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Conformément aux dispositions des articles L. 421dli Code monétaire et financier et 222-4
du Réglement général de I'Autorité des marchésnfiras, le présent rapport comprend les
documents et informations suivants :

1. Attestation des personnes physiques responsablepgart financier semestriel ;

2. Comptes consolidés condensés du semestre écouk stiété ADC SIIC, établis en
application de la norme 1AS34 ;

3. Rapport semestriel d’activité ;

4. Rapport des Commissaires aux comptes sur I'exaimete [des comptes précités.



ADC SIIC

ATTESTATION DES PERSONNES PHYSIQUES RESPONSABLES DU

RAPPORT FINANCIER SEMESTRIEL

« J’atteste, qu’a ma connaissance, les comptes condensés pour le semestre écoulé sont établis
conformément aux normes comptables applicables et donnent une image fidéle du patrimoine,
de la situation financiere et du résultat de la société et de I’ensemble des entreprises
comprises dans la consolidation, et que le rapport semestriel d’activité ci-joint présente un
tableau fidéle des événements importants survenus pendant les six premiers mois de
I’exercice, de leur incidence sur les comptes, des principales transactions entre parties liées
ainsi qu’une description des principaux risques et principales incertitudes pour les six mois
restants de I’exercice. »

La societé ADC SIIC
Représentée par : Richard LONSDALE-HANDS
Directeur Général






ADC SIIC - Comptes Consolidés

Comptes au 30/06/2011

BILANS CONSOLIDES COMPARES

(milliers deuros) 30/06/2011 31/12/2010
IFRS IFRS
Actif
Immeubles de placement 30501 30720
Immobilisations en cours
Actifs corporels 20 24
Actifs incorporels
Actifs financiers 2412 2 348
Titres mis en équivalence 13 305 9639
Total actifs non courants 46 238 42 730
Clients et comptes rattachés 1114 2404
Autres créances 2418 1736
Autres actifs courants 69 2
Trésorerie et équivalents de trésorerie 186 3207
Immeubles destinés a la vente
Total actifs courants 3787 7 349
TOTAL ACTIF 50 025 50 079
(milliers deuros) 30/06/2011 31/12/2010
IFRS IFRS
Passif
Capital 22 264 22 260
Réserves - 1323 10 862
Résultat net consolidé 574 (1938)
Total Capitaux Propres, part du groupe 21515 31184
Intéréts minoritaires
Total Capitaux Propres 21515 31184
Passifs financiers non courants 12 156 12 506
Provisions pour risques et charges
Dettes fiscales et sociales 38
Total des dettes non courantes 12 156 12 545
Passifs financiers courants 810 774
Dépbts et Cautionnement 248 248
Fournisseurs 913 1004
Dette fiscales et sociales 266 433
Autres dettes 14 117 3892
Autres passifs courants
Total des dettes courantes 16 354 6 350
Total dettes 28 510 18 895
TOTAL PASSIF 50 025 50 079




ADC SIIC - Comptes Consolidés
Comptes au 30/06/2011

COMPTES DE RESULTAT CONSOLIDES COMPARES

(milliers d'euros) 30/06/2011  30/06/2010
IFRS IFRS
Loyers RA 720 625
Charges locatives refacturées RB 111 92
Charges locatives globales (491) (349)
Revenus nets de nos immeubles 340 368
Revenus des autres activités
Frais de personnel RE (146) (130)
Autres frais généraux RF (261) (325)
Autres produits et autres charges RG 860 (33)
Dotation aux i des i de RI (219) (219)
Variation de valeur des immeubles de placement (dépréciation)
Dotations aux autres amortissements et dépréciations RJ (10) (58)
Reprises aux autres amortissements et dépréciations RK 38 149
Résultat opérationnel avant cession 603 (248)
Résultat de cession d'immeubles de placement RL 37
Résultat opérationnel 603 (211)
- Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie RM 6 1
- Colt de I'endettement financier brut RN (150) (130)
Cot de I'endettement financier net (145) (129)
Autres produits et charges financiers RO 46 (73)
Résultat avant impots 505 (413)
Ecart d'acquisition négatif 244 1134
Quote part dans les résultats des titres mis en équivalence (174) 37
Impat sur les résultats
RP

Résultat net 574 758
Intéréts
Résultat net part du groupe 574 758
Résultat par action
Résultat de base par action (en €) 0,006 -0,011
Résultat dilué par action (en €) 0,003 -0,011
Résultat par action des activités poursuivies
Résultat de base par action (en €) 0,006 -0,011
Résultat dilué par action (en €) 0,003 -0,011
Autres éléments du résultat global
Résultat net 574 758

ééval des actifs fi i i i alavente 64 (51)
Ecart de conversion sur les états financiers d'une activité a I'étranger 589 595
Impdts
Total des gains et des pertes comptabilisés en capi  taux propres 653 544
Résultat Global 1227 1302

Résultat net et gains et pertes comptabilisés en capitaux propres)
Résultat global - part groupe 1227 1302

Résultat global - part des minoritaires




Part du groupe
5 Capitaux
Réserves liges| Réserveset | Capitaux prop?es part | Total capitaux
Capital résultats | propres part
au capital S des propres
consolidés groupe

Capitaux propres au 31/12/2009 15 003 20348 -11162 24188 - 24188
Opérations sur capital (exercice de BSA) 7257 496 7753 7753
Paiements fondés sur des actions

Opérations sur titres auto détenus

Dividendes

Résultat net de I'exercice -1938 -1938 -1938
Gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres

1181 1181 1181

Résultat net et gains et pertes comptabilisés directement
en capitaux propres -757 -757 -757
Variation de périmetre

Capitaux propres au 31/12/2010 22 260 20844 -11919 31184 31184
Opérations sur capital (exercice de BSA) 4 4 4
Paiements fondés sur des actions

Opérations sur titres auto détenus

Dividendes (avant résultat du ré proposé) -10 900 -10 900 -10 900
Ecart de conversion

Résultat net de I'exercice 574 574 574
Gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres

1 653 653 653
|+lésultat net et gains et pertes comptabilisés directement
len capitaux propres 1227 1227 1227
Variation de Eérlméue

Capitaux propres au 30/06/2011 22 264 20844 -21 592 21515 21515

(1) 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

Ecart de change sur la participation GEPAR

Retraitement frais ets GEPAR




TABLEAU DE VARIATION DE LA TRESORERIE (K euros)

30/06/2011 30/06/2010
Flux de trésorerie liés a l'activité
Résultat net consolidé 574 758
Elimination des charges et des produits sans incileur la trésorerie
Amortissements et provisions 191 128
Passage IFRS (14) 2
Plus values/moins values de cession (39)
Badwill (244) (1134)
Quote part dans le résultat des sociétés miseguevadence 174 (37)
Capacité d'autofinancement aprés codt de I'endetteinancier net et impot 680 (322)
Colt de I'endettement net (145) (129)
Charge d'imp6t (y compris imp0ts différés)
Capacité d'autofinancement avant co(t de I'endetteent financier net et imp6t 825 (193)
Impéts versés
Variation du BFR lié a l'activité (378) 3748
Flux net de trésorerie généré par l'activité 447 3555
Flux de trésorerie liés aux opérations d'investisseent
Acquisitions d'immobilisations (3003) 7
Cessions d'immobilisations 56
Incidence des variations de périmetre
Acquisitions d'immobilisations financiéres et préts (8 000)
Remboursement d'immobilisations financiéres et préts 1 1
Flux nets de trésorerie liés aux opérations d'invéissement (3002) (7 950)
Flux de trésorerie liés aux opérations de financeme
Augmentation de capital 4 7 750
Dividendes versés aux actionnaires de la société me
Encaissements liés aux nouveaux emprunts
Remboursements d'emprunts (339) (385)
Intéréts nets versés (145) (129)
Autres flux liés aux opérations de financement
Flux net de trésorerie liés aux opérations de finarement (480) 7 236
Variation de trésorerie nette (3035) 2841
Variation de trésorerie nette (3035) 2841
Trésorerie d'ouverture
Disponibilités a l'actif 65 280
Découverts bancaires (68) (92)
VMP 3142 1176
3139 1364
Trésorerie de cloture
Disponibilités a I'actif 103 73
Découverts bancaires (82) (135)
VMP 83 4 267
104 4 205
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Note 1. Faits caractéristiques de la période

1.1.Assemblée Générale Ordinaire annuelle et Extradinaire

En date du 28 juin 2011, le Conseil d’administnattoconstaté une augmentation du capital socidl@z6€
par création de 17.925 actions nouvelles, suitexeicice de : 17.925 BSA (code ISIN FR 0010561985)
échéance 14 décembre 2014 (I'exercice d'1 BSA durah@it a création d’1 action nouvelle).

Le nouveau capital de la Société est de 22 264£38visé en 99 111 385 actions.

Le 29 juin 2011, 'Assemblée Générale, statuansdas conditions de quorum et de majorité requiees
les assemblées générales ordinaires, sur propogitioConseil d’Administration, a décidé d’affecter
bénéfice de la maniére suivante :

* Bénéfice de I'exercice clos le 31/12/2010 : 15 0%9,65 €
» Affectation au compte de réserve légale : 721 ™£,1
Soit un bénéfice distribuable de 14 331,55 €

Dont I'affectation est la suivante :

Aux actions a titre de dividende 10 900 280,60 €
Au poste « Report a nouveau » 3429 956,95 €

Compte tenu de cette affectation, le compte "reporduveau” passe a un solde créditeur de 3 429956

L’Assemblée Générale a décidé que chacune des P9@ID actions composant le capital social au 31
décembre 2010 recevrait un dividende de 0,11 €apton éligible a la réfaction de 40% mentionnée a
l'article 158-3-2° du Code Général des Imp6ots.

L’Assemblée Générale a proposé de permettre auonaeires d’opter entre le paiement de la totalité
dividende mis en distribution lui revenant au titles actions dont il est propriétaire, en numeérairesn
actions a créer de la Société, la date de miseamment sera déterminée par le Conseil d’Admirtisina
conformément a la loi. Le prix de I'action pour&nvestissement est de 0,16 €.

Il a été rappelé que, dans le cadre du régime SdGociété a des obligations de distribution de se
résultats ; celles-ci s’élevent & 10 380 826,32®au titre de 'année 2010 pour un résultat exo(résultat
SIIC) de 16 374 551,83 euros, composé de (- 4 39B2 euros) de résultat de location, de 20 7476710
euros de produits de cession (a distribuer au mimira hauteur de 50 %) et de 7 320,98 euros deettigies
recus de filiales SIIC (a redistribuer a hauteurl8%). La distribution proposée sera donc un éivitk

« SIIC » en totalité.

L'Assemblée Générale, statuant aux conditions deugu et de majorité requises pour les assemblées
générales extraordinaires, et aprés avoir pris @aiseance du rapport du Conseil d’Administratiorduet
rapport spécial des Commissaires aux Comptes,laczendition suspensive de I'absence d’opposities d
créanciers formée dans le délai de vingt jourgtiel fixé a I'article R.225-152 du Code de Commeecen

cas d’oppositions, de rejet desdites oppositiomdepa@ribunal de Commerce, a décidé de réduireajstal
social de la somme de 7 264 397 €, afin de le pdee2 264 397 € a 15 000 000 £.



