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Profil

ACANTHE DEVELOPPEMENT est une société européenne et fonciere éligible au
statut SIIC, dont la valeur du patrimoine est située a plus de 95 % dans les
quartiers privilegieés de Paris.

La stratégie d’ACANTHE DEVELOPPEMENT est basée sur la gestion
rigoureuse d'actifs d'exception et la recherche des meilleures signatures
garantissant la valorisation de son portefeuille et sécurisant le rendement du
patrimoine.

ACANTHE DEVELOPPEMENT est cotée au compartiment C de NYSE Euronext
Paris et fait partie de lindice IEIF SIIC.

112.4

MILLIONS D'EUROS
AU 31/12/2023
(IMMEUBLES + PARKING)

9374 ~

DE SURFACE TOTALE
AU 31/12/2023

8315 %

EN VALEUR CONSTITUES
DE BUREAUX ET DE
COMMERCES

AU 31/12/2023

119,0

MILLIONS D'’EUROS DE
FONDS PROPRES
ATTRIBUABLES AUX
PROPRIETAIRES

9516 %

EN VALEUR DANS LE QUARTIER
CENTRAL DES AFFAIRES ET CENTRE
HISTORIQUE DE PARIS

4

IMMEUBLES
AU 31/12/2023
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du Président

A limage du reste de I'OCDE, |économie
francaise a connu en 2023 un ralentissement de
sa croissance, avec un PIB en hausse de 09 %
apres 2,5 % en 2022. Cette décélération s'explique
essentiellement par la guerre en Ukraine, dont
leffet sur les prix de lénergie et des matieres
premieres se prolonge, et le resserrement des
politiques monétaires des banques centrales pour
lutter contre linflation, alors que leffet rebond
post-Covid est désormais totalement absorbe.

Le ralentissement a particulierement frappe le
secteur de la promotion immobiliere, tres sensible
a la hausse des taux et des couts de construction.

Dans ce contexte morose, linvestissement
immobilier d'entreprise a reculé en 2023, sous
leffet de la hausse des taux dintéréts et de
lincertitude  économique. Le volume des
transactions a diminué de 8 % par rapport a
2022, pour s'etablir a 24 milliards d'euros.

Le marché immobilier de bureaux en Ile-de-
France a pour sa part connu une année 2023
contrastée, marquée par un ralentissement de
lactivité au second semestre. La demande
placée de bureaux totalisait ainsi 1,9 million de
metres carrés en 2023, soit un recul de 17 %
par rapport a 2022. Ce repli s'explique la aussi
par la hausse des prix, lincertitude economique
liece a la guerre en Ukraine et le resserrement
des conditions de financement.

Dans le méme temps, loffre immediate de
bureaux a continué d'augmenter en 2023, pour
atteindre 4,9 millions de métres carrés a fin
decembre. Ce niveau record est du a la livraison
de nouveaux programmes et a la persistance
d'une certaine vacance locative le taux de
vacance immeédiate des bureaux en Ile-de-
France s'est établi a 8 % a fin 2023, en hausse
de 100 points de base par rapport a fin 2022.

Les prix des bureaux ont montré en revanche
une certaine stabilité en 2023. Le prix moyen d'un
metre carré de bureaux dans le QCA parisien

sest établi @ 9 300 €/m2/an a fin 2023, soit un
niveau legerement supérieur a celui de fin 2022.

Le marché immobilier de bureaux reste toujours
tres segmenté, avec une forte distinction entre le
segment « prime » et les autres segments : le
segment « prime » a continué de résister en 2023,
avec des prix et des taux d'occupation stables. En
revanche, les autres segments ont souffert du
ralentissement de lactivite, avec des prix et des
taux d'occupation en baisse.

Les perspectives pour le marché immobilier de
bureaux en Ile-de-France en 2024 sont incertaines.
La guerre en Ukraine et le resserrement des
conditions de financement devraient continuer a
peser sur lactivite. Cependant, certains indicateurs,
tels que la demande locative des entreprises,
donnent des signes d'amélioration.

La strategie du Groupe, axee sur le QCA parisien
et s'appuyant sur un tres faible endettement,
est une fois de plus confortée par ce contexte.

Confiant dans sa strategie a long terme, la
qualité de ses actifs et sa capacité a revaloriser
ses loyers, le Groupe n'a procédé a aucune
cession en 2023.

L'année 2023 degage in fine une perte consolidee
de 11,7 M€, qui sexplique par deux facteurs : une
baisse limitée de 4.8 M€, soit -41 %, de la juste
valeur du patrimoine immobilier et une provision
de 9 M€ au titre d'un risque fiscal : une vérification
de comptabilite a conduit ladministration fiscale a
remettre en cause lexonération des plus-values
recentes de la societe. Bien que cette position soit
tres contestable, la societe anticipe qu'un long
contentieux pourrait naitre de cette position si elle
est maintenue.

La société a procedé en 2023 a dimportantes
distributions de dividendes (7.4 M€ et 14,7 M€) par
lesquels elle a voulu recompenser la fidélite de
ses investisseurs et leur restituer une trésorerie
quelle ne saurait investir favorablement dans le
contexte économique actuel trop incertain.

L'actif net réévalué au 31 décembre 2023
s'élevait a 119,0 millions d'euros soit 0,8087 €
par action.

Les distributions 2023 ont eu un effet positif,
réduisant sensiblement la décote du cours de
bourse par rapport a lactif net réévalue a
49,9 % contre 62,6 % a la méme période l'année
precedente. Le cours de laction était de
0,405 € au 23 avril 2024.

ALAIN DUMENIL

Président du Conseil d'’Administration et Directeur
Général
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Direction &
organisation

Le Conseil d'’Administration s'est reuni 6 fois en 2023.
Au-dela de ses pouvoirs légaux, il a pour mission
l'étude des opérations de croissance externe et la
définition de la stratégie du groupe et de la politique

financiere.

Le calendrier et l'ordre du jour de ses reunions sont
programmes a lavance afin de permettre aux
Administrateurs de disposer pour chacun d'une

information exhaustive.

LA DIRECTION DE LA SOCIETE

Est menée par un engagement restreint pour une plus grande efficacité.

Président du Conseil d’Administration et Directeur Général Alain DUMENIL

Directeur Général Délégué
Ludovic DAUPHIN

COMMISSAIRES AUX
COMPTES POUR
L’ANNEE 2023

TITULAIRES

DELOITTE & ASSOCIES 6
Place de la Pyramide
02908 Paris-la-Déefense

EXCO PARIS ACE 76-78,
Rue de Reuilly 75012 Paris

SUPPLEANT
B.E.A.S 6 Place de la

Pyramide 92908 Paris-la-
Défense

Directeur Administratif et Financier
Florence SOUCEMARIANADIN

CONSEIL
D'ADMINISTRATION

Le conseil est compose de
quatre membres, dont l'un est
indépendant.

MEMBRES

Alain DUMENIL Président du
Conseil d'Administration et
Directeur Général

Jean FOURNIER Administrateur
indépendant

Valérie DUMENIL
Administrateur

Laurence DUMENIL
Administrateur

CABINET D'EXPERTS

VIF Expertise 9 bis rue
delerue, 92120
Montrouge.

Le portefeuille du Groupe
a fait l'objet d'expertises
realisees a la date du 31
décembre 2023
principalement par le
cabinet VIF Expertise Ces

expertises ont éte
réalisees, selon des
criteres définis dans la

Charte de |'Expertise en
Evaluation Immobiliere et
appliquées par l'ensemble
des sociétés foncieres
cotees.
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La politique sociale
et environnementale

IMPACT ENVIRONNEMENTAL MAITRISE
ET RESPECT DES NORMES OPTIMISE

De maniere generale, le groupe s'efforce a maitriser les consommations d'eau et
dénergie par le biais dune gestion attentive. Dans les cas particuliers de
restructuration immobiliere, ACANTHE DEVELOPPEMENT assume pleinement son réle
de maitre d'ouvrage.

Dans ce cadre, elle veille au respect et a lapplication des normes en vigueur en
matiere de construction, de securité et de protection de la santé des travailleurs. La
vérification est confiee a des experts indépendants afin d'en garantir le controle
objectif et le respect strict.

Sur le plan social, les collaborateurs, cadres et employés (hors personnel
dimmeuble), assurent les activites danalyse et financement des acquisitions, de
valorisation du portefeuille et de gestion financiere. La gestion des immeubles et la
commercialisation sont confiees a des cabinets externes spécialises.

SUR LE PLAN ENVIRONNEMENTAL,
AUCUNE DES ACTIVITES D'ACANTHE DEVELOPPEMENT
N'A D'IMPACT REPUTE NUISIBLE.
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Le patrimoine

PARIS 2EME

15, rue de la banque
+ 2 545 m? de bureaux

+ 9 parkings

i

+ Bel immeuble pres de la
Bourse, situé au coeur d'un
quartier d'affaires important,
dans un secteur bien
desservi par les transports en
commun

1111))))))

PARIS 6EME

3, quai Malaquais

- 604 m* de logements

- + parkings (rue de Seine)

« Immeuble du XVIIE™e siécle
situé au cceur du quartier St
Germain, donnant sur les
quais de Seine

‘iIIIHH H'f‘HH!HMEﬁ
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PARIS 8EME

55, rue Pierre Charron

+ 2 970 m? de bureaux et
commerces

+ Superbe immeuble
Haussmannien, a deux pas des
Champs-Elysées, comprenant
un hall exceptionnel de 70 m?
et de trés beaux volumes en
étages

+ Parking public au pied de
limmeuble
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Le patrimoine
BRUXELLES

Hotel Vaxelaire 9, avenue de
'Astronomie

+ 3 255 m? de bureaux
- 9 parkings

+ Superbe Hoétel Particulier avec jardinet édifie
en 1916, classé, restructuré en bureaux en
1990, situé a Saint-Josse-ten-Noode, soit au
coeur de Bruxelles.
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Liste des immeubles du Groupe

15, rue de la Banque Paris 28 Immeuble de bureaux 2 545 m?
3, quai Malaquais Paris 6°™ Appartements 604 m?
55, rue Pierre Charron Parjs 8éme Immeuble de bureaux 2970 m?
18-20 rue de Berri Paris 8°m Parkings

Total Paris 6119 m?
9, avenue de I'Astronomie Bruxelles Hotel Particulier 3255 m?
Total province et étranger 3255 m?

Total ACANTHE 9374 m?
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Données financieres

La solidité du patrimoine
d’ACANTHE DEVELOPPEMENT
vient de sa concentration
dans le Quartier Central des
Affaires de Paris.

L'absence de dette est un
gage de pérennité.

FOCUS SUR LA
VALEUR DU
PATRIMOINE

112,4 v

VALEUR DU PATRIMOINE (IMMEUBLES
+ PARKING) AU 31/12/2023

9374 ~

ETENDUE DU PATRIMOINE AU 31/12/
2023

REPARTITION DU PATRIMOINE en
meétres carrés

34.7 %

- Paris

REPARTITION DU PATRIMOINE en
valeur

4.4 %

- Etranger
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Données financieres

FOCUS SUR LA
RENTABILITE DU
PATRIMOINE AU 31/
12/2023

3136 Me

LOYERS

4,18 e

LOYERS POTENTIELS

82,0 .

TAUX D'OCCUPATION FINANCIER EN
VALEUR AU 31/12/2023

NATURE DU PATRIMOINE en métres
carrés

9.2 %

6.7 %

- Commerces - Bureaux

NATURE DU PATRIMOINE en valeur

- Habitations Divers
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FOCUS SUR LA ‘
SITUATION FINANCIERE

Capitaux propres, part du groupe 119,0 M€
Actif net reevalué apres dilution, par

action 0,81 €
Dettes financiéres nettes oM€
FOCUS SUR LES
RESULTATS
FINANCIERS

Résultat opérationnel avant cession®  -12.4 M€
dont variation de valeur des

immeubles de placement @ -3,5 M€
Résultat net consolidé attribuable aux
propriétaires du groupe® -11,7 M€

(1) : Dont 9 M€ de provisions pour risques et charges (Cf. Note 1.3 et
Note 9.3.2 de l'‘annexe aux comptes consolides)

(2) Estimation par un cabinet d'expertise, selon les criteres de la
Charte de [Expertise en Evaluation Immobiliére. Effectuée au
31 décembre 2023, la valeur de marché représente le prix attendu
de la vente d'un immeuble dans un délai de six mois environ.

FOCUS SUR LA
REMUNERATION DES
ACTIONNAIRES

Evolution du dividende, ordinaire + exceptionnel

2004 015 €+053€
2005 ! 028€+047 €
2006 : 013€+045€
2007 : 013€+016 €
2008 020€ +0,19 €
2009 : 0,04 €
2010 : 0,15 €
2011 0,47 € +0,60 €
2012 : 0,09 €
2013 0,06 €
2014 : 0,03 €
2015 : 0,00 €
2016 : 039 €
2017 . 0,40 €
2018 : 0,30 €
2019 : 0,0001 €
2020 : 0€
2021 0€
2022 : 0€
2023 0,05 € +0,10 €
Montant cumulé pour la

période 2004 - 2023 516,9 M€

DONNEES BOURSIERES
AU 31/12/2023

Répartition du capital

Public 44,6 %
+ « Groupe » Alain Dumeénil
directement et indirectement 55.4 %
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SOMMAIRE

Conformement aux dispositions des articles L. 451-1-2 du Code monétaire
et financier et 222-3 du Reglement général de [Autorité des marchés
financiers, le présent rapport comprend les documents et informations

suivants :

1/ Attestation des personnes physiques responsables du
rapport financier annuel

2/ Rapport de gestion du Conseil d’'Administration présenté a
l'Assemblée Générale Mixte portant sur la Société et le
Groupe consolidé
Ce rapport comprend Lle rapport établi par le Conseil d’Administration en

application de l'article L.225-37 du Code de Commerce sur le
gouvernement d'entreprise (annexe 2 du rapport de gestion)

3/ Comptes annuels d’ACANTHE DEVELOPPEMENT au titre de
l'exercice clos le 31 décembre 2023 (et leurs annexes)

4/ Comptes consolidés d’ACANTHE DEVELOPPEMENT au titre
de U'exercice clos le 31 décembre 2023 (et leurs annexes)

5/ Rapport des Commissaires aux Comptes sur les comptes
annuels au titre de l'exercice clos le 31 décembre 2023

6/ Rapport des Commissaires aux Comptes sur les comptes
consolidés au titre de l'exercice clos le 31 décembre 2023
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Attestation des personnes physiques
responsables du rapport financier
annuel

Jatteste, qu'a ma connaissance, les comptes sociaux et consolidés de lexercice clos le
31 décembre 2023 présentés dans le rapport financier qui suit, sont établis conformément aux
normes comptables applicables et donnent une image fidéle du patrimoine, de la situation
financiére et du résultat de la societé et de lensemble des entreprises comprises dans la
consolidation, et que le rapport de gestion présente un tableau fidele de l'évolution des affaires,
des résultats et de la situation financiere de la societé et de l'ensemble des entreprises comprises
dans la consolidation ainsi qu'une description des principaux risques et incertitudes auxquels elles
sont confrontes.

