantsires.

Enfin, la société NRF a assigné le 10 octobre 28(ociété ADC pour le remboursement de la
TVA facturée a 19,6% entre 2001 et 2005 soit larsende 556.936, 23 euros. Elle réclame
également la somme de 114.963,25 euros au titte dularisation des charges, la somme de
53.072, 25 euros au titre des honoraires sur eserasnt. Par jugement rendu le 14 décembre
2010, le tribunal a débouté la société NRF destmascvisant a voir dire le taux de TVA
applicable au loyer du bail du ler juillet 199Geaembourser le trop percu de TVA, et également
de son action en remboursement des régularisatmobarges et honoraires sur encaissement. La
société NRF a interjeté appel de ce jugement. alisdfsera plaidée le 3 décembre 2012.

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

Par jugement du 26 juin 2007, le Tribunal de Gralmd¢ance de Paris a énoncé que le congé
avec refus de renouvellement et sans offre d'indig&miéviction délivré ouvrait droit au profit
de la société Les Salons Saint Honoré au paienigne dndemnité d’éviction et a débouté la
Société de sa demande d’expulsion. Ce méme jugementdonné une expertise afin de
déterminer le montant de ladite indemnité, commei & I'indemnité d’occupation due par la
locataire.

Par une décision du 25 février 2009, la cour d'edpeParis a confirmé le jugement déféré et a
débouté la Société de sa demande de résiliatiacigiré du bail, et a renvoyé I'affaire devant le
Tribunal pour qu'il soit statué apres expertise Jesiindemnités d'éviction et d'occupation.

Le rapport a été déposé le 28 janvier 2010. L'expelique que l'indemnité d’occupation doit
étre estimée entre 57.600 euros et 64.000 euraBANHHAC a compter du ler juillet 2005, et que
indemnité d'éviction doit étre estimée a la somde 83.000 euros dans le cas de la perte du
fonds et & la somme de 125.000 euros dans I'hypettieéin transfert du fonds.

Dans leurs conclusions apres expertise du 20 nawet10, les Salons Saint Honoré demandent
au tribunal de constater que leur éviction entréarerte de leur fonds de commerce, demandent
la condamnation de la société ADC au versementadeoinme 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 1dejl2005.
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Le 24 janvier dernier, la Société a déposé deslgsioas dans lesquelles il a été sollicité auprés
du tribunal la déchéance de tout maintien dandiéesx et de tout droit au versement d’'une
indemnité d’éviction de la société les Salons Sidimoré ainsi que la condamnation a payer a la
société ADC une indemnité d'occupation mensuelédeégu montant du dernier loyer majoré de
50% et des charges et ce a compter du ler judi@5b 2A titre subsidiaire, la Société a demandé la
condamnation a une indemnité d'occupation menségéée a 105.600 euros HT/HC.

Un jugement du Tribunal de grande instance du 8 2042 a débouté la société ADC de sa

demande tendant a voir résilier le bail. Le tridunéxé a la somme de 101.500 euros l'indemnité
d'éviction et a la somme annuelle de 64.000 euntre daxes et charges a compter du ler juillet
2005. Les sociétés ADC et BASSANO DEVELOPPEMENTtsmalement condamnées a payer

aux Salons Saint honoré le différentiel entre ég®ils contractuels et le montant des indemnités
d'occupation

Le 20 avril 2012, les Salons Saint honoré ont jetérappel.

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

9.3.Parties liées

Le Groupe ADC SIIC réalise des opérations aveotiést ARDOR CAPITAL et avec le groupe
ACANTHE DEVELOPPEMENT dont I'un des actionnaires diférence est Monsieur Alain
DUMENIL et qui ont des dirigeants et/ou des adntiateurs communs. Au titre de I'exercice
2011 les opérations suivantes sont intervenues :

a) la société mere :

Contre partie | Contre partie
En K€ 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 Iptditisation de provisions pour dépréciations
des créances, ni de charges a ce titre sur ladeéaiotres que celles mentionnées. Elles ne sont
assorties d’aucune garantie particuliere.

b) les entités qui exercent un contréle conjointina influence notable sur I'entité :
Neéant
c) les filiales :