Aucune opposition n'ayant été formée dans le déiparti, le Conseil d’Administration du 29 juille01l a
constaté la réalisation définitive de ladite réductu capital social d’'une somme de 7 264 397 £pour
le porter de 22 264 397 euros a 15 000 000 euros.

Cette réduction de capital a été réalisée par diticin du pair de chacune des 99 111 385 actionposamt
le capital social de la Société.

La somme de 7 264 397 euros ainsi dégagee esteafac compte "prime d’émission”.

1.2.Prises de participation

La société suisse GEPAR HOLDING a renforcé stigygation dans le capital de la société DUAL HON® par
l'achat de 7% des titres venant s'ajouter aux 2@ja dcquis I'exercice précédent.

Le colt d'acquisition de 3 000 K€ s'est négocié lsubase des comptes consolidés de DUAL HOLDING34u
décembre 2010. Le groupe a ainsi acquis une quoteee situation nette de 3 244 K€, dégageant wart éc
d’acquisition négatif de 244 K€ constaté en prqdinhformément a la norme IFRS 3 révisée.

Cet accroissement de participation dans la soEi&%8L HOLDING ne change en rien sa méthode de cadatibn
gui demeure étre la mise en équivalence.

Note 2. Référentiel comptable

Remarques liminaires :

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

La date d’'arrété des comptes consolidés semestiselfixée au 30 juin de chaque année. Les conmpdddduels
incorporés dans les comptes consolidés sont éabtisdate d'arrété des comptes consolidés semlssisbit le 30

juin, et concernent la méme période.

Les comptes consolidés semestriels ont été ateé8isaolt 2011 par le Conseil d’administration.

2.1. Principes généraux et déclaration de conformité

En application du réglement européen n°1606 / 20029 juillet 2002, les états financiers consolidésGroupe
ADC SIIC au 31 décembre 2010 ont été établis erfocanité avec les normes comptables internationtdties
gu’approuvées par I'Union européenne a la date répapation de ces états financiers et qui sontpiiegtion
obligatoire a cette date (qui peuvent étre consu@ité le site Internet du Groupgww.adcsiiceu).

Les normes internationales comprennent les IFR8r(ational Financial Reporting Standards), les (lk&rnational
Accounting Standards) et les interprétations d€RIC (International Financial Reporting Interpragas Committee).

Les comptes consolidés semestriels au 30 juin Z@tt préparés selon les dispositions de la norng 3A —
Information financiére intermédiaire, telle qu'adép par I'Union européenne, qui permet de présemersélection
de notes explicatives.

Les notes annexes ne comportent pas l'intégragitdimformations requises pour les états finan@eraiels complets
et doivent donc étre lues conjointement avec l&s éinanciers consolidés de I'exercice 2010.



L’ensemble des textes adoptés par I'Union europgeshdisponible sur le site Internet de la Comiotissuropéenne
a l'adresse suivante : http://ec.europa.eu/intematket/accounting/ias_fr.htm.

2.2. Changements de méthodes comptables et de présentat

Les comptes semestriels sont établis selon legipda et méthodes comptables appliqués par le @raup états
financiers de I'exercice 2010.

Normes et interprétations entrées en vigueur ajaheier 2011

Les amendements de normes et les interprétationengrent en vigueur en nos comptes au ler jar&féd, ne
trouvent pas a s’appliquer dans le Groupe ou rpastd’incidence significative sur les comptes cbdés condensés
établis au 30 juin 2011 notamment :

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

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

- IAS 32 amendée « Classification de droits de adoison »,

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

- IFRIC 19 : « Extinction des passif financiersmayen d'instruments de capitaux propres »,
- les améliorations annuelles de normes IFRS de261H)

Le Groupe n'a pas opté pour une application ardiides normes et interprétations dont I'applicati@st pas
obligatoire au ler janvier 2011.

Note 3. Saisonnalité de I'activité

L’activité du Groupe n'est pas soumise a des effighsificatifs de saisonnalité.

Note 4. Utilisation d’estimations

L'établissement des états financiers consolidésestimls, en conformité avec les IFRS, conduit iteation du
groupe a faire des estimations et formuler des ttgses ayant une incidence sur les montants resanbilan, sur
les notes aux états financiers consolidés semestimcernant les actifs et passifs a la date &&rdes comptes
consolidés semestriels ainsi que sur le montanpaekiits et des charges.

Les principales estimations significatives faitas lg Groupe portent notamment sur :

- I'évaluation de la juste valeur des immeubles deginents pour lesquels des expertises sont eféscha¥
des experts indépendants selon une approche riahés; puis contrdlées par les dirigeants du Gequp

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

Le Groupe procéde a des appréciations de facomnoensur la base de son expérience passée ainsleqdevers
autres facteurs jugés raisonnables qui constifedisindement de ces appréciations. Les montantiguueront dans
ses futurs états financiers sont susceptiblesftirati de ces estimations en fonction de I'évolutite ces hypothéses
ou de conditions différentes.
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Note 5. Périmetre de consolidation

5.1.Evolution du périmétre de consolidation

L'ensemble des sociétés du groupe a été consatid@étenant la méthode de lintégration globale dau$ociété
DUAL HOLDING mise en équivalence (participation 28% a l'ouverture de I'exercice, accrue a 27% awsae
celui-ci).

Les sociétés CFC, SCI MAYFAIR et WALLACE FINANCE pété cédées au cours de la période.

Les comptes consolidés semestriels couvrent laogerdu I janvier au 30 juin 2011. L'ensemble des sociétés
consolidées arréte ses comptes au 31 décembre.

Pour les besoins des comptes semestriels, un arodtfptable au 30 juin est effectué par toutes tmgétes
consolidées du Groupe.
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5.2.0rganigramme du groupe

2, rue de Bassano 75116 PARIS
RCS 457 200 368

ALLIANCE DEVELOPPEMENT CAPITAL

100%

100%

SNC AZURELLE
2, rue Bassano 75116 PARIS

RCS 493 217 921

100%

SA CONSEIL ET FINANCEMENT EN INFORMATIQUE, ( COFINFO)
23, Bd Poissonniére 75002 PARIS

RCS 329 726 228

100%

SAS KERRY
23, Bd Poissonniére 75002 PARIS

RCS 412 255 606

100%

SOCIETE CIVILE IMMOBILIERE LEVALLOIS-JULES GUESDE
60-64, rue Jules Guesde 92300 LEVALLOIS PERRET

RCS 389 268 129

100%

SA GEPAR HOLDING
Gartenstrasse 3; 6304 ZUG ; SUISSE

CH 1703 034419 0

SA DUAL HOLDING
27% rue des Pilettes 3

17000 FRIBOURG
CH 660 1029007 0

100%

SAS BASSANO DEVELOPPEMENT
2, rue de Bassano 75116 PARIS

RCS 523 145 878

SARL NPA.H
3, Avenue Pasteur L-2311 Luxembourg

RCS B146873
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Note 6. Notes annexes : bilan

6.1.Actifs non courants non financiers

Variation de la valeur brute des immeubles de phaces, des immobilisations en cours et des aadifisorels au 30
juin 2011 :

Cessions
Val brute virement de Variation de | Mise au Val brute
En K€ 31/12/2010| poste a poste] Acquisitiong périmétre rebut 30/06/2011

Terrains 5971 5971
Constructions 27 898 27 898
Immobilisations en cours 0 0
Actifs corporels 45 45
TOTAL 33914 0 0 0 0 33914

Variation des amortissements et dépréciationssonaubles de placement et actifs corporels au BROA1 :

) . P L Reprise suite 3
En KeE 31/12/2010| VréMentde|  Dotations aux | Apréciation/ | Variation | (o0 oiicl 3070672011
poste a poste amortissements| Dépréciation | périmétre
au rebut
Constructions 3149 219 3368
Actifs corporels 21 7 -3 25
TOTAL 3170 0 226 0 0 -3 3393

6.2.Actifs financiers

Les actifs financiers sont constitués des titrepatticipation de la société VENUS, recus en cquatriée de I'apport
réalisé en 2009 de I'immeuble de la rue de Suréraria (8™) et de son emprunt dédié. Suite a cet apport, SOC
détient 1 672 parts sociales de la SNC VENUS suotal de 156 663 parts (valeur brute 2 429 K€y @ees sont
évalués a la juste valeur. Les variations de juakeur sont comptabilisées en contrepartie desvéseonsolidés soit
un impact positif de 64 K€ sur 1€'semestre. Au 30 juin 2011, la juste valeur desgtitle la SNC VENUS est de

2.382 K€.

6.2.1 Titres mis en équivalence

La méthode de la mise en équivalence est appligugdes comptes consolidés établis au 30 juin Z@dudr une
période de 6 mois par le groupe DUAL HOLDING en mes comptables suisses (Swiss GAAP RPC); des
ajustements sont apportés pour rendre les métrerdptoyées significativement conformes aux IFRSéssjar le
groupe. Les ajustements concernés sont :

- La juste valeur des immeubles constatée lors dmydiaition des titres ont donné lieu a des
dotations aux amortissements le groupe ADC établisses comptes en co(t amorti, et a des
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dépréciations complémentaires sur la base d'esggsriimmobilieres suisses établissant la juste
valeur des immeubles de placement a la cléturéerertice ;

- les passifs d'impbts différés se rapportant auxtgécodévaluation sont annulés ; en effet, les
cessions d'immeubles ne sont envisagées que soseul® forme de cession de sociétés
immobilieres dont le taux spécifique d’impositiost ewulle contrairement a celui de cession
d'immeubles.

Les autres divergences de normes comptables namtfgit 'objet de retraitement, n’étant pas apparaomme
significatives.

ecart ecart de
d'acquisition | conversion e ST [FTEC L
en K€ A nouveau| acquisitioh  cession . . résultat dans ldau 30/06/201]1
Badwill réserves
. - MEE
en résultat | consolidées
titres DUAL HOLDING 9639 3 000 244 596 -174 13 30p

L’acquisition des titres DUAL HOLDING pour 3.000€K ont constitué une acquisition avantageuse degage
écart d'acquisition négatif (Badwill) d’'un montade 244 K€.

Par ailleurs, la forte évolution favorable du codesI'Euros vis-a-vis du Franc Suisse a induit aperéciation de
596KE des titres dont la contrepartie est insenteéserves consolidées.

Enfin la quote-part de résultat sur la périodeg@urs de cléture se monte a -174 KE.