La société ACANTHE DEVELOPPEMENT
Représentée par : Ludovic DAUPHIN Directeur
Général Déléegué
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Rapport de gestion du Conseil
d'Administration présenté a 'Assemblee
Génerale Mixte en date du 14 juin 2024

ACANTHE DEVELOPPEMENT

Société européenne au capital de 19 991 141 euros Siége social : 55 rue Pierre Charron 75008

PARIS - France 735 620 205 RCS PARIS
Chers Actionnaires,

Nous vous avons réeunis en Assemblée
Générale, conforméement a la loi et aux
dispositions de nos statuts, a leffet notamment
de vous rendre compte des résultats de notre
gestion au cours de lexercice clos le
31 decembre 2023 (i), de soumettre a votre
approbation les comptes dudit exercice (i), de
voter laffectation de resultat et la proposition
de distribution de dividende avec option pour le
paiement en numeéraire ou en actions (i
d'approuver les éléments de rémunération en
2023 du Président du conseil d'administration et
Directeur général ainsi que du Directeur
general delegue (iv), d'approuver la politique de
remunération des mandataires sociaux et des
dirigeants mandataires sociaux pour lexercice
2024 (v), de renouveler lautorisation donnée au
Conseil d'’Administration d'acheter et vendre par
la Societé ses propres actions (vi), de

renouveler le mandat dadministrateur de
Monsieur Alain DUMENIL (vii), de renouveler le
mandat de la société EXCO PARIS ACE,
commissaire aux comptes titulaire (vii) et
d'autoriser le Conseil d'Administration a leffet
de réduire le capital social par annulation des
actions auto-detenues (ix).

Les convocations a la présente Assemblee
seront effectuees selon les dispositions legales.

Les documents et renseignements s'y rapportant
prevus par la réglementation en vigueur vous
ont été adresses ou ont étée tenus a votre
disposition et a celle des porteurs de valeurs
mobilieres donnant acces a votre capital social
dans les délais impartis par les dispositions
legales, réeglementaires et statutaires.

Nous vous rappelons que vous étes appelés a statuer sur l'ordre du jour suivant :

A TITRE ORDINAIRE

» Rapport du Conseil
d'Administration sur
l'exercice clos le
31 decembre 2023 incluant
le rapport de gestion du
Groupe ;

Rapport du Conseil
d'Administration sur le
gouvernement d'entreprise
prévu par larticle L225-37
du Code de commerce ;

Rapports des Commissaires
aux Comptes sur les
comptes annuels de
l'exercice clos le

31 décembre 2023, sur les
comptes consolidés; et sur
le rapport du Conseil
d'Administration sur le

gouvernement d'entreprise
prevu par larticle L225-37
du Code de commerce ;

Rapport spécial des
Commissaires aux Comptes
sur les conventions
réglementees visees a
l'article L.225-38 du Code
de Commerce ;

Approbation des comptes
consolides ;

Approbation des comptes
annuels et quitus aux
Administrateurs ;
Affectation du résultat-
Distribution de dividendes ;

Option pour le paiement du
dividende en numeéraire ou
en actions ;

» Option pour le paiement du
dividendes en actions ;

» Approbation des
conventions visees a
l'article L.225-38 du Code
de commerce ;

» Approbation de la
rémunération des
mandataires sociaux versée
au cours ou attribuéee au
titre de l'exercice clos le 31
décembre 2023, ce en
application de larticle L 22-
10-34 | du Code de
commerce ;

Approbation des elements
de la rémunération totale
et des avantages de toute
nature, dus ou attribués, au
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titre de l'exercice clos le
31 décembre 2023, a
Monsieur Alain Dumenil,
Président du Conseil
d'Administration et
Directeur Géneéral, ce en
application de larticle L 22-
10-34 |l

du Code de commerce ;

Approbation des éléments

de la remunération totale
et des avantages de toute
nature, dus ou attribués, au
titre de l'exercice clos le
31 decembre 2023, a
Monsieur Ludovic Dauphin,
Directeur Général Délegug,
ce en application de
larticle L22-10-34 Il du
Code de commerce ;

A TITRE EXTRAORDINAIRE

Autorisation a donner au
Conseil d'’Administration a
l'effet de reduire le capital
social par annulation des
actions auto-détenues ;

» Approbation de la politique

de rémunération des
mandataires sociaux, au
titre de l'exercice

2024, conformément a
larticle L.22-10-8 Il du
Code de commerce ;

Approbation de la politique
de rémunération du

President Directeur Genéral,

au titre de l'exercice 2024,
conforméement a l'article
L.22-10-8 Il du Code de
commerce ;

Approbation de la politique
de réemunération du
Directeur Général Déléegue,
au titre de l'exercice 2024,
conformément a l'article

» Pouvoirs pour les formalités.

L.22-10-8 Il du Code de
commerce ;

Approbation de la
rémunération annuelle
globale des
administrateurs ;

Renouvellement du mandat
d'Administrateur de
Monsieur Alain DUMENIL

Renouvellement du mandat
de co commissaire aux
comptes titulaire de la
Société EXCO PARIS ACE ;

Autorisation donnée au
Conseil d'Administration a
l'effet d'operer sur les
actions ordinaires de la
Sociéte.
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1. SITUATION DE LA SOCIETE ET ACTIVITE DU GROUPE

AU COURS DE L'EXERCICE ECOULE
(Articles L.225-100, L.225-100-1, L.22-10-35 L233-6 et L.233-26 du Code

de commerce)

1.1. SITUATIONET A'CTIVITI? DU GROUPE AU COURS
DE L'EXERCICE ECOULE (Article L.225-100-1 du Code de commerce)

LES INFORMATIONS CLEFS

En millions d’Euros (sauf précision contraire) 31/12/2023 31/12/2022

Patrimoine immobilier (y compris stocks)
Capitaux propres part du Groupe
Excédent net de trésorerie

Actif Net Réévalué par action (en euros) @
(1) Aucun instrument dilutif n’existe au sein du Groupe.

Les informations sectorielles sont présentées
ci-dessous et dans la note 6 de lannexe aux
comptes consolidés.

ACTIVITE LOCATIVE

Le Groupe realise lintegralite de son chiffre
d'affaires dans la location immobiliere en France
et Belgique.

En 2023, le chiffre daffaires de votre Groupe
séleve a 3 967 K€ (dont 3 362 K€ de loyers,
605 K€ de charges refacturées) contre 3 738 K€
(dont 3 259 K€ de loyers, 479 K€ de charges
refacturées) en 2022, en hausse de 229 K€, soit
6,1 % par rapport a lexercice 2022, Les
principales evolutions sont les suivantes :

Les loyers de limmeuble sis 15 rue de la
Banque sont en baisse de 17 K€ en raison de
lincidence de departs a venir en 2024 ayant
une incidence sur l'étalement des avantages
consentis sur la durée du bail (-55 K€) et de
lindexation des loyers (+38 K€).

Les loyers de limmeuble 55 rue Pierre Charron
augmente de 111 K€, sous leffet de
lindexation des loyers.

Les immeubles quai Malaquais et de Bruxelles
voient leur loyers progresser de +11 K€ et
+7 K€, suite a l'indexation.

Les charges locatives refacturées ont diminuée
de 126 K€ par rapport a l'exercice précéedent.

Au niveau des secteurs opérationnels, le chiffre
d'affaires des bureaux représente 682 %

12,4 17,1 (4,7)
1190 153,5 (34,5)
7,9 25,1 (17,2)
0,81 1,04 (0,2)

(2 707 K€) du chiffre d'affaires en 2023 contre
685 % (2 560 K€) du chiffre d'affaires hors
cessions en 2022,

Les autres secteurs habituels (commerce et
résidentiel) représentent quant a eux en 2023
respectivement 20,9 % (829 K€) et 109 %
(431 K€) du chiffre d'affaires.

Au niveau geographique, les immeubles sis a Paris
intra-muros génerent 964 % du chiffre daffaires
récurent.

TRAVAUX

Des travaux de rénovation sur le bien sis rue de
la Banque a Paris 2°™ ont été constatés au cours
de lexercice 2023 pour un montant de 80 K€
sur la partie immeuble de placement.

CAPITAUX PROPRES

La variation des capitaux propres (-34,5 M<€)
s'explique par un acompte sur dividendes (-
7.3 M€), une distribution exceptionnelle (-14,7
M<€), et par le résultat de lexercice (-11,7 M€),
la variation de valeur de limmeuble sis 55 rue
Pierre Charron occupé par la société (-0,7 M€).

LITIGE ANCIENS ACTIONNAIRES DE LA SOCIETE
« FIG »

La Société Acanthe Deéveloppement et Monsieur
Francois BARTHES ont signé le 10 mai 2023, puis
executé un protocole daccord transactionnel aux
termes duquel les parties acceptent de mettre fin
de maniere définitive et irrévocable a lensemble
des différends qui les oppose.

ACANTHE DEVELOPPEMENT 0 RAPPORT FINANCIER 2023



Ces litiges anciens et multiples étaient décrits
au paragraphe 9.3.2 de lannexe aux comptes
consolidées du groupe Acanthe Deéveloppement
figurant dans le rapport annuel financier publie
le 27 avril 2023.

Ce protocole daccord transactionnel etait un
préalable néecessaire pour permettre a la filiale
VENUS de conclure un accord amiable avec le
liquidateur de la société FRANCE IMMOBILIER
GROUP (FIG). A la suite de nombreux echanges,
les difféerentes parties, dont les societes Acanthe
Developpement et Venus, ont présente le 7 mars
2024 au liquidateur un projet de protocole
transactionel. Une requéte en autorisation de
signature du protocole transactionnel a été
présenté au juge commissaire le 3 avril 2024. Le
juge commissaire devrait délivrer par ordonnance
l'autorisation au liquidateur de signer ce protocole
avant laudience du 13 mai 2024 devant le
Tribunal de commerce.

Les provisions comptabilisees au 31 décembre
2023 au passif du bilan consolide sont
suffisantes pour couvrir les engagements d'un
tel accord.

LITIGE FISCAL

La societe ACANTHE DEVELOPPEMENT a fait
lobjet de vérifications de comptabilité des
exercices 2017 a 2022, qui ont déeboucheées sur
des propositions de rectifications.

Le service vérificateur estime que la limite de
detention directe ou indirecte de 60% du capital
social ou des droits de vote par une ou
plusieurs personnes agissant de concert pour
béneficier du regime dimposition SIC n'aurait
pas eté respecte. A ce titre, il rejette lintegralite
des 22 425 K€ de déficits fiscaux reportables
existants au 1% janvier 2018, et considere
comme imposable au taux de droit commun la
part du resultat « SIIC » de la sociétée a compter
du 1* janvier 2018.

Les propositions de rectification contestées par
ACANTHE DEVELOPPEMENT s'élevent a 9,3 M€
en principal, 73 M€ pour la majoration d'abus
de droit, et 0,4 M€ d'intéréts de retards.

ACANTHE DEVELOPPEMENT a provisionné
9 M€ concernant ce litige, tout en contestant le
bien fondé du redressement.

1.2. EVOLUTION DE LA SOCIETE ACANTHE DEVELOPPEMENT
AU COURS DE L'EXERCICE ECOULE
(Article L.225-100-1 du Code de commerce)

CONSEIL D'ADMINISTRATION

Aucun mandat d'administrateur n'est arrive a
expiration lors de lassemblée générale mixte
du 14 juin 2023.

COMMISSAIRES AUX COMPTES

Aucun mandat de commissaire aux comptes
n'est arrivé a expiration a lissue de l'assemblee
qui a statué sur les comptes de l'exercice clos
le 31 décembre 2022 et qui s'est tenue le 14
juin 2023.

AFFECTATION DU RESULTAT

L'Assemblée Générale Mixte du 14 juin 2023 a
affectée le resultat de lexercice clos le
31 décembre 2022, a savoir le bénéfice de 1
789 283,45 euros, en totalité au compte « report
a nouveau ».

DISTRIBUTIONS

Le Conseil d'Administration du 5 septembre
2023 a distribué un acompte sur dividende d'un

montant de 7 356 263 euros aux actionnaires,
soit un dividende de 0,05 euro par action.

Le montant distribue a été preleve sur le
résultat de la société d'un montant de 10 492
168,95 euros determine sur la base d'un bilan
arrété au 30 juin 2023.

Lors de lassemblée générale ordinaire du 13
octobre 2023, les actionnaires ont voté une
distribution exceptionnelle, sur proposition du
conseil d'administration de la somme de 14 712
526 euros, soit une distribution de 0,10 euros
par action, réepartie de la maniéere suivante :

- La somme de 608 650,52 euros prelevee sur
le compte « report a nouveau », a titre de
dividendes ;

- La somme de 14 103 87548 euros prelevee
sur le compte « prime d'émission, de fusion,
dapport » dont un montant de 14 103 407,95
euros préleve sur le compte prime d'émission
a titre de restitution dapports  aux
actionnaires et un montant de 467,53 euros
préeleve sur le compte prime de fusion.
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2. COMPTES SOCIAUX ET CONSOLIDES DE L'EXERCICE
CLOS LE 31 DECEMBRE 2023

2.1. COMPTES SOCIAUX

Les actifs incorporels sont principalement constitues
par un bail emphytéotique sur un hotel particulier
situé avenue de 'Astronomie a Bruxelles, le tréfonds
appartenant @ TRENUBEL, détenue a 100 % par
ACANTHE DEVELOPPEMENT.

L'actif immobilier en valeur nette s'éleve a
3.6 M€ et comprend un terrain a Bruxelles ainsi
que des agencements dans l'hotel particulier
dont la Sociéeté possede le bail emphytéotique
mentionné ci-dessus et un appartement et ses
annexes sis 3 quai Malaquais a Paris,

Les participations dans vos filiales s'élevent a
231,2 M€ (dont la société VENUS pour 226,3 M€)
en valeur nette au 31 décembre 2023.