L’intégralité des opérations qui se sont dérouteee les sociétés du Groupe (dont 407 K€
d’intéréts de comptes courants) est neutralisés ldaradre des retraitements de consolidation.
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d) les entreprises associées :

Neéant

e) les coentreprises dans lesquelles I'entité resbentrepreneur :
Neéant

f) les principaux dirigeants de I'entité ou de esaiété mere :

En K€ Contre partie liée Contre partie liée Solde Impact
Nature de la prestation Nom Liens au bilan (1) | résultat (2)
VENUS filiale du . .
L . Dirigeants/Administrateurs
Mise a disposition de personnel groupe ACANTHE 9 -221 -185
DEVELOPPEMENT  |cOmmuns
. ACANTHE Dirigeants/Administrateurs
Loyers et charges locatives DEVELOPPEMENT communs -4 -132
VENUS filiale du . .
. i Dirigeants/Administrateurs
Titres de la société VENUS (3) groupe ACANTHE 9 2 360 0
DEVELOPPEMENT  |cOmmuns
oA L ACANTHE Dirigeants/Administrateurs
Intéréts minoritaires (4) DEVELOPPEMENT COMMUNS -2 936
(oA . ACANTHE Dirigeants/Administrateurs
Dépbt 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

('4) issus de la cession de 15,01 % des titres BASSANO DEVELOPEMENT a ACANTHE DEVELOPPEMENT

Les opérations ci-dessus n'ont pas entrainée lgptaimtisation de provisions pour dépréciations
des créances, ni de charges a ce titre sur ladgérielles ne sont assorties d’aucune garantie
particuliere.

La variation de juste valeur +42 K€ des titresaledciété VENUS (filiale du groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT) a été comptabilisée avec une coattepen réserves consolidées.

g) les autres parties liées.

Néant

9.4 Effectifs

L'effectif du Groupe, hors employés d'immeubleg,dsstrois salariés au 31 décembre 2011
(deux cadres dont I'un est dirigeant et 1 employé).

Toutes les informations relatives a la rémunératies mandataires sociaux sont disponibles dans
le rapport de gestion. Les informations les plusipentes sont reprises ci-dessous :

La rémunération brute du dirigeant M. Richard LOM&E HANDS sur la période est de 21 K€.
Les autres dirigeants n’'ont pas percus de rémuaograt

Aucune avance, ni crédit n’ont été consentis atigetints individuels sur la période.
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a) Avantages a court terme : Néant

b) Avantages postérieurs a I'emploi : Néant
c) Autres avantages a long terme : Néant
d) Les indemnités de fin de contrat : Néant
e) Les paiements en actions : Néant

9.5.Résultat par action

Au 31 décembre 2011, le résultat de base pameetite résultat dilué par action s’élévent a -
0,007 € (Résultat consolidé : -738 K€ pour 108.839.actions pondérées).

La prise en compte des BSA a échéance du 14 dée&tibd (code ISIN FR 0010561985) dont
le prix d’exercice (0,24 €) est supérieur au calursnarché des actions pendant la période (0,221
€), aurait un effet anti dilutif (ou relutif).

Pour information complémentaire, un résultat pgioacnon dilué, calculé sur la base du résultat
global ressortirait & -0.002 £€.

9.6.Evénements postérieurs au 31 décembre 2011

Néant

*k%
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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 2011,
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.

Sans remettre en cause 1'opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention
sur la note 6.1 de I"annexe relative a des contentieux fiscaux en cours et qui précise
les motifs ayant conduit le groupe a ne pas constituer de provision a ce titre.
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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.

Concernant les informations fournies en application des dispositions de l'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
l'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.
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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 controle et a 1'identité des détenteurs du
capital et des droits de vote vous ont été communiquées dans le rapport de
gestion.

Fait a Paris, le 27 avril 2012

Les commissaires aux comptes

Audit et Conseil Union

Jean-Marc FLEURY

Poligone Audit

Catherine POLIGONE
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Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confide yotre assemblée générale, nous vous
présentons notre rapport relatif a I'exercice t4081 décembre 2011 sur :

» le controle des comptes consolidés de la sociét€ B0C tels gu'ils sont joints au présent
rapport ;

e 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 sucos¥ptes.