Cette société est propriétaire, a travers sescytions, d'immeubles résidentiels dans le camterGenéve et sa
proche région d’'une valeur de 165.693 K€ générasatlalyers de 9.635 K€ (données au 31 décembre @iM@rties
au cours de cléture).
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Informations financiéres résumées de la Société DUAHOLDING SA :

en K€ au cours de clétt 30/06/2011
Actif abrégé
Immeubles de placement 168 514
Autres actifs non courants 59
Actifs courants 1597
Trésorerie et équivalents 790
Total 170 960
Passif abrégé
Capitaux propres groupes 49 9213
Résultat de la période -645
Interets minoritaires (1) -73
Emprunts non courants 114 55p
Emprunts courants 2221
Autres passifs courants 3691
Autres passifs non courant 1288
Total 170 960
Compte de résultat abrégé
sur la période de prise de participation
Résultat net des immeubles 2 6083
Autres produits et autres charges d'exploitation 9-3B
Amortissements et dépréciations -1 013
Résultat d'exploitatign 1200
Résultat financier -1 721
Résultat courant -520
Impbts =277
Intéréts minoritaires (1) -152
Résultat ngt -645

(1) les intéréts minoritaires correspondent aux pait®rtaires des sociétés détenues par DUAL HOLDING

6.3.Autres créances

en milliers d'€

Valeur nette
au 30/06/201

Valeur nette
|lau 31/12/201

D

Autres créances

2 419

173

Total

2418

1736

Le poste « Autres créances » au 30 juin 2011 s@asenprincipalement de :

- Créances de TVA pour 167 K€ ;

- Créance de carry back pour 213 K€ ;

- Saisies faites sur le produit de cession d'immespleur 430 K€ en garantie d’une notification
liée a un controle fiscal ;

- Avance pour frais auprés de notaires pour 571 Ke€afgente de reddition). La contrepartie se
trouve en factures a recevoir ;

- Créance d'indemnisation a recevoir de I'Etat pad® &€ (consécutivement au jugement en date
du 29 avril 2011, Cf. § 11.3 concernant le litigelédmmeuble du 3-5 rue Godefroy Cavaignac, in
fine).
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6.4.Trésorerie et égquivalents de trésorerie

en milliers d'€

Valeur nette
au 30/06/201

Valeur nette
|au 31/12/201

D

Actifs financiers de transaction 81 3148
Disponibilités 103 64
Total 186 3207

Les actifs financiers de transactions étaient émést au 30 juin 2011, de SICAV monétaires.

6.5.Capitaux propres

Au 30 juin 2011, le capital social est composé ed Pl 385 actions ordinaires, entierement libéngesr un montant
global de 22 264 397 €. Les actions sont nomingtbteau porteur.

Au cours du premier semestre 2011, le capital ba@agmenté grace a I'exercice de BSA ainsi quailtéau 81.1.

Par ailleurs, au 30 juin 2011, restaient en cittuha:
- 66 701 808 BSA (code ISIN FR 0010561985) éché&nans (14 décembre 2014),
Donnant, pour chacun des BSA, droit a une actidimaire pour un prix d’exercice de 0,24 €.

Les capitaux propres consolidés s'éléevent & 20KB%u 30 juin 2011 contre 31 184 K€ au 31 décen0. La
baisse des capitaux propres est due essentielleindémtcomptabilisation de la distribution de divides pour
10 900KE€ votée lors de I'assemblée générale dwik92011 (cf. note 1.1). Une option est proposéeaationnaires
pour le paiement de ce dividende en espéces octienaa émettre de la sociésgchant que le prix d’émission de
ces actions est arrété a 0,16 €, ce qui est is@nesompte tenu d’'une cotation au 25 aolt de€),29

6.6.Passifs financiers courants et non courants

Au 30 juin 2011, le montant total des passifs faiars courants et non courants s’éléve a 12 966d0€re 13 280 K€
au 31 décembre 2010.

Dettes
ete : 30/06/2011| 31/12/2010
en milliersd'€

Passifs non courants
Emprunts obligataires convertibles
Emprunts et dettes aupreés des établissementsdiexrgan 12 156 12 504
TOTAL DES PASSIFS FINANCIERS NON COURANTS 12 156 1506
Passifs courants
Emprunts et dettes aupres des établissementsdie<rEan (1) 781 747
Intéréts courus 29 27
TOTAL DES PASSIFS FINANCIERS COURANTS 810 774

(1) dont découvert bancaire 82 K€ au 30 juin 2€dritre 68 K€ au 31 décembre 2010.
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Le capital restant d0 des emprunts et dettes adpeétablissements de crédit ressort a 12 855K0 quin 2011. Le
montant est composé :

Parts
. Capital restant
Immeubles Emprunt Nature du taux Dj: g:s:gt d,I::le rf:;t TAUX diiau
P 30/06/2011
<3mois |>3moiset<1| >lanet<5
an ans a+5ans
60/64 rue Jules Guesdes  |Crédit Foncier |fixe - mars - 2018 3.02% 58 182 1207 676 2123
60/64 rue Jules Guesdes  |CIL fixe - décembre - 2024 0.50% 3201 3201
Sous Total Taux Fixe 58 182 1207 3877 5324
rue de Tilsitt Crédit Foncier |Euribor 3M +1,30% Trim aout-2018 2.74% 6 18 113 1303 1440
- 1309
Fbg St Honoré Crédit Fongier |- neor M L0k 1 mai - 2015 262% 107 328 5656 6091
convertible en fixe
Sous Total Taux Variables 113 346 5769 1303 7531
| TOTAL GENERAL | 171 | 5 | 6976 | 5180 | 1285 |

L'emprunt CIL au taux de 0,5% n’est pas retraétos la méthode du Taux d’'Intérét Effectif (TIEponisée par la
norme IAS39. En effet, un taux préférentiel estsemti par cet organisme 1% Logement, en contrepalei
I'obligation de pratiquer un loyer inférieur auxnzhitions du marché, au locataire désigné par cgaresme. La
charge d'intérét moindre compense, par conséqglzefatiblesse du loyer.

6.7.Fournisseurs
Le poste fournisseurs et comptes rattachés s'@e/E3 K€ dont 571 K€ de factures non parvenuegspondent a

des avances pour frais d’'actes faites aux notpiwes lesquelles le groupe est en attente de redditiontrepartie en
autres créances).

6.8.Autres dettes

Valeur nette | Valeur nette

en milliers d'€ au 30/06/201}au 31/12/2010

Autres dettes 14 117 3892

Total 14117 3892

Les autres dettes sont principalement constituég® domme de 2 660 K€ correspondant a des indésnpércues
pour perte de loyers, attribuées lors de premigrsments (cf. note 11.3), qui doivent étre remidrs s I'Etat suite a
des arréts défavorables du Conseil d’Etat danfaitafdu squat de la rue du Faubourg PoissonnieEs6 K€) et de
la Cour d’appel dans l'affaire du squat de la r@v&gnac (1 104 K€) ainsi que du montant des dndds a payer
pour 10 900 K€. Il est & noter qu’une option esppisée aux actionnaires pour le paiement de céatlitie en espéces
ou en actions a émettre de la sociégchant que le prix d’émission de ces actionaredté a 0,16 €, ce qui est
intéressant compte tenu d’'une cotation au 25 ae{,29 €. Le résultat du réinvestissement ne s@rawc
gue fin septembre.
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Note 7. Notes annexes : compte de résultat

7.1.Revenus nets des immeubles

en milliers d'€ 30/06/2011 30/06/2010

Loyers 720 625
Charges locatives refacturées 111 92
Charges locatives globales (491) (349
Revenus nets des immeubles 340 368

La progression des revenus locatifs s’expliqueqgipalement par la régularisation de I'indemnitéadiopation due
par le locataire NRF de I'immeuble sis Rue du FaupdSt Honoré a Paris (8éme), consécutivementrigt’de la
cour d’appel du 23 février 2011 et par les réintiera de loyers prévus dans les baux. Les chaogasives globales
comprennent la prise en compte pour 191 K€, enlaégations, de travaux exécutés par I'Etat en 2802008 pour
rénover un immeubles squatté - exproprié depuigieont été laissés a notre charge.

7.2.Résultat opérationnel

30/06/201. | 30/06/201!
Revenus des autres activités
Frais de personnel -144 -13(
Autres frais généraux -261 -324
Autres produits et autres charges 860 -39
Dotations aux amortissements des immeubles derméue -219 -214
Dotations et reprises aux provisions pour perteadeur des immeubles de placement 0 0
Dotations aux autres amortissements et déprécgation -10 -58
Reprises aux autres amortissements et dépréciations 38 149
Charges Nettes d'Exploitatior 262 -61€
Résultat de cession d'immeubles de placement 0 37
Résultat Opérationne 603 -211

Les charges nettes d’exploitation ressortent akdfin juin 2011 contre 616 K€ en 2010.

L'écart est essentiellement di a I'évolution dutposAutres produits et autres charges » qui estregau 30 juin
2011 un produit d'indemnisation de 930 K€ conséemient au jugement en date du 29 avril 2011 (dfe 1d..3

concernant le litige de I'immeuble du 3-5 rue GedgfCavaignac.

Les « Autres Frais généraux » s’élévent & 261 K8@&juin 2011 contre 325 K€ au 30 juin 2010. lisnpoennent
notamment les frais de structure, les publicitgaliés et financiéres ainsi que les honoraires caloigs, juridiques et

fiscaux.
Les comptes de dotations et de reprises connaideentariations conditionnées par le test de \sdtian effectué sur

la base d'une expertise indépendante. Compte tenla daleur des immeubles selon les expertisely iarpas de
provision a doter dans les comptes au 30 juin 2011.
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Le résultat opérationnel avant cession est une piert603 K€ au 30 juin 2011 contre une perte dek®8u 30 juin
2010.

7.3.Résultat financier

en milliers d'€ 30/06/201. 30/06/2011
Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorer 6 1
Codt de I'endettement financier brut (15p) (130
Co0t de I'endettement financier net (145 (129
Autres produits et charges financiers 46 (73
Résultat Financier (99) (202

Le colt de I'endettement financier a augmenté aansément a la hausse de l'indice Euribor & 3 mGet indice
sert de référence au taux des emprunts a tawblegiaouscrits par le Groupe (cf. note 6.7). Cé sofplémentaire a
été compensé par les produits financiers nets.

Les produits financiers nets pour 46 K€ comprentesntcharges financieres des comptes courantssedétmuverts
bancaires ainsi que les intéréts sur créances.

7.4 Résultat net

L'écart d'acquisition négatif sur les titres DUALCHLDING a généré un produit de 244 K€. Cet écanespond a la
différence excédentaire entre la quote-part deathitn nette réévaluée au jour de l'acquisition tiess et le colt
d’acquisition des titres.

La quote-part dans les résultats des titres méxjeivalence est une perte de 174 KE.

Le résultat net ainsi déterminé est un profit dé KE.

7.5.Autres éléments du résultat global

Les autres éléments du résultat global sont ldati@ars de résultat dont la contrepartie est esteig directement en
réserves consolidées.

A ce titre au cours du semestre, une variationudeejvaleur des titres de participation VENUS pebd KE a été
enregistrée ainsi que I'écart de conversion sutikess mis en équivalence de DUAL HOLDING pouPEE.
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Note 8. Informations sectorielles

Le Groupe réalise l'intégralité de son chiffre difes dans la zone Euro, dans le secteur de I'inilieo
Au 30 Juin 2011, le patrimoine immobilier du Groupprésente une surface totale de 8 399 m? réphati@ maniere

suivante :

Aucune vente n'a eu lieu au cours de la période.