Les autres créances rattachées a des
participations sont constituées essentiellement
pour 17,3 M€ nets d'avances en compte courant
faites a vos filiales contre 44,4 M€ en 2022
Les avances de trésorerie sont affectées entre
les filiales en fonction de leurs besoins. La
varation de -27 M€ s'explique essentiellement
par la mainlevee et la libération des 95 496
parts a 270 € chacune de VENUS.

Le poste « Clients et Comptes rattachés »
(2 M€) est constitué principalement de factures
a eétablir pour 12 M€ comprenant des
refacturations de frais de siege et de frais de
personnel pour 1,17 M€,

Le poste « Autres créances » s'éleve a 7,71 M€
au 31 décembre 2023 contre 10,82 M€ au
31 decembre 2022. Au 31 decembre 2023 ce
poste est principalement  constitué  d'un
placement de trésorerie chez lactionnaire
RODRA INVESTISSEMENTS SCS dans le cadre
d'une convention de trésorerie pour 7,41 M€ et
de créances de TVA pour 0,27 M€,

Le montant des disponibilites séléve a 642 M€
contre 13,98M€ au 31 décembre 2022.

Le montant des capitaux propres au
31 décembre 2023 séleve a 616 M€, contre
67,03 M€ sur l'exercice precedent.

La variation de -54 M€ par
31 decembre 2022 résulte :

- d'une distribution exceptionnelle de dividendes
de -14,8 M€ ;

- d'un acompte sur dividendes verse de -7,4 M€ ;

- du résultat net au 31 décembre 2023 pour
+16,6 M€,

rapport au

Le poste « Provisions pour impots » séleve a
895 M€ et conceme la provision suite a la
proposition de redressement fiscal lie au regime
SIIC. Ce redressement fait ['objet d'une contestation.

Le poste « Emprunts et dettes financieres »
s'éleve a 197,7 M€ (dont 197,5 M€ aupres de la
SNC VENUS) contre 247,09 M€ au 31 decembre
2022. La variation concerne principalement les
flux liés aux avances ou remboursements des
avances de trésorerie des filiales présentant des
excedents de tresorerie,

Le poste « Fournisseurs et comptes rattachés »
s'éleve a 0,75 M€,

Le poste « Dettes fiscales et sociales » d'un
montant de 0,5 M€ est constitué principalement
de TVA (0,35 M€) et de dettes sociales (0,14 M€).

Le poste « Autres dettes » s'éléve a 0,01 M€,

Le résultat de lexercice est un bénéfice de
+16,6 M€ contre un bénéfice de +1.8 M€ pour
lexercice precedent ; il est notamment constituée :

- d'un chiffre d'affaires de 2,16 M€, comprenant
les produits de sous-location du siege de la
rue Pierre Charron (Paris 8°™) pour 1,03 M€,
les loyers et charges locatives de limmeuble
sis a Bruxelles pour 014 M€, et enfin les
produits de refacturation de frais de structure
et de personnel pour 0,09 M€ ;

- de charges dexploitation qui s'élevent a
371 M€ (dont une partie est refacturee, cf.
paragraphe precedent). Celles-ci comprennent
essentiellement les loyers et charges
locatives du siege social pour 1,35 M€, les
honoraires pour 0090 M€, les taxes pour
0,20 M€, les salaires et charges sociales pour
0,40 M€, et les dotations aux amortissements
pour 0,25 M€ ;

- dun résultat financier de
enregistre  notamment  des

+26,5 M€ qui
produits de
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participations, lies a la distribution de
dividendes de VENUS, pour +30,9 M€ des
charges nettes financieres sur les avances
consenties ou recues des filiales pour
-4,76 M€, un résultat net lié aux placements
financiers pour +0.34 M€ ;

2.2. COMPTES CONSOLIDES
BILAN CONSOLIDE

La valeur des immeubles de placement et
immeubles occupes par le Groupe au 31 decembre
2023, correspondant a la juste valeur de ces
immeubles, et ressort a 1124 M€,

Les actifs financiers sont composes principalement :

- de 15 % des titres de la societé BASSANO
DEVELOPPEMENT qui détient en copropriété
les murs d'un hoétel 4 étoiles. Ces titres sont
estimés a leur juste valeur sur la base de
lactif net réévalué et ressortent a 4,9 M€.

Le poste « Trésorerie et equivalent de trésorerie »
s'éleve a 8 M€ au 31 décembre 2023.

Le détail des autres postes dactif est fourni
dans les annexes aux comptes consolides, § 4.2.

Les fonds propres au 31 décembre 2023
s‘élevent a 119 M€, contre 1535 M€ au
31 deécembre 2022 Il n'existe plus dintéréts
minoritaires depuis la fin de l'exercice 2022.

La variation (-34,5 M€) des fonds propres par
rapport au 31 décembre 2023 s'explique
principalement ainsi :

- les produits comptabiliseés directement en
capitaux propres (gjustement de la juste valeur
de titres de filiales, Juste valeur des locaux
propres - IAS 16 - occupés par le Groupe et
écart actuariel sur la provision de départ a la
retraite) pour -0,72 M€ ;

- le résultat consolidé « Groupe » de l'exercice
qui est un bénéfice de -11,71 M€ ;

- un Acompte sur dividendes de 0,05 € par
action pour - 7,36 M€ ;

- une distribution exceptionnelle principalement
composees du remboursement de la prime
d'émission de 01 € par action, pour
-14,71 M€,

Les provisions pour risques et charges concernent :

- la provision pour indemnité de départ a la
retraite d'un montant de 0,17 M€ ;

- d'un résultat exceptionnel de -888 M<E€,
comprenant la provision pour impéts de -8,05
M€ concernant la remise en cause du
régime SIIC.

- les provisions liees aux litiges avec les
minoritaires de la societé France Immobilier
Group pour 4,9 M€ ;

- une provision pour litige Fiscal pour 895 M€
(Principalement lie a la remise en cause du
régime SIIC),

Les impoéts differes (0,9 M€) concernent les
survaleurs d'actifs immobiliers pour 0,88 M€ (Cf.
annexes des comptes consolidés point § 9.3).

Le détail des autres postes de passif est fourni
dans les annexes aux comptes consolidées en
note 4.5 et 4.6.

COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE

Le chiffre d'affaires consolide au 31 decembre
2023 est de 3 967 K€ (dont 3 362 K€ de loyers,
605 K€ de charges refacturées) contre
3 738 K€ (dont 3 259 K€ de loyers, 479 K€ de
charges refacturées) en 2022. L'explication du
chiffre d'affaires est donnée au paragraphe 1.1
du présent rapport de gestion.

Le revenu net des immeubles s'etablit a
3 085 K€ au 31 decembre 2023 contre 2 821 K€
au 31 décembre 2022.

A fin décembre 2023, le résultat opérationnel
s'éleve a -12 380 K€, contre un benefice de
+5 718 K€ pour l'exercice 2022. Les principales
composantes de cette évolution sont :

- la variation de la juste valeur des immeubles de
placement de -3 482 KE€ en 2023 (cf 411 de
lannexe des comptes consolides au 31 decembre
2023) contre une hausse de +1 501 K€ en 2022, soit
une variation de -4 983 K€ ;

- les dotations aux amortissements et provisions
pour risques et charges s'élevent a 9 651 K€
au 31 décembre 2023 contre 2 034 K€ au
31 décembre 2022, soit une variation de
+7 617 K€, une provision pour impdts a été
constatée sur l'exercice pour 8 950 K€ a la
suite de la remise en cause du statut SIIC par
l'administration fiscale (cf. note 9.3.2), et une
provision pour depréciation des actifs occupées
par le groupe a été constatée pour 528 K€ ;
en 2022, 1 777 k€ concernaient le litige FIG ;
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- le poste de « reprises aux autres amortissements
et provisions » séleve a 14 K€ au 31 décembre
2023 contre 49 K€ au 31 décembre 2023, soit une
variation de -35 K€ (cf. note 52 de lannexe aux
comptes consolides).

Aucune cession d'actif n'a été réalisée en 2023,
celles de 2022 avaient générée une plus-value
consolidée de 7 510 K€,

Le résultat financier de + 686 K€ est détaille
en 53 de lannexe aux comptes consolidés.

2.3. FACTEURS DE RISQUES

L'impdt sur le résultat, ne comprend que
limpdt difféere consolidé portant sur la survaleur
des biens, et séleve a 15 K€ Ce montant
comprend limpot differe lie a la survaleur des
biens détenus par les sociétes CEDRIANE et
TRENUBEL.

Le résultat net consolidé est une perte de
11 710 K€,

Les litiges significatifs de toutes natures sont
explicites et analysés dans la note 93 de
lannexe aux comptes consolidés.

La Sociéte a procedée a une revue des risques qui pourraient avoir un effet defavorable significatif
sur son activité, sa situation financiére ou ses résultats (ou sur sa capacité a reéaliser ses objectifs) et
considere quil n'y a pas dautres risques significatifs hormis ceux présentés en Note 8 de lannexe

aux comptes consolidés.

2.4. DISPOSITIF ET DESCRIPTION DES PROCEDURES

DE CONTROLE INTERNE

La Société ACANTHE DEVELOPPEMENT, par
lintermédiaire de ses comités de direction (voir
2.2 du rapport du Conseil d’Administration sur le
gouvernement dentreprise) bimensuels organise
un controle interne et effectue des vérifications
dans le but de controler le bon déroulement de
ses décisions.

Les opérations concourant a lexercice des
activites sociales du Groupe comme a leur
traduction dans les comptes sont verifiees, avec
pour objectif général de respecter ou faire
respecter les lois, réglements et normes en
vigueur et de mettre tout en ceuvre pour éviter
la survenance de sinistres susceptibles de
mettre en cause la pérennité du Groupe.

La mise en place de ce dispositif de controle et
de suivi vise a couvrir les principaux risques
identifies a ce jour et a définir les pistes
d'améliorations des procedures de controle interne.

PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE LIEES
A LA PROTECTION DES ACTIFS

Sont notamment souscrits les contrats d'assurance
suivants :

Le Groupe souscrit systematiquement une
police PNO (propriétaire non occupant) pour
lintégralité  des immeubles dont il est
propriétaire. Pour les immeubles acquis en
coproprieté, la filiale du Groupe propriétaire des

lots s'assure que limmeuble est bien assurée
en PNO par le syndic. L'integralité des contrats
garantit, en cas de sinistre, une reconstruction a
neuf plafonnée en fonction de la valeur des
murs de limmeuble, ainsi que la perte de
loyers dans la limite de deux ans de loyers.

Concernant les opérations de promotion, lors de
réalisation de travaux lourds ou de restructuration
dimmeubles, entrant dans le champ dapplication
de la garantie decennale, les societes concernees
souscrivent une assurance dommage ouvrage.

Hormis celles mentionnées ci-dessus, il n'y a pas
d'assurance couvrant le risque locatif, ce risque
étant cependant a relativiser compte tenu de la
diversification importante des locataires qui ne
place pas le Groupe dans une situation de
dépendance economique significative.

Au-dela de la couverture assurance des
actifs, la Societe fait procéder régulierement a
la veérification et a la conformitée des
installations techniques pouvant avoir des
conséquences sur l'environnement ou sur la
sécurité des personnes (équipements de lutte
contre les incendies, ventilation, production
dair conditionné, installations électriques,
ascenseur etc.).
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PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE LIEES
A LA GESTION LOCATIVE ET COMMERCIALE
DES ACTIFS

La gestion locative courante est confiee a des
gérants d'immeubles. Les décisions sont prises
en fonction de limportance, soit a l'occasion de
réunions mensuelles entre le service controle
de gestion et la Direction Générale de la
Societe, soit  pour les questions  plus
importantes par le Comité de Direction.

La commercialisation des actifs est realisee par
la Direction Génerale assistéee par des
prestataires exterieurs de renom. Les objectifs
(prix, delais, cibles) sont définis en collaboration
avec la Direction Générale et le Comité de
Direction et, le cas échéant, autorisés par le
Conseil d'’Administration.

Les propositions de location sont étudiées par
le service controle de gestion et validées par la
Direction Générale. Pour des offres de location
plus importantes en termes de valeur (actifs
de bureaux), les conditions et clauses
particulieres donnent lieu a une autorisation
préalable du Comité de Direction.

Enfin, un controle trimestriel du compte de
résultat est réalisé, permettant de détecter les
eventuelles irrégularités de fonctionnement.

PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE LIEES
AUX RISQUES JURIDIQUES ET CONTENTIEUX

L'activité du Groupe implique la signature d'une
part, de contrats dacquisition et de cession
dimmeubles ou de lots de copropriete et,
d'autre part, de baux de location.

Tous ces actes, ainsi que la majorité des baux,
sont notarieés, ce qui leur confere une grande
securité et limite la responsabilité éventuelle de
la Société ACANTHE DEVELOPPEMENT.

La conformité aux normes relatives a
lenvironnement (amiante, saturnisme et état
parasitaire) est également vérifiee par les
notaires a chaque transaction (acquisition,

cession, bail et financement hypothéecaire), la
Societe faisant appel a des spécialistes agréeés
pour proceder a ces controles et recherches.

Les risques juridiques sont suivis au sein de la
direction juridique qui sassure du bon respect
de la réeglementation applicable aux operations
de la Societe, de ses filiales et aux interéts du
Groupe.

PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE
RELATIVES A L'ELABORATION ET

AU TRAITEMENT DE L'INFORMATION
FINANCIERE ET COMPTABLE

Les donnees comptables liees a lactivite
immobiliere du Groupe sont transmises par des
cabinets spécialises en gestion dactifs et de
patrimoine. Il en est de méme pour les
informations relatives au traitement des paies et
des déclarations sociales et fiscales y afférent
puis enregistrées en comptabilite.

Chaque arrété comptable fait lobjet d'un
controle du service de contréle de gestion qui
analyse les ecarts de resultats en prevision du
budget et des previsions de cléture.

S'agissant des engagements hors bilan, chaque
engagement est centralise par la direction
juridique et fait lobjet d'une mise a jour en
temps réel.

L'information financiere et comptable est ensuite
verifice par les Commissaires aux Comptes,
puis présentée et expliquée en Comité des
Comptes dont les missions sont énumeérées au
paragraphe 23 du rapport sur le gouvernement
dentreprise qu'au Comité de Direction avant
détre arrétée par le Conseil dAdministration.
Les informations financieres et comptables
permettent ainsi de refleter une image sincere
et fidéele de lactivité et de la situation de la
Société ACANTHE DEVELOPPEMENT.

Depuis lexercice 2005, la Societe ACANTHE
DEVELOPPEMENT a établi des comptes
consolidés  présentes selon les normes

comptables internationales (IAS/IFRS).