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 diliggpeanettant d'obtenir I'assurance raisonnable
que les comptes consolidés ne comportent pas ddiesrsignificatives. Un audit consiste a
vérifier, par sondages ou au moyen d’autres méthalte sélection, les éléments justifiant des
montants et informations figurant dans les compbessolidés. Il consiste également & apprécier les
principes comptables suivis, les estimations sicatif’es retenues et la présentation d'ensemble
des comptes. Nous estimons que les éléments qeeamons 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 sincéres et dohaea image fidéle du patrimoine, de la situation
financiere ainsi que du résultat de I'ensemblettagspar les personnes et entités comprises dans
la consolidation.

— Sans remettre en cause I'opinion exprimée ci-desguss attirons votre attention sur la
note 9.2.1 de I'annexe relative a des contenti@eafix en cours et qui précise les motifs
ayant conduit le groupe a ne pas constituer degoova ce titre.

— sur la note 4.2.2 de 'annexe sur les titres mig@urivalence et qui expose la raison pour
laguelle un imp6t différé passif nul est retenu s écarts d’évaluation attachés aux
immeubles.

II. Justification des appréciations

En application des dispositions de larticle L.823du Code de commerce relatives a la
justification de nos appréciations, nous portomstée connaissance les éléments suivants :

— Sur la base de nos travaux et des informationsigus ont été communiquées a ce jour,
et dans le cadre de I'appréciation des regles iatipes comptables suivis par votre
société, nous avons notamment vérifié que I'anrd@ne une information appropriée
sur la situation de votre groupe au regard de li@ateon des immeubles de placements,
des litiges immobiliers, des procédures de confidétal et des opérations avec les parties
liées.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dansaddre de notre démarche d’audit des comptes
consolidés, pris dans leur ensemble, et ont domtriboé a la formation de notre opinion,
exprimée dans la premiére partie de ce rapport.

III. Vérification spécifique

Nous avons également procédé, conformément auxesadiexercice professionnel applicables en
France, a la vérification spécifique prévue paoiades informations relatives au groupe données
dans le rapport de gestion.

Nous n'avons pas d'observation a formuler surdagerité et leur concordance avec les comptes
consolidés.

Fait a Paris, le 27 avril 2012

Les Commissaires aux Comptes

POLIGONE AUDIT AUDIT ET CONSEIL UNION

Catherine POLIGONE Jean-Marc FLEURY
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Rapport Spécial des commissaires aux comptes sur le S
conventions et engagements réglementés

Aux actionnaires,

En notre qualité de commissaires aux comptes de votre société, nous
Vous présentons notre rapport sur les conventions et engagements
réglementeés.

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 I'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 I'exercice ecoulé, 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 veérifier la concordance des informations qui
nous ont été données avec les documents de base dont elles sont
issues.
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CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS SOUMIS A L’APPROBATION DE L’ASSEMBLEE
GENERALE

Conventions et engagements autorisés au cours de I exercice
ecoulé

En application de l'article L225-40 du code de commerce, nous avons
été avisés des conventions et engagements suivants qui ont fait I'objet
de l'autorisation préalable de votre conseil d’administration.

Avec la SNC AZURELLE :

La société AZURELLE est une filiale de votre société.

Votre Conseil d’administration du 30 décembre 2011 a autorisé votre
société a signer une convention d'abandon d’intéréts échus au 31
décembre 2011 sur la créance en compte courant détenue par votre
société sur la société AZURELLE a hauteur de 116 366,72 €

Avec la SA COFINFO :

La société COFINFO est une filiale de votre société.

Votre Conseil d’administration du 30 décembre 2011 a autorisé votre
société a signer une convention d'abandon d’intéréts échus au 31
décembre 2011 sur la créance en compte courant détenue par votre
société sur la société COFINFO a hauteur de 313 786,45 €
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CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS DEJA APPROUVES PAR L ’'ASSEMBLEE
GENERALE

Nous vous informons quil ne nous a été donné avis d’aucune
convention ni d’aucun engagement déja approuvés par l'assemblée
générale dont I'exécution se serait poursuivie au cours de l'exercice
écoulé.

Fait & Paris, le 27 avril 2012

Les commissaires aux comptes

Audit et Conseil Union

Jean-Marc FLEURY

Poligone Audit
Catherine POLIGONE