Nature du patrimoine Situation géographique
Résidences Hotelieres 4088 m Paris 67%
Habitations 3285 m? Région Parisienne 33%
surfaces commerciales 1026 m] Total 100%
Total 8 399 m?2

Par ailleurs, la valeur comptable des actifs dwpecADC SIIC se répartit de la maniére suivante :

ACTIFS

Patrimoine immobilier (par secteur géographique)
Paris
Région Parisienne

Autres actifs non immobiliers ( dont titres de papiation Dual holding et Venus)

Total des actifs

K€

24 292
6 209

30 501

20 454

50 025

20



8.1.Compte de résultat par secteur d'activité

- Au 30 Juin 2011

Non

(en K€) Bureaux Commerces Hoétels Habitations TOTAL
affectable

Loyers - 37 463 220 - 720
Charges locatives refactur - 6 68 36 - 111
Charges locatives globales (1) - (12) (168) (119) 1§19 (491)
Revenus nets des immeubl - 31 363 137 (191) 340
Dotation aux amortissements ¢
immeubles de placement - (33) (130) (55) - (219)
Résultat de cessions d'immeubles
placemer - - - - - -
Résultat sectorie - (2) 233 82 (191) 121
Frais de personnel (3) - (18) (72) (57) - (146)
Autres frais général - (32) (127) (102) - (261)
Autres produits et charges (2) - (14) (56) 1 930 860
Dotations aux autres amortissement
provisions - (1) - 9 - (10)
provisions - - - 38 - 38
Co(t de I'endettement net - (70) (18) (57) - (145)
Autres produits et charges financ - 6 22 18 46
Résultat avant impo! - (131) (17) (86) 739 505
Ecart d'acquisitic - - - 244 - 244
Quote-part resultats titres mis
équivalence - - - (174) - (174)
Impots sur les societ - - - - - -
Résultat ne - (131) (17) (16) 739 574

(1) Les travaux réalisés par I'Etat et laissés a ndtegge dans un immeuble exproprié (régularisations§té classés
en non affectables car ne concerne pas I'exploitactuelle
(2) L'indemnisation acquise de I'Etat par le jugarhdu 29 avril 2011 a été classée en non affectatylelle ne

concerne pas l'exploitation actuelle.
(3) répartition en fonction des m2
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- Au 30 Juin 2010

(en K€) Bureaux Commerces Hotels Habitations Non TOTAL
affectable

Loyers - 41 300 283 - 624
Charges locatives refactur - 6 44 42 - 92
Charges locatives globales (12) (8) (57) (272) - (349)
Revenus nets des immeubl (11) 39 287 53 - 368
Dotation aux amortissements ¢
immeubles de placement - (33) (130) (56) - (219)
Dépréciation des immeubles de placer| - (20) (38) (4) - (52)
Dotations aux provisions et pertes
creances clien - - - - - -
Reprise de provisions sur créances clignts - - - 149 - 149
Résultat de cessions d'immeubles
placement - - - 37 - 37
Résultat sectorie (11) (4) 119 179 - 283
Frais de personnel ( - (16) (63) (51) (130)
Autres frais généraux 12 (72) (269) 10 @) (325)
Autres produits et charg - - - (34) - (34)
Dotations aux autres amortissement
provision: - (6) - - - (6)
Co0t de I'endettement net (2) - (14) (57) (58) - (129)
Autres produits et charges financ - (16) - (56) - (72)
Résultat avant impo! 1 (127) (270) (10) (7) (413)
Ecart d'acquisitio - - - 1134 - 1134
Quote-part résultats titres mis
équivalence - - - 37 - 37
Impdts sur les sociét - - - - - -
Resultat ne 1 (127) (270) 1161 (7) 758

(1) répartition en fonction des m2

(2) répartition en fonction des emprunts
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8.2.Compte de résultat par zones géographiques

Au 30 Juin 2011 :

Région

Non

Ke . :
(en K€) Paris Parisienne Province | Hranger affectable TOTAL
Loyers 502 218 - - - 720
Charges locatives refacturées 75 36 - - - 111
Charges locatives globales (1) (201) (99) - - (191 (491)
Rewvenus nets des immeubles 376 155 - - (191 340
Dotation aux amortissements des immeuljles

de placement (189) (29) - - - (219)
Dépréciation des immeubles de placemeng - - - - - -
Résultat de cessions d'immeubles de

placement - - - - - -
Résultat sectoriel 187 126 - - (191) 121
Revenus des autres activités - - - - - -
Frais de personnel (3) (98) (48) - - - (146)
Autres frais généraux 175) (85) - - - (260)
Autres produits et charges (2) (70) 1 - - 930 860
Dotations auxautres amortissements et

provisions (7 (3) - - - (10)
Reprise des autres amortissements et

provisions - 38 - - - 38
Co(t de 'endettement net (3) (98) 47) - - - (145)
Autres produits et charges financiers 31 15 - - - 46
Résultat avant impot (230) (3) - - 739 505
Ecart d'acquisition - - - 244 - 244
Quote-part résultats titres mis en équivalgnce - - - 74)1 - 174)
Impdts sur les sociétés - - - - - -
Résultat net (230) (3) - 70 739 574

(1) Les travaux réalisés par I'Etat et laisséstéencharge dans un immeuble exproprié (régulaosajiont été classés
en non affectables car ne concerne pas I'exploitactuelle

(2) L'indemnisation acquise de I'Etat par le jugerndu 29 avril 2011 a été classée en non affectablelle ne

concerne pas l'exploitation actuelle(3) répartiteamfonction des m2
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Au 30 Juin 2010 ;

. Région , Non
(en K€) Paris Parisienne Province | Etranger affectable TOTAL

Loyers 408 217 - - - 625
Charges locatives refacturées 59 33 - - - 92
Charges locatives globales (259) (89) - - - (349)
Revenus nets des immeubl 208 161 - - - 368
Dotation aux amortissements des immeublg

placemer (189) (30) - - - (219)
Dépréciation des immeubles de placer - - - - - -
Dotations aux provisions et pertes sur crea

clients (48) 4) - - - (52)
Reprise de provisions sur créances cl 149 - - - - 149
Résultat de cessions d'immeubles de place - 37 - - - 37
Résultat sectorie 120 164 - - - 283
Revenus des autres activités - - - - - -
Frais de personnel (1) (87) (43) - - (130)
Autres frais généraux (326) 8 - - (7 (325)
Autres produits et charges (33) - - - - (33)
Perte des immeubles de placerr

(dépréciatior - - - - - -
Dotations aux autres amortissement

provision: (4) (2) - - - (6)
Reprise des autres amortissements et prov - - - - - -
Co(t de I'endettement net (2) (85) (44) - - - (129)
Autres produits et charges financiers (73) - - - - (73)
Résultat avant imp6 (488) 83 - - (7) (413)
Ecart d'acquisitio - - - 1134 - 1134
Quote-part résultats titres mis en équivali - - - 37 - 37
Impbts sur les sociét - - - - - -
Résultat ne (488) 83 - 1171 (7) 758

(1) répartition en fonction des m2

(2) répartition en fonction des emprunts
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Note 9.

Engagements hors bilan

Les engagements, internes ou externes au Grougdesasuivants :

Engagements hors bilan liés au périmétre du groupeonsolidé

Engagements donnés

30/06/2011 |31/12/2010
Engagements hors bilan donnés liés au Principales caractéristiques montant en |montant en
périmétre du groupe (nature, date, contrepartie) KE
Engagements de prise de participations Néant Néant Néant
Engagements sur les entités ad hoc non
consolidées mais susceptibles d'avoir des
effets significatifs sur les états financiers Néant Néant Néant
Autres Néant Néant Néant
Engagements recus

30/06/2011 |31/12/2010
Engagements hors bilan regus liés |Principales caractéristiques montant en |[montant en
au périmetre du groupe (nature, date, contrepartie) K€ KE
Engagements regus dans des
opérations spécifiques Néant Néant Néant

Engagements hors bilan liés aux opérations de finaement

Engagements donnés

Les engagements ne sont exercables qu'a hautesodeses restant réellement a rembourser au jolexdgcice de
la garantie, majorée des frais, droits et accessalans la limite de 20% de ce montant. L'impael de ces

engagements pour le Groupe a la date de cldtureotiegtes de I'exercice figure ci-dessous.

Engagements hors bilan au 30/06/2011

en milliers d' €uros 30/06/2011 31/12/2010
Cautions données par ADC SIIC au profit des 0 0
établissements financit
Inscriptions hypothécaires sur les immeubles asheté
Montant de I'emprunt restant du majoré d'un caeffic 1,: 11615 12,022
Nantissements des loyers commerciaux 7 569 779
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Durée des engagements

total au
en milliers d' €uros 30/06/1. amoinsd'lan| delas5ans +de 5 ans
Cautions données 0 0 0 0
Hypothégues 11615 848 7 985 2782
Nantissements des loyers commerciaux 7 569 470 5 796 1303

Les durées des engagements sont liées a cellesnbesnts.

Nantissements Garanties et SUretés :

Nombre Y%age
Soplete dont les , Nom Qe g Date de départ Date Condition de dactions ou du
actions ou parts | I'actionnaire ou | Bénéficiaire iz . de parts .
i . - (1) d’échéance levée . capital
sont nanties de I'associé sociales -
. nanti
nanties
JULES GUESDHE ADC SIIC CFF 12/06/1993 12/03/2018 Bewmsement 1.000 100 %

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

Autres engagements

Dans le cadre du refinancement de I'immeuble db&arg Saint Honoré auprés du CFF, le franchissecheisiuil
de détention a la baisse de 33,33% directememditectement par Monsieur Alain DUMENIL constituénan cas

d’exigibilité anticipée du prét.

Suite a I'apport en 2009 de I'immeuble sis rue de2Be a la société VENUS et au transfert a cetteiéte du crédit
attaché a 'immeuble, la société ADC SIIC s’estagage aupres du Crédit Foncier a ne pas céderrdssdgaa société
VENUS obtenues en contrepartie de I'apport tant lguerédit (finissant en juin 2022) ne sera paggrdalement
remboursé (engagement formalisé en 2011).

Par ailleurs un engagement de non cession des getis société AZURELLE a été pris par les soci&BE et
MAYFAIR au profit du CFF, le montant restant dil@enprunt, objet de cet engagement est de 1.441 K£.

D’autre part, le groupe n'a pas accordé a desdiesdignes de crédit non encore utilisées (lettesirages, ...) et n'a
pas d’engagements de rachat de valeurs prétéesposéks en garanties.

Engagements recus

Le groupe n’a pas recu d’engagements liés a destopds de financement.
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Engagements hors bilan liés aux activités opératiomlles du groupe

Engagements donnés

Les inscriptions du privilege du Trésor prisese@atontre des sociétés du groupe ADC SIIC en gardat
impositions contestées s’élévent a 11.227 K€ auiB®011 (cf. note 11.2).

Sur le méme litige le Trésor a pris a I'encontrdalsociété ADC SIIC une inscription hypothécaive Emmeuble
situé rue du Faubourg Saint Honoré a hauteur d2681K€. La date extréme d’effet de cette hypothéegtele 18
février 2020.

En vertu d’'une ordonnance rendue le 6 mars 2008yieant exploits d'huissier en date du 12 mar92BRF a cru
devoir faire pratiquer, au préjudice de la socRBECAPITAL, sept saisies conservatoires de créanpeatre saisies
conservatoires de droits d’'associés et de valeotsligres, et ce pour garantie du paiement d’'udgepdue créance
de 12.757.000 €.

La décision de la Cour d’Appel de Paris du 13 jan011 signifié le 25 janvier 2011 a débouté ADIGCSle
'ensemble de ses demandes, valide & concurrenizestenme de 10.114.000 euros les onze saisiegratsires
pratiquées par NRF a I'encontre d'ADC SIIC.