3. INFORMATION SUR LES DELAIS DE PAIEMENT
(Article L441-14 du Code de Commerce)

En application des dispositions de larticle L441-14 du Code de commerce, nous vous indiquons la
décomposition, a la cléture des deux derniers exercices, du solde des dettes a légard des
fournisseurs, par date d'échéance, en K€ de méme les factures émises non réglées a la date de
cléture de l'exercice dont le terme est eéchu sont présentées ci-dessous
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Année 2023

Factures échues non réglées m 31 a 60 jours 61290 jours 91 jours et plus
18 9 1 s 8 18

Nb de factures concernées : 18

Article D.441 I.-1° : Factures recues non réglées a la date de cloture de I'exercice dont le terme est échu

Total Général TTC 243 997 129 513 15941 98 543 243 997
Total Généal HT 220 450 124 594 13 284 = 82 572 220 450
Pourcentage du montant

total des achats HT de 2 844 614 4,38 % 0,47 % - 2,90 % 7,75 %
I'exercice @

(1) Autres achats et charges externes + Taxe Fonciére et Taxe s/bureaux Rue Pierre Charron.

Article D.441 |.-2° : Factures émises non réglées a la date de cloture de I'exercice dont le terme est échu

Total Général TTC 732 848 732 848 732 848
Total Général HT 611 338 611 338 611338
Pourcentage du CA HT 2161653 28,28 % 28,28 %
de I'exercice

Année 2022

Factures échues non réglées m 31 a 60 jours 61 a 90 jours 91 jours et plus
32 20 3 1 8 32

Nb de factures concernées : 32
Article D.441 |.-1° : Factures regues non réglées a la date de cloture de I'exercice dont le terme est échu

Total Général TTC 463 606 233 595 33 441 826 195744 463 606
Total Généal HT 420716 211968 27 867 809 180072 420716
Pourcentage du montant

total des achats HT de 2 836 878 7,47 % 0,98 % 0,03 % 6,35 % 14,83 %
I'exercice @

(1) Autres achats et charges externes + Taxe Fonciére et Taxe s/bureaux Rue Pierre Charron.

Article D.441 |.-2° : Factures émises non réglées a la date de cloture de I'exercice dont le terme est échu

e e G 395 053 395 053 395 053
Total Général HT 335 410 335 410 335 410
Pourcentage du CA HT 2084 094 16,09 % 16,00 %
de I'exercice

4. PRISES DE PARTICIPATION ET/OU DE CONTROLE
DANS DES SOCIETES

(Articles L.233-6 et L.247-1 du Code de commerce)

La societé n'a pris aucune participation ou controle dans des Sociétées (Article L233-6 alinéa 1 du
Code de commerce).
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5. FILIALES ET PARTICIPATIONS

(Article L233-6 alinéa 2 du Code de commerce)

s o Chiffre d'affaires HT du Résultats (bgneflce ou
Activités de la Société . o . | perte du dernier exercice
dernier exercice écoulé clos)

A : Filiales 50 % au moins

SNC VENUS 224811 405 € Locations de biens 2222 6 580
immobiliers

Prise de participation

TRENUBEL S.A. 30 986,69 € T
dans des sociétés

La societé Acanthe Développement détient 15 % du capital de la société Bassano développement,
Societe par action simplifiee au capital de 33 301 360 euros, dont le siége social social est sis au
55 Rue Pierre Charron-75008 Paris et immatriculée au Registre du commerce et des sociétées de
Paris sous le numero 523 145 878.

Au cours de l'exercice clos le 31 déecembre 2023, elle a réalise un chiffre d'affaires d'un montant de
1 087 € et une perte de 67 420 €.

6. IDENTITF DES PERSONNES DETENANT DES ACTIONS
AU-DELA D'UN CERTAIN SEUIL

(Article L.233-13 et L.247-2 du Code de commerce)

ACTIONNARIAT DE LA SOCIETE
(Article L.233-13 du Code de commerce)

R e i R e i
Monsieur Alain Dumenil 945 237 0,64 % 0,64 % 945 237 0,64 % 0,64 %
Ardor Capital 5453 032 3.71% 3,71 % 5453 032 3,71 % 3,71 %
Rodra Investissement 71887619 48,86 % 48,86 % 71887619 48,86 % 48,86 %
Fonciere 7 Investissement 855000 0,58 % 0,58 % 855000 0,58 % 0,58 %
Kentana 303 165 0,21 % 0,21 %
Le Brévent 303 165 0,21 % 0,21 %

COFINFO 2000000 1,36 % 1,36 % 2000000 136 % 1,36 %
ﬁgt/gﬁ?rllltéolgeEVELOPPEMENT L L i O % O
Public 65 681 207 44.64 % 44.64 % 65681 207 44.64 % 44.64 %
Total 147 125 260 100,00 % 100,00 % 147 125 260 100,00 % 100,00 %

Aucun autre actionnaire n'a déclaré detenir plus TITRES D’AUTOCONTROLE
de 5 % du capital ou des droits de vote. (Article L.233-13 du Code de commerce)
La société ACANTHE DEVELOPPEMENT ne

détient plus d'actions propres au 31 décembre
2023.

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

Au 31 décembre 2023, le capital de la Société

est composé de 147 125 260 actions et droits de
vote. Il n'existe pas de droit de vote double.
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AVIS DE DETENTION ET ALIENATION
DE PARTICIPATIONS CROISEES

Il n'y a pas eu dalienation d'actions intervenue

a leffet de regulariser les participations croisees
conformément a larticle R233-19 du Code de
commerce.

7. EVENEMENTS IMPORTANTS SURVENUS o
DEPUIS LA CLOTURE DE L'EXERCICE DE LA SOCIETE

ET DU GROUPE

Aucun éevenement important n'est survenu depuis la cléture de l'exercice.

8. SITUATION ET VALEUR DU PATRIMOINE -
EVOLUTION PREVISIBLE ET PERSPECTIVES D'AVENIR
DE LA SOCIETE ET DU GROUPE

Le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMMENT a
décidé d'adopter loption d'évaluation a la juste
valeur de la norme IAS 40, afin d'évaluer les
immeubles de placement en juste valeur a
compter du 1% janvier 2006. Cette option a pour
objet de refleter dans les comptes consolidées
les variations du marché des « immeubles de
placement », et de donner au patrimoine sa
valeur de marche.

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

Le Groupe reste eégalement trés vigilant a
l'évolution macroéconomique internationale et
nationale ainsi qua la fiscalité toujours
mouvante de limmobilier d'entreprises, qui est
toujours lun des actifs les plus rentables et
une valeur refuge pour les investisseurs.

Contexte économique*

En 2023, les economies mondiales ont évolue
en ordre disperse.

La croissance américaine a ainsi atteint +2,5 %
contre +0,5 % dans la zone euro, ou lactivite
est globalement eétale depuis la fin 2022
L'Europe est restée exposéee a des prix
énergetiques éleveés, bien qu'en repli, et patit
des effets du resserrement monétaire.
L'économie americaine y a été moins
sensible, bénéficiant de puissants soutiens
publics. En Chine, passe le rebond consecutif

a la réouverture de l'économie, la croissance
s'est stabilisée a un rythme sensiblement
inferieur a celui de la décennie 2010,
pénalisee notamment par la contraction du
secteur immobilier. Le ralentissement chinois,
toutefois, a un effet global ambigu pour
l'économie francaise : s'il freine lactivité via
les canaux commerciaux, il contribue en
revanche a la détente des prix des matiéres
premiéres et constitue ainsi un facteur de
soutien.

Fin 2023, lactivité a stagné dans la zone euro
comme en France, pour le deuxieme trimestre
consecutif. L'investissement s'est replie dans la
plupart des pays, pénalise par les couts de
financement.

En France, les enquétes de conjoncture
sighalent une croissance toujours heésitante. Le
climat des affaires a reculé tout au long de
lannée 2022 et au premier semestre 2023 sous
leffet du choc inflationniste et du resserrement
monétaire. Il se stabilise depuis, a un niveau un
peu inférieur a sa moyenne de longue période.
La situation conjoncturelle ses secteurs d'activité
est contrastée : favorable dans les matériels de
transports ou le potentiel de rebond reste
important, dégradée dans la construction neuve
mais aussi dans l'agro-alimentaire.

En moyenne sur lannée 2023, le PIB a
augmenté de 0,9 % (apres +2,5 % en 2022 et
+6,4 % en 2021). Cette croissance annuelle
provient surtout de la forte hausse au
deuxieme trimestre 2023, lactivitée ayant été
stable sur le reste de lannée. A lissue du
quatrieme trimestre 2023, l'acquis de croissance
pour 2024 s'éléve a +0,1 %.

1. INSEE - Point de conjoncture 7 février 2024 / « La reprise se fait attendre » - Note de conjoncture mars 2024.
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Le marché immobilier de l'investissement
bureaux *

12 Mds € (dont 6,4 Mds € dans les bureaux et
3 Mds € dans le Commerce) ont été investis
sur le marche de limmobilier en 2023. Les
volumes sont en baisse de 61 % par rapport a
la moyenne quinquennale. En effet, la fin
dannée a été lourdement affectee par les
difficultés rencontrées dans la correction des
prix et par la baisse du niveau des liquidités
disponibles pour limmobilier.

La baisse des volumes investis s'explique par
plusieurs facteurs. Tout d'abord, l'augmentation
des taux de rendement entraine
mecaniquement une baisse de la valeur des
actifs. Ainsi dans la QCA, la valeur métrique
moyenne est passée de 20 270 €/m? au
4T2022 & 17 596 €/m? au 472023 (données
Immostat). Ensuite, dans un environnement
contraint et incertain ou les conditions de credit
sont resserrees, les investisseurs s'orientent
plutét vers des transactions plus petites.

Les investisseurs sont restés prudents et
selectifs en ce qui concerne le bureau qui
représente 53 % des volumes investis en 2023.

L'année a été marquéee par la poursuite de la
déecompression des taux de rendement immobilier.
Le bureau QCA a vu le taux prime évoluer de
110pb. Toutefois les taux prime sont loin de
representer lintégralité du marche et certaines
localisations ont subi des decompressions bien
plus brutales.

Le marché locatif de bureaux *

Avec 1 932 000 m? placés en 2023, le marché
francilien affiche une baisse de 17 %, apres une
année 2022 qui avait profité dun rebond
technique. La demande placée 2023 est la
conséquence des changements dans les modes
de travail (telétravail, flex-office.) et semble étre
la nouvelle normalite du marche utilisateur.

Les grandes surfaces (plus de 5 000 m?)
patissent le plus de cette nouvelle normalité
et présentent une forte baisse (-28 7% sur un
an), malgré un rattrapage certain au second
semestre avec notamment 5 transactions
supérieures a 20 000 M?,

Les petites et moyennes surfaces se montrent
plus résilientes, en baisse de 11 %.

1. CBRE - Figures - Investissement France 4T 2023.

En 2023, Paris reste fortement plébiscité par les
utilisateurs et représente 46 % de la demande
placee francilienne. C'est principalement Paris
QCA qui surperforme, en s'affichant au-dessus
de sa moyenne décennale.

Au 1% janvier 2024, le taux de vacance immeédiat
sur les bureaux franciliens atteint 85 % en
progression sur un an. Les disparités restent
fortes entre les secteurs, avec une vacance qui
reste faible dans Paris (4 %) alors quelle atteint
16,1 % en 1ére Couronne. A La Deéfense, le taux
de vacance s'est stabilise a 149 % a la fin du T4
2023

L'offre @ un an continue, elle aussi, a augmenter
(+9 % sur un an) et s'établit dorénavant a 6,5
millions de m? avec une hausse de la part du
neuf (35 % de loffre a un an). La tendance
pourrait ralentir compte tenu de la baisse des
chantiers en cours (-12 % sur un an). Bonne
nouvelle, on note un réequilibrage geographique
puisque Paris représente aujourd'hui 40 % des
chantiers en cours.

L'évolution des valeurs locatives reflete bien les
disparités geographiques des marchés avec
des valeurs prime qui continuent daugmenter
sur Paris: un nouveau record a méme été
atteint en fin d'année avec une signature a
1 067 €/mé/an.

En périphérie, les loyers prime se maintiennent
a des niveaux éleves mais restent stables

Le marché résidentiel immobilier haut
de gamme parisien *

Le marché immobilier parisien dévoile deux sous-
marchés. Le premier touche les biens dont le prix
se situe en-dessous de 2 millions deuros. Il est
caractérise par une offre abondante et une forte
pression sur les vendeurs. En effet, les acheteurs
dimmobilier haut de gamme peuvent se montrer
agressifs en matiere de negociation. Ainsi, ils
peuvent proposer des offres allant jusqua -15 %.
De plus, ils mettent une certaine pression sur les
vendeurs, notamment sur les délais d'acceptation.
Puisque certains acquéereurs exigent des
réponses sous 72 heures. Coté vendeurs, ils
baissent progressivement leurs prix au fur et a
mesure des negociations. Toutefois, ils privilegient
les dossiers sans condition suspensive, afin
deviter les refus bancaires.

Mais c'est suffisamment rare pour étre
souligne : le marché immobilier haut de gamme
parisien commence a étre touche par la crise.

2. BNP Paribas Real Estate - Les bureaux en lle de France - At a Glance 4T 2023.
3. Monimmeuble.com - « Immobilier Haut de gamme : le marché parisien en pleine croissance ».
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Barnes, lun des principaux acteurs du secteur,
enregistre pour la premiere fois une baisse
dactivite de 13 % au premier semestre 2023,
avec un recul des prix de lordre de 5 % sur le
marché de la capitale et de ses environs Un
recul apparu en janvier 2023, avec la
revalorisation des taux d'usure et totalement lie
a la hausse des taux et le durcissement des
conditions d'emprunt.

Les agences immobilieres spéecialisees ont ainsi
du mal a éecouler leurs logements “d'entree de
gamme". Ces biens familiaux d'une superficie
moyenne de 80-150 m? et dont le prix plafonne
entre 12 et 2, millions deuros, se vendaient
pourtant comme des petits pains avant la
hausse des taux.

Pour le second marché immobilier haut de
gamme, qui concerne les biens qui dépassent
les 2 millions d'euros, loffre est plus restreinte,
mais trés recherchée. Les acheteurs optent
généralement pour des paiements en comptant.
Et plus on monte en gamme, plus les délais
de vente sont courts.

Sur ce marche, les ventes se maintiennent en
pleine forme, notamment grace au retour de la
clientele étrangere depuis lété 2022, Une
clientéle principalement ameéricaine, suivie de
prés par de nouveaux investisseurs chinois et
taiwanais. Paris reste dailleurs la ville de coeur
des ultra-riches, qui jettent leur dévolu sur des
quartiers historiques comme Saint-Germain-des-
Prés, lile Saint-Louis ou encore le Triangle d'Or.