Suite a l'arrét de la Cour d’Appel du 23 févrierl20qui a fixé I'indemnité d’éviction due a NRF a.423 K€, la
société a exercé son droit de repentir qui rend ebjet les onze saisies conservatoires.

Engagements recus

Le groupe n’a pas recu d’engagements liés a dedté@stopérationnelles.

Note 10. Exposition aux risqgues

Les expositions aux risques de taux, de liquiditiscontrepartie, du statut de SIIC, d’assuraneegtthnge et de
détentions d’actions propres n’ont connu aucunduéeo significative depuis I'ouverture du présexercice. Les
principaux risques et incertitudes pesant sur leu@e sont relatés dans le paragraphe « Expositivrrisgues » en
note 8 de I'annexe aux comptes consolidés sumleptes clos le 31 décembre 2010.
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Note 11. Autres informations

11.1. Actif Net Réévalué

Depuis fin 2008, en raison de la crise économiduanciére qui a touché I'économie mondiale & pendu 2°
semestre 2008, le groupe porte une attention phétie a I'estimation de la valeur des immeubledleeci ayant, de
par I'activité méme du groupe, un impact significstir les comptes.

Bien que ce ne soit pas une crise purement imnéobitomme on a pu le connaitre dans les années [#98thtexte
économique était défavorable en 2008 et 2009 edbhaéquence logique de cette situation en a tountétae été un
ralentissement du marché de I'immobilier.

Cependant, I'économie francaise, apres avoir baisst5% en 2009, soit la pire performance d’aptésye, vient de
connaitre en 2010 un rebond en renouant méme aeclégére croissance (1,5%).
Pour 2011, aprés une forte progression au prenmeggtre (+0,9%), la croissance a été nulle (0% a juin.

Concernant le marché immobilier, I'année 2011 degiomc s'inscrire sous un angle un peu moins agtingue 2010.
Entre pression a la hausse des prix et remontégdesi'intéréts des crédits qui pesent sur laakilité, le moral des
ménages est en baisse vis-a-vis de la conjoncEmeeffet, si I'environnement économique reste pexgonme
favorable a la vente, celui-ci I'est beaucoup mpimsr I'achat.

Les entreprises, pour leur part, ont une attitud@emment attentiste compte tenu des incertitudeEm@miques et
géopolitiques (Moyen- Orient, Dettes des Etats-Unis

Le portefeuille du groupe a fait I'objet d’actuali|n d’expertises valorisées a la date du 3030ihl et réalisées par
deux cabinets d’experts immobiliers indépendarés cabinet COLOMER-BRIENS et Associés, spécialidtela
propriété commerciale (pour I'hdtel sis Rue du Faub St Honoré) et la société CB RICHARD ELLIS
VALUATION (pour les autres biens). Ces actualisasi@nt été réalisées, comme pour les exerciceggeats, selon
des critéres définis dans la Charte de I'Expesiséevaluation Immobiliére et appliqués par I'enskmies sociétés
fonciéres cotées.

Au 30 juin 2011, la valeur des immeubles retenugr p@ calcul de I'Actif Net Réévalué s’établit a 6B0 K€, hors
droits.

Le patrimoine du Groupe est composé a cette datendes d’'un hétel 4 étoiles de 5.114 m? (4.088 'tm3tel et 1.026
m2 de commerces associés situé a Paris 8éme)8&t 32d’'immeubles résidentiels soit une surfacaléate 8.399 m?2
dont 67% situés dans Paris et 33% situés a Lesdleiret. Le patrimoine résidentiel est varié puiisgomprend un
appartement de prestige ainsi qu’un studio, unenbha de bonne et un parking dans la cour de l'inbigesis rue de
Tilsitt (Paris 8éme), un appartement en nue-prbradans un immeuble donnant sur le Champ de Marmet
immeuble sis a Levallois qui fait I'objet d'une a@mtion de type PLI. Il est dés lors a noter que rieéthodes
d’évaluation retenues ont été différentes pourr temmpte des spécificités de chaque bien.

La méthode de détermination de I'Actif Net Réévatoasiste a ajouter aux fonds propres comptablesotidés les

plus-values latentes sur le patrimoine résultariadéfférence entre la juste valeur du patrimahées valeurs nettes
dans les comptes consolidés. L'Actif Net Réévahaés droits, se détermine donc ainsi :
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Au 30/06/2011

Situation nette consolidée au 30 juin 2011 1525 K€
VNC des immeubles -30 501 K€
Valeur d'expertise des immeubles 55 680 K€
VNC des immeubles de la société mise en équivalEads) -45 541 K€
Valeur d’expertise des immeubles de la société mriséquivalence (27%) 46 342 K€
47 495 K€
Nombre d’actions 99 111 385
ANR par action 0,4792 €

ANR aprés exercice des 66.701.808 BSA décembre 2014
en circulation au 30 juin 2011
(1 BSA + 0,24 € donnant droit a 1 action) 0383

A ce stade, les capitaux propres auront augmeni® @68 K€ et s’éléveraient a 63 503 K€.

La situation nette au 30 juin tient compte de lmptbilisation du dividende brut voté a I’Assemb@@énérale du 29

juin 2011. Il est a noter qu’une option est progogéx actionnaires pour le paiement de ce dividendespéces ou en
actions a émettre de la société, sachant queXaljgnnission de ces actions est arrété a 0,16 §ucest intéressant
compte tenu d’'une cotation au 25 ao(t de 0,29 €ékeltat du réinvestissement ne sera connu queefitembre.

Si l'intégralité du dividende était réinvesti, ldusition nette réévaluée serait de 58 395K€ et RAplar action de

0,58392 €.

A titre de comparatif, I'Actif Net Réévalué au 3éogmbre 2010 était le suivant :

Au 31/12/2010

Situation nette consolidée au 31 décembre 2010 31184 K€
VNC des immeubles -30 720 K€
Valeur d'expertise des immeubles 55 130 K€
VNC des immeubles de la société mise en équivalEits) -32 743 K€
Valeur d’expertise des immeubles de la société mriséquivalence (20%) 33 240 K€
56 091 K€
Nombre d’actions 99 093 460
ANR par action 0,5660 €

ANR aprés exercice des 66 719 733 BSA décembre 2014
en circulation au 31 décembre 2010 0,4348 €
(1 BSA + 0,24 € donnant droit a 1 action)

A ce stade, les capitaux propres auront augment® @43 K€ et seront donc de 72 104 K€.
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11.2. Litiges fiscaux

Suite a un contréle fiscal portant sur les exescR@02 a 2004, I'Administration a remis en causedistributions de
dividendes, ainsi que la déductibilité d'une chalige a I'annulation avant terme de bons de sopison d'action
(BSA) autodétenus par la société ADC et a adressépdopositions de rectifications pour un montdimgbt en
principal de 5,4 M€ (hors intéréts et majoratiohsidnontant total de 4,8 M€) et des avis de miseeepuvrement a
titre conservatoire. Les rappels d'imposition cgpmdant ont été mis en recouvrement au courgxkrdice 2010 et
ont entrainé des prises de garanties (cf. note 9).

Ces propositions de rectification ont notammentiseem cause le principe de non-taxation des didderdans le
cadre du régime meére-fille, et donc le droit degf@iénéficier les dividendes percus du régime deig®s meres.

Le 5 juillet 2011, le Tribunal Administratif de Farstatuant en chambre pléniere et rendant le njéorequatre
décisions identiques clairement motivées et damgldssiers parfaitement identiques a celui ded&&ADC SIIC,
a déchargé les impositions supplémentaires lit@ggsiainsi que les pénalités afférentes mises lkal@e des sociétés
défenderesses au hom du principe de non-taxateligielendes dans le cadre du régime mére-filldoet le droit
de faire bénéficier les dividendes percgus du réglegesociétés méres.

Le Tribunal Administratif de Paris a également aimdé I'Etat a versé 1 500 euros a ces sociétégaule I'article
L. 761-1 du code de justice administrative, cesguiligne le poids accordé a I'analyse défendutasaciété.

Pour information, la position défendue par I'admsiration fiscale en ce qu’elle pouvait par ailleergrainer une
double imposition des mémes bénéfices d’'une soa@@igelait de fortes critiques, s'agissant de s&xiétablies dans
I'espace de I'Union européenne, et serait ainsimése, si I'administration fiscale devait maintes@s positions, a la
censure de la Cour de Justice de I'Union européenne

La position de I'Administration fiscale, apparajatement susceptible d'étre fortement combattueptenenu de la
jurisprudence fiscale francaise la plus récent@oétmment des arréts rendus par le Conseil diates les affaires
JANFIN (arrét du 27 septembre 2006 qui a fixé dmmfarestrictive les conditions dans lesquelles midstration

fiscale peut remettre en cause, sur le fondemelialoies de droit, certaines opérations financiémesant intervenir
des distributions de dividendes) et les affairesL BRARB et AXA (arréts du 7 septembre 2009 qui odbaouté

I'Administration fiscale de ses prétentions a réraegn cause sur le fondement de l'abus de dreitogérations
financiéres faisant intervenir des distributionsdiédendes dans des conditions trés proches descedmises en
cause par I'Administration dans les dossiers dupgb

Saisi du désaccord opposant la société a I'admatish fiscale, le Comité de I'Abus de Droit Fis@@uni dans son
ancienne formation collégiale) a émis, dans sasceSades 27 novembre 2008 et 19 mars 2009, defaswimbles a
'analyse de I'administration fiscale étant souiggu’il a pu rendre également, dans sa premiéneceéarécitée et
dans une situation tout a fait comparable, un fawvisrable a I'abandon des rappels d’imposition.

Aussi, et compte tenu, d'une part, de I'analyseme¢ par le Conseil d’Etat dans les arréts AXA éLBFARB,
d'autre part, des récents jugements de principdurgrar le Tribunal administratif de Paris la sagiétassisté du
cabinet CMS Bureau Francis Lefebvre — contestaus lies stades de la procédure les impositions éanwgitaires
que I'Administration entend ainsi lui faire supgortCes contestations des rappels d’impositiondniés charge de la
société sont poursuivies et sont ou seront sosmiselon la procédure concernée — a l'apprécidesrjuridictions
administratives, en premier chef duquel le TribuAaministratif de Paris, si I'Administration fisealentendait
maintenir sa position, étant rappelé que ce Triband'ores et déja rendu, dans des affaires coinlearaquatre
décisions défavorables a l'analyse défendue pamitAistration, ce qui devrait se traduire par désislons de
dégrevement des impositions litigieuses fondéetasmise en cause du régime des sociétés meres.

S’agissant de la remise en cause de la dédudifiditale de la perte d’annulation des BSA, il #'agune question
technique pour laquelle la société estime avoir amedyse juste, considérant qu'aucun texte du @G$'oppose a
une telle déduction, et qu’ainsi la position deliff@nistration qui fait référence a une perte dmedipropres n’est pas
justifiée.

Sur le méme sujet (principe de non-taxation degdéihdes dans le cadre du régime meére-fille), I'Austration
fiscale a adressé a une société du groupe (lat6d€ERRY) des propositions de rectifications. Cesppsitions de
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rectifications contestées sur les mémes fondenmgrpour la société ADC s’élévent a des impotsranrtipal d'un
montant de 0,6 M€ (hors intéréts et majorations diwontant de 0,5 M€).