Pour lannée a venir, la confiance regne car on
ne voit pas que les constantes de ce marcheé
du trés haut-de-gamme puissent changer
Paris garde un pouvoir dattraction puissant
pour les francais et les étrangers, loffre de
produits de qualité demeure ténue et les
acquéreurs sur ce segment de prix sont peu
sensibles a l'évolution des taux

Les perspectives 2024 * >

Selon les préevisions macroeconomiques
diffusées par la Banque de France, lactivite
resterait ralentie en 2024 avant de se raffermir
ensuite. En 2024, la croissance serait davantage
tiree par la consommation des ménages, sous
leffet du repli de linflation, bénéfique au
pouvoir d'achat des salaires, et de la baisse du
taux d'épargne.

En 2024, la croissance du PIB demeurerait a
09 %, mais serait davantage tiréee par la
demande intérieure qu'en 2023 (pour 1,0 point

1. Banque de France - Projections macroéconomiques Décembre 2023
2. CBRE - Figures - Investissement France 472023

de pourcentage Ippl, apres 05 pp en 2023),
tandis que la contribution du solde extérieur
deviendrait legerement négative en 2024 (pour
-0,1pp, apres 0.4 pp en 2023). La consommation
des meénages, dont la contribution augmenterait
en 2024 (08 pp, apres 04 pp en 2023)
bénéficierait notamment de gains sur le pouvoir
d'achat des salaires grace au repli de linflation,
en partie atténués par le tassement de l'emploi,
conséquence décalée dans le temps du
ralentissement économique.

Avec une augmentation de 175 pb en un an,
'Euribor 3 mois se situe désormais a 3,91 %.
Certes, une stabilisation des taux directeurs,
voire comme certains l'annoncent une baisse
potentielle a mi 2024 ne peuvent qu'aller dans
le bon sens pour refluidifier le marche de
l'investissement et aider a donner une vision sur
la zone datterrissage de I'OAT ; néanmoins,
cette derniere reste encore volatile et pourrait
se stabiliser dans les mois qui viennent a un
niveau un peu plus éleve que celui de cette fin
d'année 2023.

De plus, pour bien flécher les capitaux sur
limmobilier, il faudra rajouter, en plus des
primes de risque habituelles, une prime de re-
attractivité ainsi que, pour certains actifs, une
prime de risque environnementale. Le marchée
tatonne encore pour trouver le juste niveau de
rémunération.

Que ce soit en termes de produits ou de
marchés, la reprise sera donc lente, progressive
et sélective selon les analystes immobiliers.

LE PATRIMOINE DU GROUPE

Le patrimoine du groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT affiche un taux d'occupation
de 62 % Sur ces mémes criteres, ce taux
augmente a 91 % pour le seul patrimoine parisien.

Les expertises au 31 décembre 2023 ont éte
réalisees, comme pour les exercices precedents,
selon des criteres définis dans la Charte de
IExpertise en Evaluation Immobiliere et appliquées
par lensemble des sociétes foncieres cotées.

Les biens qui font lobjet de promesses de
vente sans conditions suspensives importantes
sont évalués quant a eux, au prix net de cession
et basculés en actif disponible a la vente.

Le patrimoine du groupe est estimé a 112 358 KE
(immeubles de placement plus les parties
occupees par le Groupe et les parkings en
immobilisation). Il est compose a hauteur de
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64 321 K€ de bureaux, 20 500 K€ de commerces,
18 382 K€ dimmeubles résidentiels, auxquels se
ragjoutent les bureaux occupés par le Groupe
9 047 K€ et les parkings pour 108 K€.

En surfaces, les bureaux représentent 7 401 m?,
les commerces 863 m?, le résidentiel 627 m?, et
483 m? de bureaux occupés par le Groupe.

Les expertises sur le patrimoine du groupe
ACANTHE DEVELOPPEMENT ont dégagé, par
rapport au 31 décembre 2022, et a périmetre
constant, une diminution de la valeur de 4,1 %.

31/12/2023 31/12/2022

(En milliers d'euros)

Capitaux propres consolidés 118975 153 473
Titres d'autocontrole :

Plus-values sur les titres

d'autocontrole

Actif Net Réévalué 118 975 153 473
Nombre d'actions 147125 259 147125 259
ANR par action (en euros) 0,8087 1,0431

Aucun instrument dilutif n'existe au 31 décembre
de chacun des exercices presentés.

9. APPROBATION DES COMPTES - AFFECTATION
DU RESULTAT - QUITUS AUX ADMINISTRATEURS

AFFECTATION DU RESULTAT

L'affectation du résultat de votre Sociéte, que
nous vous proposons, est conforme a la loi et
a nos statuts.

Nous vous proposons daffecter le resultat de
l'exercice clos le 31 décembre 2023 de la
maniére suivante :

Bénéfice de l'exercice clos

le 31 déecembre 2023 : ............. 16 602 087,94 €

Report a nouveau 0,00 €

Soit un bénéfice
16 602 087,04 €

Affectation

Aux actions a titre de
dividendes 16 183 778,60 €
(dont acompte sur dividendes

verse en septembre 2023)....... 7 356 263,00 €

Solde du poste « report a
nouveau » apres affectation.... 418 309,34 €
L'Assembléee Geneérale décide que chacune des
147 125 260 actions composant le capital social
au 31 décembre 2023 recevra un dividende de
0,11 euro par action. Il est noté que le solde
affecté au poste « report a nouveau » ne
permet pas de distribuer un minimum de
0,01 € supplémentaire par action.

Il est rappele, par ailleurs, qu'aux termes d'une
décision du Conseil dAdministration du 5
septembre 2023, il a déja étée decide du
paiement d'un acompte sur dividendes d'un
montant de 7 356 263,00 euros, soit 0,05 euro
par action, de sorte qu'il reste a verser aux
actionnaires un solde de dividendes de

8 827 51560 €, soit 0,06 euro par action
existant au 31 decembre 2023.

Il est préciseé que, dans le cadre du regime
SIIC, la Société se trouve tenue de respecter
des obligations de distribution de ses résultats.

Au titre de l'exercice clos le 31 décembre
2023, celle-ci s'élevent a 1 001 524,79 euros
pour un résultat exonéré (résultat SIIC) de
1 148 973,46 euros uniquement composé de
resultat de location.

Il est également rappelé que la Sociéte a des
obligations de distribution au titre des exercices
precedents, qui demeurent egalement non
remplies a ce jour, a savoir :

2017 3320230
2018 3131025
2019 5292961
2020 4792 005
2021 10 875373
2022 70624150

(*) L'obligation 2022 qui s'élevait a 7 671 568 € a été partiellement remplie a
hauteur de 609 153 € lors de la distribution de dividendes d’octobre 2023.

Compte tenu des obligations de distribution
devant étre respectées par la Societe en
considération du regime SIIC et de ses résultats
antérieurs, la distribution proposée est un
dividende « SIIC » pour sa totalité. Ce dividende
est exclu, en particulier, du bénéfice de
labattement de 40 % prévu a larticle 158 du
CGl en cas d'option pour limposition au bareme
progressif.
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La distribution de 16 183 779 € simputera de la
maniere suivante: sur l'obligation 2023 a hauteur de 1
001 525 €, puis le solde sur les obligations
antérieures en report en partant de la plus ancienne.

Il restera ensuite un solde d'obligations en
report pour un montant de 19 381 755 €.

2020 1443967 €
2021 10875373 €
2022 7062415 €

L'Assemblée Générale délegue tous pouvoirs au
Conseil d'Administration pour assurer la mise en
paiement de ce dividende dans les meilleurs délais.

Il est précisé qu'au cas ou, lors de la mise en
paiement de ces dividendes, la Sociéte
detiendrait certaines de ses propres actions, les
sommes correspondant aux dividendes non
versés a raison de ces actions seraient
affectées au report a nouveau.

CHARGES NON DEDUCTIBLES FISCALEMENT
(Article 39-4 du Code geéneral des impots)

Nous vous informons que nos comptes annuels
clos le 31 décembre 2023 ne font apparaitre
aucune charge, ni dépense visees par
larticle 39-4 du Code général des impdts.

DISTRIBUTIONS ANTERIEURES DE DIVIDENDES
(Article 243 bis du Code général des imp6ts)

Conformeéement aux dispositions de larticle 243 bis du
Code général des impdts, nous vous signalons
quaucune distribution de dividende n'est intervenue
au titre des trois précedents exercices.

Nous vous rappelons que la Société a procede
a la distribution exceptionnelle suivante au
cours de l'exercice 2023 :

exceptionnelle

m (par acton)

2023 0,10 € 14 713 KE®

(*) Distribution prélevée pour 608 651 € sur le report a nouveau, 467 € sur la
prime de fusion, et 14 103 408 € sur la prime d'émission.

Distribution Montant global

(en milliers d'euros)

A titre complémentaire, les distributions
exceptionnelles depuis 2004 ont été les
suivantes :
m Distribution Montant global
(par action) (en milliers d’euros)
2023 0,10 € 14713 KE®
2022 Néant Néant
2021 Néant Néant
2020 Néant Néant
2019 Néant Néant
2018 0,30 € 44138 K€
2017 Néant Néant
2016 Néant Néant
2015 Néant Néant
2014 Néant Néant
2013 Néant Néant
2012 Néant Néant
2011 0,60 € 72 490 K€ @
2010 Néant Néant
2009 Néant Néant
2008 0,19 € 17 752 K€ ©
2007 0,16 € 13472 KE®
2006 0,45 € 36 021 K€ @
2005 0,47 € 23721 K€
2004 0,53 € 26757 K€ ©

(1) Distribution exceptionnelle prélevée sur les postes « report a nouveau »,
« autres réserves » et « prime d'émission ».

(2) Distribution exceptionnelle intégralement prélevée sur le poste « report a
nouveau » effectuée en nature par remise d'une action F | P P (code ISIN
FR0000038184), valorisée a 0,60 euro.

(3) Distributions exceptionnelles intégralement prélevées sur le poste « prime
d’émission ».

(4) Distribution exceptionnelle prélevée sur les postes « autres réserves » et
« prime d’émission ».

(5) Distribution exceptionnelle intégralement prélevée sur le poste « autres
réserves ».

(6) Distribution exceptionnelle intégralement prélevée sur le poste « prime
d’émission » effectuée en nature par remise d'une action Alliance
Développement Capital code ISIN FR0000065401 valorisée a 0,50 € et d’un
montant en numéraire de 0,03 € par action.

QUITUS AUX ADMINISTRATEURS

Nous vous proposons de donner quitus a vos
Administrateurs.
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10. OPTION POUR LE PAIEMENT DU DIVIDENDE
EN NUMERAIRE OU EN ACTIONS

(Article L.232-18 alinéa 1 du code de commerce)

Le Conseil d'Administration apres avoir
constaté que le capital est entierement libére
(Article L.225-131 alinea 1 du code de
commerce) propose conformément a larticle
48 alinea 6 des statuts d'offrir aux
actionnaires la possibilité entre le paiement
du dividende en action ou en numéraire.
Cette option totalitée  du
dividende.

porterait sur la

Conformément a larticle L232-19 alinéa 2 du
code de commerce, les actions nouvelles, objet
de la présente option, seront émises a un prix
egal a 90 % de la moyenne des cours cotés
aux vingt séances de bourse precedent le jour
de l'Assemblée, diminuée du montant net du
dividende.

Si le montant des dividendes auquel il a droit
ne correspond pas a un nombre entier
d'actions, l'actionnaire pourra recevoir soit le
nombre dactions immeédiatement inférieur
complété dune soulte en espéces ou, Si
lassemblée geénérale la demande, le nombre
d'actions immediatement supérieur, en versant
la difféerence en numéraire.

Les actions qui seront émises porteront
jouissance au 1er janvier 2024. Conformément a
larticle L.232-20 alinéa 1 du code de
commerce ['Assembléee Genérale pourra fixer un
delai ne pouvant étre supérieur a trois mois a
compter de la date de lassemblée, la période
pendant laquelle les actionnaires pourront opter
pour le paiement du dividende en actions.

Les actionnaires qui n'auront pas opté, avant
lexpiration du délai susvisé, recevront le
paiement du dividende en numéraire.

L'Assemblée  devra  donner au  Conseil
d'Administration tous pouvoirs pour fixer la date
du paiement effectif du dividende qui devra
intervenir dans un deélai de trois mois a
compter de la date de l'assemblée, constater le
nombre des actions émises en application de
la présente résolution et apporter aux articles 6
et 8 des statuts toutes modifications
necessaires relatives au montant du capital
social et au nombre des actions qui le
représentent.

11. ACTIVITE EN MATIERE DE RECHERCHE
ET DE DEVELOPPEMENT POUR LA SOCIETE

ET LE GROUPE

(Articles L.232-1 et L.233-26 du Code de commerce)

Nous vous rappelons, conformément aux dispositions des articles L.232-1 et L.233-26 du Code de
commerce que notre Société et le Groupe n'ont engagé aucune dépense au titre de l'exercice en

matiere de recherche et de développement.

12. DECLARATION DE PERFORMANCE EXTRA-FINANCIERE

(Article L22-10-36 du Code de commerce)

Nous vous rappelons que larticle L.22-10-36 du
code de commerce indique que la déclaration
de performance extra-financiere est applicable
aux societes dont les titres sont admis aux
negociations sur un marché réglementée lorsque
le total du bilan ou le chiffre d'affaires et le

nombre de salariés exqédent des seuils fixés
par décret en Conseil d'Etat.

La Sociéte n'ayant pas dépasse les seuils
prévus, elle na pas a établir cette déclaration
de performance extra-financiere.
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13. ACTIONARIAT SALARIE - SEUIL DE PARTICIPATION
DES SALARIES AU CAPITAL SOCIAL

(Article L.225-102 alinéa 1 du Code de commerce)

A la cléture de lexercice, la participation des salariés, telle que définie a larticle L.225-102 alinéa 1
du Code de commerce, représentait 0 % du capital social de la Sociéte.

14. INFORMATIONS RELATIVES A LA MISE EN CEUVRE
DU PROGRAMME DE RACHAT D’ACTIONS

(Article L.225-211 du Code de commerce)

Le programme voté par lAssembléee Génerale
Annuelle et Extraordinaire du 16 juin 2022 étant
arrivé a échéance en décembre 2023, le
renouvellement d'un nouveau programme de
rachat par notre Société de ses propres actions
a été autorisé par lAssemblée Générale Mixte
du 14 juin 2023 pour une durée de 18 mois.