L’Administration fiscale a également adressé a soeiété du groupe (la société KERRY) des propastide
rectifications afférentes, a la répartition, ergom secteur imposable de droit commun et son seexenéré SIIC, de
charges déductibles. La position de I'Administrafiscale au titre de ces rectifications apparaitoi étre contestée
compte tenu des éléments dont dispose le groufEjgine des charges dont I'affectation fait lethjle discussions.
Ces propositions de rectifications contestées raernt pas d'impdts & payer mais I'annulation décit pour 1,5
ME.

Les rappels d'imposition susceptibles de résutesas propositions sont contestés par le groupassisté du cabinet

CMS Bureau Francis Lefebvre, a exercé toutes léssvde recours ouvertes a ce jour et n'a enregasiine
provision les concernant.

11.3. Litiges immobiliers

Les différentes procédures contre I'Etat, existanB1 décembre 2010 et relatives aux deux immeulolessle groupe
a été exproprié, se sont poursuivies au cours 'dethestre 2011 et se poursuivent au courstis@mestre 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 (concernkéawpropriation en elle-méme ainsi que le montaatl'thdemnité
d’'expropriation) et administratifs (concernant leoggdure en annulation de l'arrété de DUP et lacgutare
d’'indemnisation en raison du refus du concoursaderce publique) se poursuivent & 8emestre 2011.

Initialement, une procédure d’'indemnisation enamidu refus du concours de la force publique dhaititi'objet en
2005, d'un jugement qui avait condamné I'Etat asgemune indemnité de 1 459 K€ pour la période dujdrevier
2000 au 24 janvier 2003. Ce jugement avait étéwgémais le Conseil d’'Etat a en date du 21 sepergbd7 a
annulé le jugement, et a fixé lI'indemnité a 162 IK&nformément a cette décision, le Ministére datdiieur a
réclamé le paiement de 1 377 K€. La société KERRMrc formé un recours contre ce titre de percapteguel a
été rejeté par un jugement du 3 décembre 2010odiété a interjeté appel. La procédure est actuelie en cours.

La Société, estimant ne pas avoir bénéficié déebélité de certains droits garantis par la ComeenEuropéenne
des Droits de 'Homme, a porté I'affaire devantjlegdictions européennes le 27 mars 2008. La $&aésollicité
I'allocation de la somme de 2 410 K€. La procéderpoursuit.

Une demande d’'indemnisation complémentaire pousrdéi concours de la force publique a été initae fa période
allant du 24 janvier 2003 au 12 octobre 2005. Pajugement rendu le 31 mai 2011, le tribunal a eomié I'Etat a
verser a la société KERRY, la somme de 195 K€ antgmedes intéréts légaux intéréts a compter dwepembre
2008. Les condamnations n’étant pas conformes amaddes de la Société. Elle a introduit un powenoiassation.

Concernant la fixation de l'indemnité d'expropriat] le juge de I'expropriation a rendu le 6 noveenB006, un
jugement dans lequel il avait indiqué que le mantenl’indemnité d’expropriation devait étre congp#,4 M€ et 3,6
M€. Par une décision du 13 novembre 2008, la cayppel a confirmé ce jugement du Tribunal de Grandeance et
en février 2009, la SIEMP a versé la somme dek43au titre de I'indemnité d’expropriation.

Un pourvoi en cassation a été déposé par la sd€ERRY le 18 février 2009 contre la décision duri@®embre
2008. Par un arrét du 13 avril 2010, la Cour dsatisn a rejeté le pourvoi de KERRY.

La société KERRY a porté cette affaire devant |l&8He 12 octobre 2010 afin d'obtenir la condamnatiz I'Etat
Francais pour la violation de l'article 681 et 'deticle premier du Protocole additionnel. Ellelisdk I'allocation de la
somme de 5941 K€. Ce montant correspond a lareifé® entre le montant qui avait été réclamé paotaété
KERRY lors de la procédure en fixation de l'indetérd’expropriation en appel (8 374 K€) et le mohtzarsé par la
SIEMP en février 2009 (2 433 K€£).
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Par ailleurs, les procédures en annulation deétérde déclaration d'utilité publique et d’annwdatide I'arrété de
péril ont fait I'objet de deux arréts de rejet readpar la Cour de cassation le 30 mars 2011. Lateowa en
conséquence porter ces deux affaires devant la CEDH

Etat de la procédure concernant I'immeuble sis 8 Godefroy Cavaignac - PARIS:

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

Des procédures similaires judiciaires (concernaxplopriation en elle-méme ainsi que le montant’idelemnité
d’expropriation) et administratives (concernantpl@cédure en annulation de l'arrété de DUP et desédures
d’'indemnisation en raison du refus du concoursadi®ice publique) ont été engagées par la soci®ellIFO et se
poursuivent également alf 8emestre 2011.

Concernant la fixation de I'indemnité d’expropraatj le juge de I'expropriation a rendu le 25 jud0Z un jugement
fixant 'indemnité due par la SIEMP a la société FIRFO, a la somme de 4.822 K€. Par une décisioid ghnvier
2010, la cour d’'appel a confirmé le jugement eiffrmé partiellement sur la valeur de I'immeulfileée a 4.165 K€
au motif que la mutation de I'immeuble effectuée9lemovembre 2007 avait retenu cette valeur. Un ymuen
cassation contre cet arrét a été formé. Un ars@aietre rendu au"2semestre 2011.

Concernant la procédure d’'indemnisation en raisomeflis du concours de la force publique, le trédwavait alloué
une indemnité de 1.654 K€ pour la période 8yahvier 2000 au 31 mai 2005. Celle-ci a été veseg@nvier 2007
mais la Cour administrative d’appel, avait ramgaa,un arrét du 5 juin 2007, la condamnation d&at'd la somme de
689 K€. Le pourvoi en cassation formé par la seciE@DFINFO a été rejeté par une décision en dat6chwovembre
2007. La société a également porté donc cetteraffi@vant la CEDH laquelle a rejeté notre requéteupe décision
du 12 octobre 2010.

Conformément a I'arrét du 5 juin 2007, un titrepgception pour un montant de 1.187 K€ a été émioét 2008 a
I'encontre duquel la société COFINFO a formé opgpmsi Par un jugement rendu le 11 décembre 200%rilrinal
administratif de Paris a rejeté la requéte de ¢t&#&8 COFINFO, jugement confirmé par une décisiefadcour d'appel
du 20 janvier 2011. Un pourvoi en cassation coretearrét a été formé.

Par ailleurs, une demande d’indemnisation compléarenpour la période postérieure au 31 mai 206&anitiée en

juin 2008. Par jugements du 29 avril 2011, I'Et&#té@ condamné a verser a la société COFINFO nhmwode 557 K€
majorée des intéréts a compter du 16 juin 2008sdmme de 370 K€ augmentée des intéréts légaux. Les
condamnations n’étant pas conformes aux demandes3ixiété. Elle a introduit un pourvoi en cassati

Enfin, un commandement de payer avait été déliveésociété COFINFO le 12 mai 2010 lui réclamanpaément

d'une somme de 1.222 K€. Un recours a été exdfeacdntre de ce commandement qui a été rejetérpprgement
rendu le 29 avril 2011. La société COFINFO a daistour d'appel afin d’interjeter appel.

11.4. Autres litiges immobiliers :

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

Face aux défauts et retards systématiques daradment des loyers, la société ADC avait déliviécangé avec
refus de renouvellement sans offre d’indemnité idién au locataire NRF pour le terme du bail, $9i80 juin 2005.

Une procédure en fixation d’'indemnité d’occupatieind’indemnité d’éviction a été initiée et a fdibjet d'une
décision rendue par la cour d'appel le 23 févriet2laquelle a fixé I'indemnité d’'éviction a 12.4@30 euros et
l'indemnité d’occupation a 593 847 euros (AN/HT/HCgompter du“Ljuillet 2005.
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La société ADC a exercé le 28 février 2011 sontdteirepentir. En conséquence, un nouveau ba® 8i&hutera a
compter du 28 février 2011.

Nous avons introduit un pourvoi en cassation a tionservatoire afin d’étudier nos chances de succé

En outre, la Société ADC a assigné la société N&fmt le Tribunal de commerce de Paris en vue @tecoastater
la cessation des paiements de NRF et de voir poemnda liquidation judiciaire a I'encontre de cedteciété. Par
jugement du 22 novembre 2010, le tribunal a s@rstatuer dans I'attente d’une décision rendudgpaour d’appel
en matiére de fixation d'indemnité d'éviction. Laaikion étant rendue et le locataire ayant un rér@nséquent
d’'indemnité d'occupation, la société va déposer desclusions en réouverture de la procédure dadkdion

judiciaire.

Enfin, la société NRF a assigné le 10 octobre 28(8ociété ADC pour le remboursement de la TVAUe a 19,

6% entre 2001 et 2005 soit la somme de 556 936u3s. Elle réclame également la somme de 1142%68uros au
titre de la régularisation des charges, et 53 QB2 uros au titre des honoraires sur encaissefaniugement rendu
le 14 décembre 2010, le tribunal a débouté la #bdiRF de ses demandes. Le 6 janvier 2011, latéobiRF a

interjeté appel de ce jugement. La procédure sespitu

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

Par jugement du 26 juin 2007 confirmé par une datide la cour d’appel du 25 février 2009, le T@l Earis a
énoncé que le congé avec refus de renouvellemesainst offre d'indemnité d’éviction délivré ouvrditit au profit

de la société Les Salons Saint Honoré au paiememe éhdemnité d’'éviction et a débouté la Sociéésd demande
d’expulsion. Ce méme jugement a ordonné une egpediin de déterminer le montant de ladite indetmeitcelle

d’'occupation. La Société avait également introduitpourvoi en cassation a I'encontre de la décisieria cour

d’appel du 25 février 2009 qui a été rejeté paauwét du 15 avril 2010.

Dans son rapport du 28 janvier 2010, I'expert aguaél que lindemnité d’occupation devait étre casgentre 57 600
euros et 64 K€ HT/AN/HC a compter du 1/07/05, et tiimdemnité d’éviction devait étre estimée a dansne de 83
K€ dans le cas de la perte du fonds et a la sonemi®6 K€ en cas de transfert du fonds.

Dans leurs conclusions aprés expertise du 16 mal,2&s Salons Saint Honoré demandent au tribumal
condamnation de la société ADC au versement dertane de 368 564 euros au titre de l'indemnité ctiéwi. lls
sollicitent également que lindemnité d'occupatioit fixée a 44 795 euros par an depuis le 1defl2005.

Dans ses conclusions de juin 2011, la société ARGllxité la déchéance de tout maintien dansiéaslet de tout
droit au versement d’'une indemnité d'éviction aigse la condamnation a nous payer une indemnitzupation
mensuelle égale au montant du dernier loyer majer0% a compter du ler juillet 2005. Le jugemena sendu au
4°™trimestre 2011

11.5. Parties liées
Le Groupe ADC SIIC réalise des opérations avecolciés® ARDOR CAPITAL et avec le groupe ACANTHE

DEVELOPPEMENT dont I'un des actionnaires de réféeeast Monsieur Alain DUMENIL et qui ont des didges
et/ou des administrateurs communs.
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Au titre du premier semestre 2011 les opérationsntes sont intervenues :

a) la société mere :

Contre partie| Contre partie
En KE lige liee Solde Impact
Nature de la prestation Nom Liens au bilan (1) | résultat (2)
ARDOR Actionnaire
Honoraires de management versé a |CAPITAL d'ADC SIIC -25 -25

(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 |ptinfisation de provisions pour dépréciations cl&ances, ni de
charges a ce titre sur la période autres que celiegionnées. Elles ne sont assorties d’aucunatiggzarticuliére.

b) les entités qui exercent un contréle conjointine influence notable sur I'entité :

Néant

c) les filiales :

L'intégralité des opérations qui se sont déroulgetse les sociétés du Groupe (dont 171 K€ d'intédé&t comptes
courants) est neutralisée dans le cadre des estraitts de consolidation.

d) les entreprises associées :
Néant
e) les coentreprises dans lesquelles I'entité esbentrepreneur :

Néant

f) les principaux dirigeants de I'entité ou de egiété mére :

En K€ Contre partie liée Contre partie liée Solde Impact

Nature de la prestation Nom Liens au bilan (1) | résultat (2)
VENUS filiale du
groupe ACANTHE Dirigeants/Administrateurs

Mise a disposition de personnel DEVELOPPEMENT communs -101 -84
ACANTHE Dirigeants/Administrateurs

Loyers et charges locatives DEVELOPPEMENT communs 0 -63
VENUS filiale du
groupe ACANTHE Dirigeants/Administrateurs

Titres de la société VENUS (3) DEVELOPPEMENT communs 2 382 0
ACANTHE Dirigeants/Administrateurs

Dépodt de garantie DEVELOPPEMENT communs 25 0

(1) un montant positif signifie une créance un montant négatif une dette
(2) un montant positif signifie un produit un montant négatif une charge
(3) valeur nette

Les opérations ci-dessus n'ont pas entrainée |ptinfisation de provisions pour dépréciations cl&ances, ni de
charges a ce titre sur la période. Elles ne sauriss d’aucune garantie particuliere.

La variation de juste valeur de + 64 K€ des titdes la société VENUS (filiale du groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT) a été comptabilisée avec une coattapen réserves consolidées.
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g) les autres parties liées.

Néant

11.6. Effectifs

L’effectif du Groupe, hors employés d’'immeubleg, dsstrois salariés au 30 juin 2011 (2 cadres tontest dirigeant
et 1 employé).

La rémunération des principaux dirigeants est riédée ci-dessous :
La rémunération brute du dirigeant M. Richard LOM&E HANDS sur la période est de 11 K€. Les autres
dirigeants n'ont pas percus de rémunération.

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

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

11.7. Résultat par action

Au 30 juin 2011 le résultat de base par actiorabléta 0,00579 € par action (99 093 757 actjmrsdérées).
Quant au résultat dilué par action, il ressort0®846 € par action en tenant compte de I'exeatentiel de

66 701 808 BSA en circulation (code ISIN FR 0011385 échéance 14 décembre 2014) dont le prix deaest
de 0,24 € pour une parité d’échange d’'un BSA poeraction.

Au 30 juin 2010, le résultat tant dilué que nomudik’élevait a — 0,0106 € par action (71 538 63 @E pondérées).

En effet, Les BSA émis ne constituaient pas a dkgtte un instrument dilutif car leur prix d’'exereide 0,24 € était
supérieur a la moyenne du cours du titre sur lepgén0,208 €).

11.8. Evénements postérieurs au 30 juin 2011

Réduction de capital :

L'Assemblée Générale du 29 juin 2011, statuantcauxlitions de quorum et de majorité requises pesiabsemblées
générales extraordinaires, et aprés avoir prisaiseance du rapport du Conseil d'Administratioduetapport spécial
des Commissaires aux Comptes, sous la conditigreasive de I'absence d’opposition des créancigrsée dans le
délai de vingt jours tel que fixé a I'article R.2252 du Code de Commerce ou en cas d’oppositieangjdt desdites
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oppositions par le Tribunal de Commerce, a déc&léduire le capital social de la somme de 7 264€3%fin de le
porter de 22 264 397 € a 15 000 000 €.

Aucune opposition n'ayant été formée dans le déiparti, le Conseil d’Administration du 29 juill2é011 a constaté
la réalisation définitive de ladite réduction dupital social d'une somme de 7 264 397 euros poupdeer de
22 264 397 euros a 15 000 000 euros.

Cette réduction de capital a été réalisée par ditioin du pair de chacune des 99 111 385 actionposant le capital
social de la Société.
La somme de 7 264 397 euros ainsi dégagée estémfaac compte "prime d’émission”.

Le Conseil d’administration a également constate® amgmentation du capital social de 158 € par ioréate 706
actions nouvelles, suite a I'exercice de 706 BS#décISIN FR 0010561985) échéance 14 décembre Z@xdrice
d’'1 BSA donnant droit a création d'1 action nouggll

Le nouveau capital de la société est donc de 1988& divisé en 99 112 091 actions.

Modalités et calendrier du paiement du dividende

L'’Assemblée Générale Ordinaire Annuelle et Extrawile du 29 juin 2011 a décidé de distribuer unddinde de
10 900 280,60 euros, soit 0,11 € par action existan31 décembre 2010 et offert aux actionnairegoksibilité
d’opter entre le paiement en numéraire ou en astocréer de la Société.

Le Conseil d’Administration du 5 ao(t 2011 a prédes modalités de cette mise en paiement :
- La période d’'exercice de I'option est ouverte dueredi 31 aolt 2011 au mercredi 21 septembre
2011.
- Le prix d’émission des actions nouvelles est adélél6 €.
- La date de mise en paiement est fixée au vend@esietembre 2011.
- La centralisation du paiement est confiée a CM SéCurities.

L'actionnaire principal fournira en tant que de dias a notre société, sous la forme d'avances éwoterie, les
liquidités nécessaires au paiement de la quotedpadividende dont le paiement en actions ne sgaailemandé.

*k%
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ALLIANCE DEVELOPPEMENT CAPITAL SIIC
Société Anonyme au capital de 15 000 158 euros
Siege social : 2 rue de Bassano — 75116 PARIS
R.C.S. PARIS 457 200 368
SIRET : 457 200 368 00365

RAPPORT SEMESTRIEL POUR LA PERIODE
DU 1*" JANVIER AU 30 JUIN 2011

|- EVENEMENTS IMPORTANTS DU 1 * SEMESTRE 2011

Les faits marquants sont indiqués dans la notesladeexes aux comptes consolidés au 30
juin 2011.

Il — ACTIVITE DU GROUPE DEPUIS LE 1 "R JANVIER 2011

Le groupe réalise lintégralité de son chiffre de@fes en France, dans le secteur de
'immobilier. La répartition du chiffre d'affaires par zone gémghique et par activité
(bureaux, hétels, habitations) est indiquée damota 8 de I'annexe aux comptes consolidés
au 30 juin 2011 concernant I'information sectodell

Sur le semestre, le chiffre d’affaires est de 8%L (K20 K€ de loyers, 110 K€ de charges
refacturées), contre 717 K€ sur f@demestre 2010 (625 K€ et 92 K€).

La progression des revenus locatifs s’explique gipedement par la régularisation de
'indemnité d’occupation due par le locataire NR& limmeuble sis Rue du Faubourg St
Honoré a Paris (8°), consécutivement a 'arrétadeolur d’appel du 23 février 2011 et par les
réindexations de loyers prévus dans les baux.

Ainsi, 'indemnité d’occupation facturée aff frimestre 2011 a été de 58,8 K€ HT mensuels
contre une indemnité d’occupation mensuelle de B8 8T en 2010.

De plus, le groupe ayant décidé d’exercer son di®itepentir par rapport au congé donné a
ce locataire en 2005, un nouveau bail 3/6/9 a édeu28 février 2011.
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Le loyer mensuel facturé actuellement est de 10%erseur a la derniere indemnité
d’occupation puisque I'arrét de la cour d’appelaieompte, pour la fixation de I'indemnité

d’occupation, d’'un coefficient de précarité de 1@#in de pallier, soit la difficulté pour NRF

de céder son fonds de commerce suite au congérefuscde renouvellement, soit I'obstacle
ainsi constitué a des éventuels investissemeniisaguait pu faire.

Ces difficultés n’existant plus, ce coefficient pigcarité n'a plus lieu de s’appliquer et le
loyer mensuel actuellement facturé est de 64,7 K€.

Enfin, une régularisation des indemnités d'occupata également été comptabilisée ce
semestre concernant I'exercice 2010 pour un moui@nrt97 KE.

Cette régularisation est liée a une erreur d’imtggtion sur la base d’indexation prononcée
par I'arrét de la cour d’appel du 23 février 2011.

Malgre tout, on remarquera une baisse du chiffedfaires au niveau de I'habitation due au

départ, au 4" trimestre 2010, du locataire du bien sis rue i{§laris 8&éme) que le groupe a

souhaité mettre a la vente et qui avait générévenu locatif de 66,4 K€ sur le 1ler semestre
2010.

Au cours de la période, notre filiale suisse GEPABLDING a renforcé sa participation
dans le capital de la société suisse DUAL HOLDIN@r g'achat de 7% de titres
complémentaires venant s’ajouter aux 20% déja adxercice précéedent.

Le colt d’acquisition de 3 000 K€ a été négociélalrase des comptes consolidés de DUAL
HOLDING établis au 31 décembre 2010.

Cette société est propriétaire, a travers sescjgations, d'immeubles résidentiels dans le
canton de Geneve et sa proche région d'une vake68 693 K€ générant des loyers de 9
635 K€ (données au 31 décembre 2010 convertieswas de cloture).

Cet accroissement de patrticipation dans la so@&tAL HOLDING ne change en rien sa
méthode de consolidation qui demeure étre la rmsEgaivalence.

- COMPTES CONSOLIDES

Les capitaux propres consolidés de votre groudev&at a 21.515 K€ pour un total de bilan
de 50.025 KE.

Les actifs non courants, qui s’élevaient au 31 adxce 2010 & 42.730 K€, sont de 46.238 K€
au 30 juin 2011. lls comprennent :

des immeubles de placement pour 30.501 K€,
d’autres immobilisations corporelles pour 20 K€,
des actifs financiers pour 2.412 K€,

des titres mis en équivalence pour 13.305 KE.

37



Les actifs financiers comprennent essentiellementitres de la société VENUS (2.382 K€)
représentant 1,07 % du capital social et dont $&ejwaleur a connu un accroissement de
64K€ au 30 juin 2011.

Les titres mis en équivalence sont ceux de la gbsidisse DUAL HOLDING dans laquelle
le groupe a pris au cours d§" semestre 2011 une participation complémentairg %e
portant le taux de détention globale dans cett&gba 27%.

Le poste « Clients et comptes rattachés » resdoitlal K€.

Il comprend essentiellement la créance sur le &eatNRF pour 1.065 K€ (cf. partie
« Litiges » des annexes aux comptes consolidés).

Le poste « autres créances » et « autres actifams » s’élevent a 2.487 K€ au 30 juin 2011
contre 1.738 K€ au 31 décembre 2010.