Ce programme devant arriver a échéance en
décembre 2024, il sera proposé a ['Assemblee
convoquée pour approuver les comptes de

'exercice clos le 31 decembre 2023, la mise en
place d'un nouveau programme de rachat
d'actions annulant et remplacant l'ancien.

Dans le cadre de lautorisation conféree et
conformément aux objectifs deéterminés par
[Assembléee Geénérale en date du 25 juillet
2006 — telle que prorogée par LAssembléee
Générale en date du 7 juin 2019 — un descriptif
du programme a été publié sur le site internet
de 'AMF le 21 aout 2006.

Au cours de lexercice clos le 31 décembre 2023, la Société a procéde aux opérations suivantes

d'achat ou de vente de ses actions propres :

Au cours de 'exercice écoulé

Nombre d'actions propres rachetées
Nombre des actions propres vendues
Cours moyen des achats

Cours moyen des actions vendues
Montant global des frais de négociation :

o O o O

Actions propres inscrites au nom de la Société au 31/12/2023

Nombre :
Fraction du capital qu'elles représentent
Valeur globale évaluée au cours d’achat

0
0%
0 K€

IL N'y a pas eu de contrat de liquidité conclu pour 2023.

15. BASES DE CONVERSION DES VALEURS MOBILIERES
DONNANT ACCES AU CAPITAL

(Articles R.228-90 et R.228-91 du Code de commerce)

Nous vous indiquons qu'il n'y a plus de valeurs mobilieres émises par votre Societe donnant accées

au capital social actuellement en circulation.
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16. SITUATION DES MANDATS DES ADMINISTRATEURS

Le mandat d'Administrateur de Monsieur Alain DUMENIL arrivera a échéance a

lissue de

lassembléee générale appeléee a statuer sur les comptes de l'exercice clos le 31 décembre 2023.

Nous proposons aux actionnaires de statuer sur son renouvellement.

17. SITUATION DES MANDATS DES COMMISSAIRES

AUX COMPTES

Le mandat de la Societe EXCO PARIS ACE, Co Commissaires aux Comptes titulaire arrivera a
echeance a lissue de ['Assembléee generale appelée a statuer sur les comptes de l'exercice clos le

31 decembre 2023.

Nous proposons aux actionnaires de statuer sur son renouvellement.

18. AUTORISATION DONNEE AU CONSEIL
D'ADMINISTRATION A L'EFFET DE METTRE EN PLACE
UN NOUVEAU PROGRAMME DE RACHAT D'ACTIONS

L'Assemblée Générale Ordinaire Annuelle et
Extraordinaire en date du 14 juin 2023 a autorisé
le Conseil d'Administration a leffet de mettre
en place un nouveau programme de rachat
d'actions pour une période de dix-huit moais.

Cette autorisation arrivant a échéance en décembre
2024, il sera donc propose a la présente Assemblee
de renouveler cette autorisation pour une nouvelle

période de dix-huit mois.

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

L'acquisition, la cession ou le transfert des
actions pourrait étre effectué, sur le marché ou
de gré a gré, par tout moyen compatible avec
la loi et la réeglementation en vigueur, vy
compris par lutilisation dinstruments financiers
dérivés et par acquisition ou cession de blocs.

Ces opérations pourraient intervenir a tout
moment, sous réserve des periodes
d'abstention préevues par le reglement genéral
de l'Autorité des Marchés Financiers.

Le prix maximum dachat ne pourrait exceder 2 €
(deux euros) par action et le nombre maximum
dactions pouvant étre acquises au titre de la
presente autorisation serait, conformement a
larticle L22-10-62 du Code de commerce, fixé a
10 % du capital social de la Société ; étant précisé
que () le nombre dactions acquises par la Societé

en vue de leur conservation et de leur remise
ultérieure en paiement ou en échange dans le
cadre dune opération de fusion, de scission ou
dapport ne pourra exceder 5 % de son capital,
conformément aux dispositions de larticle L22-10-
62, alinea 6 du Code de commerce, et (i) cette
limite s'applique a un nombre dactions qui sera, le
cas échéant, ajustée afin de prendre en compte
les opérations affectant le capital social
postérieurement a la présente assemblee, les
acquisitions realisees par la Société ne pouvant en
aucun cas lamener a detenir, directement ou par
lintermédiaire d'une personne agissant en son
propre nom mais pour le compte de la Société,
plus de 10 % du capital social, étant préecise que le
montant global que la Societé pourra consacrer
au rachat de ses propres actions sera conforme
aux dispositions de larticle L225-210 du Code de
commerce. En cas daugmentation de capital par
incorporation au capital de primes, réserves,
bénefices ou autres sous forme dattribution
dactions gratuites durant la durée de validite de la
présente autorisation ainsi qu'en cas de division
ou de regroupement des actions, le prix unitaire
maximum  ci-dessus vise serait ajusté par un
coefficient multiplicateur egal au rapport entre le
nombre de titres composant le capital avant
lopération et ce nombre apres l'opération.

Nous vous proposons d'accorder a votre Conseil
d'Administration tous pouvoirs nécessaires a
leffet de :

- décider la mise en oceuvre de la présente
autorisation,
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- passer tous ordres de bourse, conclure tous
accords en vue, notamment, de la tenue des
registres dachats et de ventes d'actions,
conformément a la réglementation boursiere
en vigueur,

- effectuer toutes déclarations et de remplir
toutes autres formalités et, de maniere
générale, faire ce qui sera nécessaire.

19. AUTORISATION DONNEE AU CONSEIL
D'ADMINISTRATION A L'EFFET DE REDUIRE
LE CAPITAL SOCIAL PAR ANNULATION
DES ACTIONS AUTO-DETENUES

L'Assemblee Geénérale Extraordinaire en date du
14 juin 2023 a autorisé le Conseil d'/Administration a
reduire le capital social, en une ou plusieurs fois,
dans les proportions et aux époques quiil décidera,
par annulation de toute quantité dactions auto-
détenues quil décidera dans les limites fixées par
la loi, conformément aux dispositions des articles
L.22-10-62 et suivants du Code de Commerce.

Cette autorisation a été consentie pour une
periode de dix-huit mois et arrivera donc a
echéance en decembre 2024. Il sera donc
propose a |'Assemblée convoquée  pour
approuver les comptes de lexercice clos le
31 decembre 2023 de renouveler cette
autorisation pour une nouvelle période de dix-
huit mois.

20. RAPPORT DU CONSEIL D'’ADMINISTRATION ETABLI
EN APPLICATION DES DISPOSITIONS
DE L'ARTICLE L.225-37 DU CODE DE COMMERCE

En application des dispositions de larticle
L225-37 du Code de commerce, nous vous
rendrons notamment compte dans un rapport
joint sur le gouvernement d'entreprise, du code
de gouvernement d'entreprise élabore par les
organisations représentatives des entreprises (i) ;
de la préparation et l'organisation des travaux
du Conseil d'Administration (i) qui expose la
composition du conseil, une description de la
politique de diversité appliqués aux membres
du conseil au regard des critéres tels que l'age,
le sexe, les qualifications et lexpérience
professionnelle, les objectifs de cette politique,
de ses modalités de mise en oceuvre et des
résultats obtenus. Cette  description  est
complétée par des informations sur la maniere
dont la sociéte recherche une représentation
éequilibrée et de lapplication du principe de
représentation equilibrée des femmes et des
hommes au sein du Comité de Direction, le cas

échéant par la direction générale en vue de
l'assister régulierement dans lexercice de ses
missions générales et sur les résultats en
matiere de mixité dans les 10 % de postes a
plus forte responsabilite. Le rapport sur le
gouvernement d'entreprise comprend aussi les
éléments susceptibles d'avoir une incidence en
cas d'offre public (i) la dissociation et le
cumul des fonctions de Président du Conseil
d'Administration et de Directeur Général (iv) ;
des éventuelles limitations apportées aux
pouvoirs du Directeur Genéral (v) ; des mandats
(vi) ; de la politique des rémunérations et
avantages de toute nature accordés aux
mandataires sociaux (vi) des informations sur
les remunérations des mandataires sociaux (viii)
. des conventions et engagements reglementes
(ix) et le tableau sur les délégations accordees
au conseil  dadministration en = matiere
d'augmentation de capital (x).
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21. PROGRAMMES DE RACHAT D'ACTIONS

Conformément a la loi, nous devons vous
rendre compte des opeérations d'achat d'actions
propres realisées par la Societe du 1 janvier
2023 au 31 decembre 2023, en vertu de
autorisation conférée par 'Assembléee Générale
des actionnaires, conformément a larticle
L.22-10-62 du Code de commerce.

2023 a autorise un programme de rachat
d'actions conformément a larticle L22-10-62 du
Code de commerce.

Les opérations d'achat ou de vente dactions
propres intervenues au cours de l'exercice 2023
sont décrites au point 12 supra de ce présent

rapport.
L'Assemblee Général'e des actionnaires de la
Sociéeté ACANTHE DEVELOPPEMENT du 14 juin

22. TABLEAU RECAPITULATIF DES OPERAT[ONS VISEES
A L'ARTICLE L.621-18-2 DU CODE MONETAIRE

ET FINANCIER
(Article 223-26 du Reglement Genéral de 'AMF)

Aucune opeération n'ayant été réalisee et/ou portée a notre connaissance au cours de lexercice
ecoulé, le tableau récapitulatif vise par larticle L621-18-2 du Code monétaire et financier n'est en
consequence pas requis au titre de l'exercice 2023.

23. OPERATIONS D'ATTRIBUTION D'ACTIONS REALISEES
EN VERTU DES ARTICLES L.225-197-1 A L.225-197-3
ET L22-10-59 DU CODE DE COMMERCE ET
OPERATIONS REALISEES EN VERTU DES
DISPOSITIONS PREVUES AUX ARTICLES L.225-177
A L.225-186 ET L22-10-56 ET L22-10-57 DU CODE
DE COMMERCE

Aucune option de souscription et/ou d'achat d'actions, ni aucune attribution gratuite d'actions n'a
éte attribuée ou levée au cours de l'exercice écoulé.

24. PRETS INTERENTREPRISES

(Article L511-6 du Code monetaire et financier)

La Société n'a consenti, au cours de lexercice 2023, aucun prét a moins de trois ans, a titre
accessoire a son activité principale, a des microentreprises, des PME ou des entreprises de taille
intermédiaire avec lesquelles elle entretient des relations economiques le justifiant.
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25. TABLEAU DES RESULTATS DES 5 DERNIERS
EXERCICES

Au présent rapport est joint en Annexe 3 conformeéement aux dispositions de larticle R225-102 du
Code de commerce, le tableau faisant apparaitre les résultats de la société au cours de chacun
des 5 derniers exercices.

26. POUVOIRS POUR LES FORMALITES

Nous vous proposons de conférer tous pouvoirs au porteur d'un exemplaire, d'une copie ou d'un
extrait du présent proces-verbal a leffet d'accomplir toutes les formalitées de dépdt et de publicité
requises par la loi.

CONCLUSION

Nous vous demandons de donner quitus entier et définitif a votre Conseil d’Administration de sa
gestion pour l'exercice clos le 31 décembre 2023, ainsi qu'aux Commissaires aux Comptes pour

l'accomplissement de leur mission qu'ils vous relatent dans leurs rapports.
Votre Conseil vous invite a approuver, par votre vote, le texte des résolutions qu'il vous propose.

LE CONSEIL D'ADMINISTRATION
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ANNEXE 1 - PATRIMOINE

ACANTHE DEVELOPPEMENT - PATRIMOINE AU 31 DECEMBRE 2023

15, rue de la Banque Parjs 2¢me Immeuble de bureaux 2 545 m?
3 quai Malaquais Paris 6°m Résidentiel 604 m?
55, rue Pierre Charron Paris 8°m Immeuble de bureaux 2970 m?
18-20 rue de Berri Paris 8°m Parkings 0 m?
Total Paris 6119 m?
Province & étranger

9 Avenue de |'Astronomie Bruxelles Hotel Particulier de bureaux 3255m?
Total Province et Etranger 3255 m?

Total ACANTHE 9 374 m?

D
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ANNEXE 2 - RAPPORT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION
SUR LE GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE AU TITRE
DE L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2023

Chers Actionnaires,

En application des dispositions de larticle
L225-37 du Code de commerce, nous avons
etabli le préesent rapport en conformite avec les
dispositions issues de la loi 2019-744 du 19 juillet
2019 et les dispositions des articles L.225-37-4,
L 22-10-10 et L22-10-11 du Code de commerce.

Ce rapport rend compte du code de
gouvernement d'entreprise  élaboré par les
organisations représentatives des entreprises (i) ;
de la préparation et lorganisation des travaux
du conseil dadministration (i) qui expose la
composition du conseil, une description de la
politique de diversité appliqués aux membres
du conseil au regard des criteres tels que lage,
le sexe, les qualifications et lexpérience
professionnelle, les objectifs de cette politique,
de ses modalités de mise en ceuvre et des
résultats obtenus ; des éléments susceptibles
d'avoir une incidence en cas d'offre publique (iii)
; de la dissociation et du cumul des fonctions
de président du conseil d'administration et de
directeur général (iv) ; des éventuelles
limitations apportées aux pouvoirs du Directeur
Geénéral (v) ; des mandats (vi) ; de la politique
des rémunérations et avantages de toute nature
accordés aux mandataires sociaux (vi) ; des
informations  sur les  rémunérations  des
mandataires sociaux (viii) ; des conventions et
engagements réglementeés (ix) et les
délegations accordees en matiere
d'augmentation de capital par les actionnaires
au conseil d'administration (x). La description de
la politique de diversité est complétée par des
informations sur la maniere dont la sociéte
recherche une représentation equilibree des
femmes et des hommes au sein du Comité de
Direction, le cas échéant, par la direction
générale en vue de lassister régulierement
dans lexercice de ses missions générales et
sur les resultats en matiere de mixité dans les
10 % de postes a plus forte responsabilite.

Le rapport contient le tableau des délégations
accordees par l'Assemblée Générale en cours
de validite.

Ce rapport contient également des informations
sur la maniere dont la société recherche une
représentation equilibrée des femmes et des
hommes au sein du conseil dadministration
(article L225-17 alinéa 2 du code de
commerce).