L’écart s’expligue essentiellement par la comptahiion d’un produit a recevoir de I'Etat de
930 K€ suite a un jugement, favorable pour la $6dEOFINFO, du 29 avril 2011 concernant
une indemnisation en réparation du préjudice réstltdu refus de concours de la force
publique dans l'affaire du squat de l'immeuble sie Godefroy Cavaignac, qui a été
exproprié depuis (cf. partie « Litiges » des ansexex comptes consolidés).

Le poste trésorerie et les équivalents de trésosdéievent a 186 K€ au 30 juin 2011 contre
3.207 K€ au 31 décembre 2011 : la diminution & Bssentiellement a I'acquisition de la
participation complémentaire dans DUAL HOLDING (@00K€) entiérement financée par
fonds propres.

Les capitaux propres du groupe qui s’élevent a1BLKE tiennent compte de la distribution
de dividendes de 10.900 K€ décidée par I'AssemBi&rérale du 29 juin.

Pour le paiement de ces dividendes, une optionfeste aux actionnaires entre le paiement
en numeéraire ou en actions a créer de la Socetéaat que le prix d’émission de ces actions
est arrété a 0,16 €, ce qui est intéressant capted’'une cotation au 25 aodt de 0,29 €.

Les postes de passifs financiers courants et naraots s’élevent a 12 966 K€ au 30 juin
2011 contre 13 280 K€ au 31 décembre 2010. Ils sonstitués des emprunts finangant le
patrimoine immobilier a hauteur de 12 884 K€ etndidécouvert bancaire pour le solde.

Les autres dettes s’élevent a 14 117 K€ et correfgod essentiellement a des sommes dues a
I'Etat suite a des arréts défavorables du Conskilat dans I'affaire du squat de la rue du
Faubourg Poissonniere (1 556 K€) et de la Courphpans I'affaire du squat de la rue
Cavaignac (1 104 K€) ainsi qu'au dividende de 10 B& décidé en assemblée générale et
qui sera mis en paiement en septembre.

Le résultat net part du groupe est un bénéficerdekE.
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Il comprend principalement les éléments suivants :

- un chiffre d’affaires de 831 K€ qui se décomposédogers pour 720 K€ et de
charges refacturées pour 111 K€. Aprés déductiom aerges liées au
patrimoine immobilier pour -491 K€ (dont 191 K€ dégularisations
antérieures concernant des travaux exécutés pit l&h 2004 et 2008 pour
rénover un immeubles squatté —exproprié depuis$ guieont été mis a notre
charge), les revenus nets des immeubles s’élevatd &€,

- des salaires et charges sociales pour -146 K€,

- des autres frais généraux pour - 261 K€ comprenatgmment les frais de
structure, les publicités légales et financiereasiaique les honoraires
comptables, juridiques et fiscaux,

- des autres produits et charges pour 860 K€ qui cemdppour 930 K€ le
produit a recevoir de I'Etat suite au jugement Qua®ril (cf. explication des
autres créances),

- des dotations aux amortissements des immeubleladenpent pour - 219 K€,

- le colt de I'endettement net lié au financementia@seubles pour -145 K€,

- des produits financier nets pour 46 K€ dont 20 K&easpondent a un résultat
de cession de filiales,

- un produit d’écart d'acquisition sur les titres DUAHOLDING mis en
équivalence pour 244 K€,

- la quote-part dans le résultat des titres DUAL HONLG mis en équivalence
est une perte de 174 K€ (dont un impact de -276sH€la dotation aux
amortissements des immeubles).

Le résultat global tenant compte des gains et pafiectement comptabilisés en capitaux
propres ressort quant a lui a 1.227 K€ et incluples du résultat net :

- lavariation de juste valeur des titrepdticipation VENUS pour 64 K€,
un écart de conversion sur les états firmmaa’une activité a I'étranger pour
589 KE.

IV - SITUATION ET VALEUR DU PATRIMOINE

La situation et la valeur du patrimoine ainsi geecélcul de I'actif net réévalué (ANR) sont
décrits dans la note 11.1 de 'annexe aux compmtesatidés au 30 juin 2011.
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V — PRINCIPAUX RISQUES ET PRINCIPALES INCERTITUDES POUR LES SIX
MOIS A VENIR

Les principaux risques et les principales incedtipesant sur le Groupe sont relatés dans le
paragraphe « Exposition aux risques » en noter@gort financier annuel 2010.

Aucun autre élément significatif n’est & prévoiuptes six mois a venir.

Il existe cependant une incertitude concernantale dle recouvrement de la créance sur le
locataire NRF dépendant de I'évolution des procésien cours.

Les litiges en cours tant fiscaux qu'immobiliersisdétaillés dans les notes 11.2 a 11.4 de
I'annexe aux comptes consolidés au 30 juin 2011.

VI —_PRINCIPALES TRANSACTIONS ENTRE PARTIES LIEES

Le Groupe ADC SIIC réalise des opérations avemtaese ARDOR CAPITAL et avec le
groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT dont I'un des actioitea de référence est Monsieur
Alain DUMENIL et qui ont des dirigeants et/ou desranistrateurs communs.

Les principales transactions entre parties liees décrites dans la note 11.5 des annexes aux
comptes consolidés au 30 juin 2011.

VIl - EVENEMENTS IMPORTANTS INTERVENUS DEPUIS LE 30 JUIN 2011

Réduction de capital :

L'Assemblée Générale du 29 juin 2011, statuant Ganditions de quorum et de majorité

requises pour les assemblées générales extraoedinat aprés avoir pris connaissance du
rapport du Conseil d'Administration et du rapp@édal des Commissaires aux Comptes,
sous la condition suspensive de I'absence d’oppasites créanciers formée dans le délai de
vingt jours tel que fixé a l'article R.225-152 dwde de Commerce ou en cas d’oppositions,
de rejet desdites oppositions par le Tribunal den@erce, a décidé de réduire le capital
social de la somme de 7 264 397 €, afin de le pdee2 264 397 € a 15 000 000 €.

Aucune opposition n'ayant été formée dans le délgarti, le Conseil d’Administration du
29 juillet 2011 a constaté la réalisation défirgtide ladite réduction du capital social d’'une
somme de 7 264 397 euros pour le porter de 22 2643ros a 15 000 000 euros.

Cette réduction de capital a été réalisée par diticin du pair de chacune des 99 111 385
actions composant le capital social de la Société.

La somme de 7 264 397 euros ainsi dégagée estédfag compte "prime d’émission"”.
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Le Conseil d’administration a également constataugmentation du capital social de 158 €
par création de 706 actions nouvelles, suite aefgge de 706 BSA (code ISIN FR
0010561985) échéance 14 décembre 2014 (I'exercic89A donnant droit a création d’'1
action nouvelle).

Le nouveau capital de la société est donc de 1588 divisé en 99 112 091 actions.

Modalités et calendrier du paiement du dividende :

L’Assemblée Générale Ordinaire Annuelle et Extramile du 29 juin 2011 a décidé de
distribuer un dividende de 10 900 280,60 euro$,3stil € par action existant au 31 décembre
2010 et offert aux actionnaires la possibilité déspentre le paiement en numéraire ou en
actions a créer de la Société.

Le Conseil d’Administration du 5 aolt 2011 a précies modalités de cette mise en
paiement :

- La période d’exercice de l'option est ouverte duraredi 31 aolt 2011 au
mercredi 21 septembre 2011.

- Le prix d’émission des actions nouvelles est aél¢l6 €.

- La date de mise en paiement est fixée au vendéesietembre 2011.

- La centralisation du paiement est confiée & CM S#Curities.

L’actionnaire principal fournira, en tant que desdi@, a notre société sous forme d’avances

de trésorerie, les liquidités nécessaires au paieme la quote-part du dividende dont le
paiement en actions ne serait pas demandé.

Perspectives d’avenir :

Votre Société continue d’étudier des projets d’stissement portant sur des biens immobiliers
ou titres de sociétés présentant des caractéestige situation géographique, d’état locatif, de
potentiel de rendement ou de valorisation intérgsesaet ce, notamment en Suisse.

Le Conseil d’Administration
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POLIGONE AUDIT AUDIT ET CONSEIL UNION
28, rue de Saint Pétersbourg 17 Bis, Rue Joseph de Maistre
75008 Paris 75876 Paris Cedex 18

Commissaires aux comptes
Membres de la Compagnie Régionale de Paris

ALLIANCE DEVELOPPEMENT CAPITAL SIIC

RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR L'INFORMATION FINANCIERE SEMESTRIELLE
RELATIVE A LA PERIODE DU 1ER JANVIER AU 30 JUIN 201

Aux actionnaires,
En exécution de la mission qui nous a été confagesptre assemblée générale et en application de
I'article L.451-1-2 Ill du Code monétaire et findic nous avons procédé a :

- I'examen limité des comptes semestriels consolidié la société Alliance Developpement
Capital SIIC, relatifs a la période dff fanvier au 30 juin 2011, tels gu'ils sont jointspésent
rapport ;

- la vérification des informations données dansifort semestriel d’activité.
Ces comptes semestriels consolidés ont été établis la responsabilité de votre Consell

d’administration. Il nous appartient, sur la base mbtre examen limité, d'exprimer notre
conclusion sur ces comptes.

I- Conclusion sur les comptes

Nous avons effectué notre examen limité selon ¢emes d’exercice professionnel applicables en
France. Un examen limité consiste essentiellemexgréretenir avec les membres de la direction
en charge des aspects comptables et financiersnettitée en ceuvre des procédures analytiques.
Ces travaux sont moins étendus que ceux requisyoaudit effectué selon les normes d’exercice
professionnel applicables en France. En conséquéassurance que les comptes, pris dans leur
ensemble, ne comportent pas d’anomalies signiieatobtenue dans le cadre d’'un examen limité
est une assurance modérée, moins élevée que belue dans le cadre d’'un audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n‘avossglavé d'anomalies significatives de nature a
remettre en cause la conformité des comptes sdatestonsolidés avec la norme IAS 34, norme
du référentiel IFRS tel qu'adopté dans I'Union qd@enne relative a l'information financiere
intermédiaire.



Sans remettre en cause la conclusion expriméessbds, nous attirons votre attention :

— sur la note 6.2 de l'annexe sur les titres mis guivé@lence inclus dans les actifs
financiers et qui expose la raison pour laquelleirmp6t différé passif nul est
retenu sur les écarts d’évaluation attachés aweunbies ;

— sur la note 11.2 de l'annexe relative a des comientfiscaux en cours et qui
précise les motifs ayant conduit le groupe a neqoastituer de provision a ce
titre ;

— sur la note 11.8 de I'annexe relative aux modatigpaiement du dividende et de
son financement par I'actionnaire principal, siessaire.

II- Vérification spécifique

Nous avons également procédé a la vérification idé@mations données dans le rapport

semestriel d’activité commentant les comptes seiakstconsolidés sur lesquels a porté notre
examen limité. A I'exception de l'incidence éverteiaes faits exposés ci-dessus, nous n‘avons
pas d'observation a formuler sur leur sincéritéeet concordance avec les comptes semestriels

consolidés.

Fait a Paris, le 31 aodt 2011

Les Commissaires aux Comptes

POLIGONE AUDIT AUDIT ET CONSEIL UNION

Catherine POLIGONE Jean-Marc FLEURY