Le Conseil d'Administration ayant décide de ne
pas se reféerer a un code de gouvernement
d'entreprise  élaboré par les organisations
représentatives des entreprises, sont exposées
dans ce rapport les raisons de ce choix ainsi
que les regles de controle interne retenues

Ce rapport indique enfin les modalités
particulieres relatives a la participation des
actionnaires a [Assemblée Générale ainsi que la
politique arrétée par le Conseil d'’Administration
pour déterminer les remunérations, et avantages
de toute nature, accordés aux mandataires
sociaux.

Ce rapport précise en outre que la transformation
en société européenne (societas europaea - SE)
décidée par |Assemblée Générale Extraordinaire
des actionnaires du 29 juin 2012 na pas entrainé la
création dune personne morale nouvelle et que
la Societe est demeurée sous sa forme de sociéte
anonyme, de telle sorte que la composition, les
conditions de préparation et dorganisation des
travaux du Conseil ou les modalités particulieres
relatives a la participation des actionnaires a
lAssemblée Générale ainsi que les principes et
regles arrétes par le Conseil d’Administration pour
déterminer les réemunérations et avantages de
toute nature accordés aux mandataires sociaux
sont demeurés inchangeés.

Le présent rapport a été approuve par le
Conseil d'Administration dans sa séance du
25 avril 2024.

Cest dans ces circonstances et afin de
respecter ces dispositions relatives a la
gouvernance d'entreprise (article L.225-37 du
Code de commerce), que nous Vvous
soumettons les informations suivantes :

1. CODE DE GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
ELABORE PAR LES ORGANISATIONS
REPRESENTATIVES DES ENTREPRISES

La loi n"2008-649 du 3 juillet 2008 instaure une
distinction selon que la Societé se refere ou non
volontairement a un code de gouvernement
dentreprise  élaboré par les  organisations
représentatives des entreprises.
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Notre Société ne se conformant pas a lintégralite
des recommandations du Code AFEP MEDEF
pour les raisons legitimes ci-apres évoquees, a
décide conforméement a ce que prévoit la loi elle-
méme, de déclarer quelle ne se réféerait pas a un
tel code (code AFEP-MEDEF ou Middlenext).

Pour autant, depuis plusieurs années, des
procédures de controle interne ont été mises
en place et ont été renforcées, de sorte que
de réels progres ont déja pu étre constatés et
que la référence a un tel code ne s'est non
seulement pas imposée mais est apparue de
surcroit inadaptée a la Sociéte.

La cotation de notre Sociéte sur Euronext Paris
lui @ permis d'opter pour le regime juridique et
fiscal dérogatoire des SIIC. Toutefois, notre
Groupe qui ne compte notamment que
8 salaries n'a ni les ramifications ni l'organisation
de la plupart des sociétés cotées en bourse. La
structure restreinte des équipes facilite la
communication, le travail en commun et par
suite, lefficacité des mesures de contréle interne.

En effet, leffectif réduit des
direction facilite la mise en
orientations de la Sociéte.

organes de
ceuvre des

La souplesse de la structure permet par
exemple a chaque Administrateur d'obtenir
facilement les informations nécessaires a
laccomplissement de sa mission - notamment
celle de controle - et d'échanger sur ce point
avec les autres Administrateurs et/ou cadres
dirigeants de la Societe.

2. PREPARATION ET ORGANISATION DES
TRAVAUX DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

2.1. Conseil d’Administration
Mission

Votre Conseil d'Administration définit la stratégie
de lentreprise, désigne les dirigeants mandataires
sociaux chargées de geérer lentreprise dans le
cadre de cette strategie et choisit le mode
d'organisation  (dissociation des fonctions de
Président et de Directeur Général ou unicité de
ces fonctions), controle la gestion et veile a la
qualité de linformation fournie aux actionnaires
ainsi qu'aux marcheés, a travers les comptes ou a
loccasion d'opérations importantes.

Composition

Conformément aux dispositions de larticle
L22-10-10 du Code de commerce, le présent
rapport rend compte de la composition du
Conseil d’Administration.

Monsieur Alain DUMENIL Président Directeur
Général,

Monsieur Jean FOURNIER, Administrateur
indépendant,

Madame Valérie DUMENIL, Administrateur,
Madame Laurence DUMENIL, Administrateur.

Il est rappelée que la loi 2011-103 du 27 janvier
2011, impose une representation équilibrée des
femmes et des hommes dans les Conseils
d'Administration. L'article L22-10-3 du code de
commerce prévoit que la proportion des
administrateurs de chaque sexe ne peut é&tre
inférieure a 40 %. La Societé compte desormais
deux femmes sur les quatre membres de son
Conseil d’Administration, elle respecte donc le seuil
de 40 % de représentation des administrateurs de
chaque sexe.

La liste des fonctions et mandats exercés par
vos Administrateurs figure au point 6 du présent
rapport.
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Politique de diversité du Conseil d’Administration

Le tableau ci-dessous décrit la politique de diversité appliquée au sein du Conseil d'’Administration
en indiquant les critéres pris en compte, les objectifs fixés par le Conseil, les modalités de mise en
oceuvre ainsi que les resultats obtenus au cours de l'exercice 2023 .

Modalité de mise en ceuvre et résultats obtenus
au cours de I'exercice 2023

Composition du Conseil
des femmes.

Indépendance des administrateurs

Age des administrateurs

Ancienneté moyenne au sein du conseil

Nous vous informons qu'un membre de votre
Conseil  d'Administration, = Monsieur  Jean
Fournier, remplit les criteres d'indépendance
communément admis :

- Ne pas étre salarie ou mandataire social de
la société, salarie ou Administrateur de sa
societé mere ou dune societé quelle
consolide et ne pas lavoir été au cours des
cing années précedentes.

- Ne pas étre mandataire social d'une sociéte
dans laquelle la societe detient directement ou
indirectement un mandat d'Administrateur ou
dans laquelle un salarié désigné en tant que
tel ou un mandataire social de la societé
(actuel ou layant été depuis moins de cinq
ans) detient un mandat d'Administrateur.

- Ne pas étre client, fournisseur, banquier
d'affaire, banquier de financement significatif
de la societé ou de son groupe, ou pour
lequel la societé ou son groupe représente
une part significative de l'activite.

- Ne pas avoir de lien familial proche avec un
mandataire social.

- Ne pas avoir éeteé Commissaire aux comptes de
lentreprise au cours des cing années précedentes.

- Ne pas étre Administrateur de lentreprise
depuis plus de douze ans.

- Ne pas étre actionnaire de référence de la
Societé ou détenir un pourcentage de droit
de vote significatif.

- Ne pas percevoir de rémunération variable en
numeéeraire ou des titres ou de rémunération liee
a la performance de la société ou du groupe, si
ladministrateur est dirigeant mandataire social
non executif.

Aucun  membre de votre Conseil n'est

actuellement élu parmi les salariés.

Représentation équilibrée des hommes et

1/10°™ d’Administrateurs indépendants.

Pas plus de 3/5°™ des Administrateurs ne
doivent avoir plus de 80 ans.

Absence d'objectifs compte tenu de la
structure de l'actionnariat de la Société.

2 administrateurs parmi 4 sont des femmes
soit 50 % des administrateurs

1 administrateur parmi 4 est indépendant
(cf. développement ci-dessous concernant
Monsieur Jean Fournier

4 administrateurs sur 4 ont moins
de 80 ans.

1 administrateur a 4 mandats de 6 ans et 3
administrateurs ont un mandat de plus de
6 ans.

Organisation

Les Commissaires aux Comptes sont convoqués
aux reunions du Conseil d'Administration qui
arrétent les comptes consolidés, annuels et les
comptes semestriels ainsi, le cas échéant, qu'a
toute réunion du Conseil ou leur présence
serait jugee utile.

Les convocations sont faites par écrit dans un
délai raisonnable.

La programmation des dates de Conseil est faite
suffisamment tét pour assurer une bonne et
complete information des Administrateurs ; étant
préecise que ces derniers disposent du droit de
se faire communiquer toute information ou tout
document nécessaire a laccomplissement de
leur mission.

A cet égard, le Président sefforce de leur
communiquer toutes informations ou documents
nécessaires preéalablement, pour permettre aux
membres du Conseil de préparer utilement les
reunions, De méme, chaque fois qu'un
membre du Conseil en fait la demande, le
President lui communique dans la mesure du
possible les éléments qu'il désire recevoir.

Le Conseil sest reuni six fois au cours de cet
exercice. Cinq séances se sont déroulées par voie
téléphonique, ce en application du réglement
intérieur adoptée le 26 septembre 2019 par le
Conseil et modifie par le conseil dadministration le
28 avril 2020 autorisant les réunions du Conseil
par tous moyens, y compris par visioconférence et
par conférence téléephonique. Une sixieme seance
s'est déroulée en présence des administrateurs.
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Au cours de lannée 2023, le Conseil
d'Administration a débattu, en compléement du
Comite de Direction, des affaires concernant la
Société. Il a notamment autorisé la conclusion
du protocole d'accord pour mettre fin au litige
entre la Societé ACANTHE DEVELOPPEMENT,
sa filiale VENUS et Monsieur Francois BARTHES.

Le conseil d'administration a aussi décide de
distribuer un acompte sur dividende aux
actionnaires.

Aucune réunion n'a été provoquée a linitiative
des Administrateurs.

2.2. Comité de Direction

Le Comité de Direction a pour finalité daider
les membres du Conseil d'Administration.

Il ne s'agit en aucun cas d'un organe suppléant
le Conseil dans ses attributions.

Composition

Le Comité de Direction est composée dau
moins deux Administrateurs de la Société sur
les quatre Administrateurs composant désormais
le Conseil dAdministration et du Directeur
Geénéral Délegue.

Missions

Il a pour missions principales de proceder a
l'examen :

- des investissements (étude et analyse des
investissements) et travaux d'entreprises, des
permis (de déemolir et construire),

- des financements, (montant, taux et durée
des emprunts),

- des arbitrages et de toutes les cessions,

- de la gestion administrative du Groupe et du

suivi du patrimoine (cession, travaux et
gestion locative),

- de la communication financiere,

- de la gestion financiere et de la trésorerie,

- de la politique sociale (recrutements),

- du suivi des procedures juridiques (contentieux).

Compte tenu de la structure de lactionnariat de
la Societe et de la composition du Conseil
d'’Administration comportant 50 % de femmes
parmi 4 Administrateurs, il n'est pas réaliste de
décliner la politique de diversité mise en place
au sein du Conseil d'Administration, au sein du
Comité de Direction.

Organisation

En période dactivité courante, le Comite de
Direction se réunit au moins une fois tous les
15 jours selon un calendrier fixé par le
President en fonction des disponibilites sur un
ordre du jour préparé par le Directeur General

Participent au Comité de Direction :

- le President du Conseil d'Administration et
Directeur Géneral, Monsieur Alain DUMENIL,

- le Directeur Général Délegué,
Ludovic DAUPHIN,

- un second Administrateur.

Monsieur

Le cas échéant, certains collaborateurs, cadres
ou conseils externes sont invités a participer
aux seances ou peuvent y étre entendus.

A loccasion de la réunion de ce Comité, les
différents services de la Société préparent des
documents de synthése et peuvent requérir
linscription de tout point jugée utile a l'ordre du
jour de ce dernier.

Les projets dacquisition dactifs ou darbitrages
sont systéematiquement présentés au sein du
Comité de Direction qui décide de lopportunite
de ces opérations et de leur analyse et nomme,
le cas échéant, un responsable de projet.

2.3. Comité des Comptes

Créé par le Conseil d'’Administration du 4 aout
2009, le Comité des Comptes a pour mission,
dans la limite des attributions dévolues au
Conseil d’Administration :

- de suivre le processus délaboration de
linformation financiere trimestrielle, des comptes
semestriels et des comptes annuels, avant
transmission au Conseil d'Administration en vue
de leur examen et arréte le cas echéant,

- et, plus généralement :

- de sassurer de la pertinence, de la
permanence et de la fiabilité des meéthodes
comptables en vigueur dans la Societe et ses
principales filiales, notamment par lanalyse
des  documents  financiers  périodiques,
lexamen de la pertinence des choix et de la
bonne application des méthodes comptables
et lexamen du traitement comptable de toute
opération significative,

- d'entendre et questionner les Commissaires
aux Comptes,

- d'examiner chaque année les honoraires des
Commissaires aux Comptes et dapprécier
les conditions de leur indépendance,
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- d'examiner les candidatures des Commissaires
aux Comptes des sociétés du Groupe dont
les mandats arrivent a échéance,

- de sassurer de lefficacité des procedures de
contréle interne et de gestion des risques.

A cette fin, le Comité a accés a tous les
documents nécessaires a l'accomplissement de
sa mission.

De méme, sans préjudice des prérogatives du
Conseil d'Administration, il peut recourir a des
experts extérieurs a la Société et entendre toute
personne susceptible d'apporter un éclairage
pertinent a la bonne compréhension d'un point
donne.

Il fait regulierement rapport de ses travaux au
Conseil d’Administration et peut formuler tous avis
et recommandations au Conseil d'Administration,
dans les domaines de sa compétence.

Depuis le 19 octobre 2018, le Comité des
Comptes est composeé des personnes suivantes :

- Monsieur Ludovic DAUPHIN, Président du
Comité,

- Monsieur Jean FOURNIER,

- Madame Florence SOUCEMARIANADIN.

Les membres du Comité des Comptes
présentent des compétences particulieres en
matiere financiere et comptable. Un de ses
membres, Monsieur Jean FOURNIER est
Administrateur indépendant.

Les mandats des membres du Comite des
Comptes sont a durée indéterminée depuis une
décision du 3 avriL 2015 Ils peuvent étre
révoqués de leurs fonctions a tout moment par
le Conseil d'’Administration

Compte tenu de la structure de lactionnariat de
la Société et de la composition du Conseil
d'Administration comportant 50 % de femmes
parmi 4 Administrateurs, il n'est pas realiste de
decliner la politique de diversite mise en place
au sein du Conseil d’Administration, au sein du
Comité des Comptes qui est composé d'une
femme parmi 3 membres,

Au cours de sa réeunion du 25 avril 2024, le
Comité a notamment examiné les comptes
annuels et consolides de lexercice 2023. Il a
procede a l'examen des expertises immobilieres
réalisees sur le patrimoine de la Sociéete.

Les travaux du Comité des Comptes ont éte
conformes aux objectifs qui lui ont été confies.

2.4. Autres Comités

Compte tenu de la taille du Groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT, il n'a pas été mis en place a
ce  jour d'autres comites specifiques
concernant la vie de lentreprise et lactivite de
la Societe (Comité des rémuneérations, Comité
de sélection ou de nomination).

Le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT poursuit
ses efforts en matiere de gouvernance d'entreprise.

2.5. Procédure d’'évaluation des conventions
courantes

Conformément a larticle L22-10-10 6° du code
de commerce, le Conseil d'’Administration décrit
la procédure mis en place par la societé le
28 avril 2020 en application de larticle L22-10-12
du code de commerce. Cette procedure permet
dévaluer regulierement les conventions libres
(C'est-a-dire portant sur des opeérations courantes
et conclues a des conditions normales). Elle est
décrite ci-dessous :

« Procedure d'evaluation et de controle des
conventions dites « courantes » visees a larticle
L.225-39 du Code de commerce

Lors de la conclusion, du renouvellement ou de
la modification des transactions auxquelles la
Societe est partie, l'appreciation et lidentification
par la Direction Financiere de la notion
d'opération courante et des conditions normales
sont retenues au regard, notamment :

- de la conformite a l'objet social de la sociéte,

- de limportance juridique ou les consequences
economiques, voire la durée de la convention
sy rapportant,

- de lactivite de la societe et de ses pratiques
habituelles, la  repeétition  et/ou  [habitude
constituent une presomption du caractere courant
mais ne sont pas a elles seules déterminantes,

- des conditions usuelles de place.

Les personnes directement ou indirectement
interessees a lune de ces conventions ne
participent pas a son evaluation.

En cas de doute, la Direction Financiere est
autorisée a recourir a la consultation éventuelle
des Commissaires aux Comptes de la societe.

Le Conseil dAdministration procedera a un
examen annuel des conventions libres qui auront
éte conclues au cours du dernier exercice ou au
cours dexercices anterieurs mais dont l'execution
a éte poursuivie au cours du dernier exercice.
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Dans le cadre de cet examen, le Conseil revoit
notamment la qualification et, le cas echeant,
procede au reclassement ou declassement de
toute convention avec des parties intéressees (en
convention réglementée ou libre, selon le cas) au
vu des criteres de qualification décrit ci-dessus.

Les personnes directement ou indirectement
intéeressees a lune de ces conventions ne
participent pas a son evaluation. ».

Cette procédure est inscrite dans le reglement
intérieur de la Sociéte.

Au cours de l'exercice ecoulé, la procédure a

été mise en ceuvre comme sulit :

- remise des conventions dites courantes au
service juridique, pour avis,

- revue de ces conventions pour évaluation
financiere.

Modalitées particulieres a la participation des
actionnaires a 'Assemblée Générale

Conformeément aux dispositions de larticle L22-10-10
du Code de commerce, le présent rapport indique
que les modalités de participation des actionnaires
a [Assemblée Générale sont contenues aux
articles 30 a 44 des statuts de la Societé.

3. ELEMENTS SUSCEPTIBLES D'AVOIR
UNE INCIDENCE EN CAS D'OFFRE PUBLIQUE
(Article L.22-10-11 du Code de commerce)

1. Structure du capital de la Societe

Le capital social est fixe a la somme de
19 901 141 euros.

Il est divisé en 147 125 260 actions ordinaires
entierement libérées.

2. Restrictions statutaires a l'exercice des droits
de vote et aux transferts d'actions ou les
clauses des conventions portées a la
connaissance de la Société en application de
larticle L.233-11 du Code de commerce

Néant.

3. Participations directes ou indirectes dans le
capital de la Societe dont elle a connaissance
en vertu des articles 1.233-7 et L233-12 du
Code de commerce

Cf. point 5 du rapport de gestion.

4. Liste des détenteurs de tout titre comportant
des droits de controle speciaux et la description
de ceux-ci

Neéant.

5. Mécanismes de contréle prévus dans un
eventuel systéme d'actionnariat du personnel,
quand les droits de contrdle ne sont pas
exerces par ce dernier

Neéant.

6. Accords entre actionnaires dont la Société a
connaissance et qui peuvent entrainer des
restrictions au transfert d'actions et a l'exercice
des droits de vote

La Societé n'a connaissance daucun accord
entre actionnaires qui pourrait entrainer des
restrictions au transfert d'actions et a l'exercice
des droits de vote.

7. Régles applicables a la nomination et au
remplacement des membres du Conseil
d'Administration ainsi qu'a la modification des
statuts de la Société

Les Administrateurs sont nommeés  par
[Assemblée Générale ordinaire qui peut les
révoquer a tout moment. En cas de fusion ou
de scission, leur nomination peut étre faite par
lAssembléee Geénérale extraordinaire. En cas
de vacance par déces ou par démission d'un
ou plusieurs sieges d'’Administrateur, le Conseil
d'Administration peut, entre deux assemblées
générales, procéder a des nominations a titre
provisoire. Si le nombre d'Administrateurs
devient inférieur a trois, le ou les
Administrateurs  restants doivent convoquer
immédiatement Assembléee Geénérale ordinaire
en vue de completer leffectif du conseil Les
nominations  provisoires effectuées par le
conseil sont soumises a ratification de la plus
prochaine  Assembléee  Geénérale  ordinaire.
L'Administrateur, nommé en remplacement
d'un autre, demeure en fonction pendant le
temps restant a courir du mandat de son
prédécesseur.

L'Assemblée Geénérale extraordinaire est seule
habilitee a modifier les statuts dans toutes leurs
dispositions. Par dérogation a la compétence
exclusive de lassemblée extraordinaire pour
toutes  modifications  des = statuts, les
modifications aux clauses relatives au montant
du capital social et au nombre des actions qui le
représentent, dans la mesure ou ces
modifications correspondent matériellement au
résultat d'une augmentation, d'une réduction ou
d'un amortissement du capital, peuvent étre
apportées par le Conseil d’Administration.
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Sous réserve des dérogations prévues pour
certaines augmentations du capital et pour les
transformations, lAssemblee Geéneérale
extraordinaire ne delibere valablement que si les
actionnaires présents, votant par correspondance
ou représentés possedent au moins un quart des
actions ayant le droit de vote et, sur deuxieme
convocation, un cinquieme des actions ayant le
droit de vote. A défaut de ce dernier quorum, la
deuxieme assemblée peut étre prorogée a une
date postérieure de deux mois au plus a celle a
laquelle elle avait été convoquée, le quorum du
cinquieme étant a nouveau exigé. Sous ces
mémes réserves, elle statue a la majorite des
deux tiers des voix exprimeées dont disposent les
actionnaires presents, votant par correspondance
ou representés.

8. Pouvoirs du Conseil d'Administration, en
particulier en ce qui concerne l'émission ou
le rachat d'actions

Cf. points 12, 16 et 19 du rapport de gestion.

9. Accords conclus par la Société qui sont
modifies ou prennent fin en cas de
changement de controle de la Societé, sauf
si_cette divulgation, hors les cas d'obligation
legale de divulgation, porterait gravement
atteinte a ses intéréts

Neéant.

10. Accords prévoyant des indemnités pour les
membres du Conseil d'Administration ou les
salariés, slils  démissionnent  ou  sont
licenciés sans cause reelle et sérieuse ou si
leur emploi prend fin en raison d'une offre
publique d'achat ou d'échange

Néant.

4. DISSOCIATION/CUMUL DES FONCTIONS
DE PRESIDENT DU CONSEIL
D'ADMINISTRATION ET DE DIRECTEUR
GENERAL

Depuis le Conseil du 31 juillet 2018, les
Administrateurs ont deécidé de cumuler les
fonctions de Président du Conseil
d'’Administration et de Directeur General. Ainsi,
Monsieur Alain Dumeénil est désormais Président
Directeur Général de la Société, pour la durée
de son mandat d'Administrateur.

Les actionnaires et les tiers sont parfaitement
informeés de l'option retenue, cette décision ayant
fait lobjet d'une annonce légale parue dans le
journal La Loi du 6 aout 2018 et un extrait du
proces-verbal du Conseil d'Administration du
31 juillet 2018 a été déposé le 14 aout 2018 au
Greffe du Tribunal de Commerce de Paris,
conformément aux dispositions des articles
R225-27 et R123-105 sur renvoi de larticle R123-9
du Code de commerce.

5. LIMITATIONS DES POUVOIRS DU DIRECTEUR
GENERAL

Le Directeur Genéral est investi des pouvoirs
les plus étendus pour agir en toutes
circonstances au nom de la Societe dans la
limite de lobjet social et sous réserve des
pouvoirs expressement attribués par la loi aux
assemblées d'actionnaires ainsi qu'au Conseil
d'Administration.

Au cours de lexercice 2023, aucune limitation
n'a eté apportée par le Conseil aux pouvoirs du
Directeur Genéral.
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6. INFORMATIONS SUR LES MANDATS ET FONCTIONS EXERCES PAR LES MANDATAIRES SOCIAUX

(Article L.225-37-4 du Code de commerce)

Nom et Prénom ou Mandat dans la

ol Date de nomination
Société

dénomination sociale
des mandataires

Mandats et/ou
fonctions dans une
autre société (Groupe
et hors groupe)

Autre(s) fonction(s)

Date de fin de mandat dans la Société

30/06/1994
renouvelé le 30/06/
2000,
le 25/07/2006,
le 29/06/2012
et le 07/06/2018

Alain DUMENIL Administrateur

30/05/2014,
renouvelé le 07/06/
2019

Valérie DUMENIL Administrateur

03/04/2015
renouvelé le 25/06/
2015 et le 10/06/
2021

Jean FOURNIER Administrateur

17/02/2017
renouvelé le 10/06/
2020

Laurence DUMENIL Administrateur

Directeur Général
Délégué

Depuis le 19/10/

Ludovic DAUPHIN 2018

Président du Conseil
d’Administration
depuis le 30/06/
1994 et Directeur
Général depuis le

31/07/2018

AGO
appelée a statuer
sur les comptes clos
au 31/12/2023

Cf liste ci-apres

AGO
appelée a statuer
sur les comptes clos
au 31/12/2024

AGO
appelée a statuer
sur les comptes clos
au 31/12/2026

AGO appelée a
statuer sur les
comptes clos au 31/
12/2025

AGO
appelée a statuer
sur les comptes clos
au 31/12/2023

Néant Cf liste ci-apres

Néant Cf liste ci-apres
Cf liste ci-apres

Néant

Néant Cf liste ci-apres

Conformément aux dispositions de larticle 19 des statuts de la Société, tel que modifie par

Assemblee Geénérale extraordinaire du 7 juin 2019,

Administrateurs n'a atteint l'age de 80 ans.

Nous vous listons, par ailleurs, les autres
mandats exerces par les mandataires sociaux
de notre Société au cours de lexercice 2023,
en application des dispositions de larticle
L.22-10-10 du Code de commerce :

Monsieur Alain DUMENIL, Président du Conseil
d'Administration depuis le 30 juin 1994 et
Directeur Général depuis le 31 juillet 2018 de
votre Société, a exercé, pendant tout ou partie

de lexercice clos le 31 décembre 2023, les
fonctions suivantes :
Préesident du Conseil dAdministration des

societes Smalto et AD Immobiliare Italia S.r.l.

Administrateur des societes : Ardor Capital SA; Ardor
Investment SA. Cadanor SA,; Dual Holding SA;
Fonciere 7 Investissement ; MyHotelMatch ; Gepar
Holding AG; Smalto ; Zenessa S.A et Smalto.

Administrateur et Préesident de la societé
Publications de 'Economie et de la Finance AEF
SA.

Administrateur Délégué des societés Alliance
Développement Capital Siic (ADC SIIC), Design
et Création, Ingéfin, Védran ;

nous vous indiquons qu'aucun des

Gérant des sociétés : Editions de ['Herne (SARL a
associé unique), Padir (SARL a associé unique),
Societe Civile Mobiliere et Immobiliere « JEF »
(Societe civile), Valor (SARL a associe unique), Gfa
du Haut Bechignol, Société civile d'exploitation
agricole de la propriété des longchamps (Societe
civile d'exploitation agricole).

Madame Valérie DUMENIL, Administrateur de votre
Société, a exercé pendant tout ou partie de l'exercice
clos le 31 decembre 2023, les fonctions suivantes :

Président du Conseil d'Administration de la
société Ci Com SA.

Administrateur des sociétes, Alliance Développement
Capital Siic (ADC SIIC); Ardor Capital SA; Ci Com SA ;
Geépar Holding AG ; Dual Holding SA ; F I P P ; Zenessa
SA; Smalto et Rodra SA

Presidente de la societe Rodra SA.

Représentante permanente de la sociéeté Rodra
SA, gérante de la société Rodra Investissements
s.cs.

Monsieur Jean FOURNIER, Administrateur de votre
Societe, a exerce, pendant tout ou partie de l'exercice
clos le 31 décembre 2023, les fonctions suivantes :

ACANTHE DEVELOPPEMENT @ RAPPORT FINANCIER 2023



Administrateur des sociétés Alliance Développement
Capital Siic (ADC SIIC) Linguistique Intelligence
Artificielle et FIPP.

Président Directeur Général de la societe F I P P
depuis le 27 juin 2023.

Gérant de la société Ste civile immobiliere du bay
vernay

Madame Laurence DUMENIL, Administrateur de votre
Sociéte, a exerceé pendant tout ou partie de lexercice
clos le 31 décembre 2023, les fonctions suivantes :

Administrateur des sociétés Alliance Développement
Capital Siic (ADC SIIC) ; Ardor Capital SA. ; Ardor
Investment SA. ; Dual Holding SA ; F | P P ; Fonciére 7
Investissement ; Smalto ; Zenessa S.A et Ci Com SA

Directeur de la societé AD Immobiliare Italia Sr.l

Monsieur Ludovic DAUPHIN, Directeur Geéneéral
Déelegue de votre Societé depuis le 19 octobre
2018, a exerce, pendant tout ou partie de
['exercice clos le 31 décembre 2023, les fonctions
suivantes :

Président du Conseil d'Administration de la
société Fonciéere 7 Investissement;

Président des sociétés : Bassano Développement
SAS ; Cédriane SAS ; Kerry SAS; Moncey Conseils.

Directeur Général de la société : Smalto.

Directeur Général Délégué des sociétés : France
Tourisme Immobilier et F | P P depuis le 27 juin
2023.

Administrateur des sociétés : Fonciéere 7 Investissement
:F 1P P: France Tourisme Immobilier et Smalto.

Gérant des sociétés ;, Lipo ; Société Civile Charron ;
Sci Le Brévent ; Surbak ; Sci Briaulx et Sci Briham.

Directeur de ['établissement stable en France de
la société belge : Alliance Développement Capital
Siic (ADC SIIC).

Représentant permanent de la société Acanthe
Déeveloppement gérante de la sociéte Véenus.

7. POLITIQUE DES REMUNERATIONS
ET AVANTAGES DE TOUTE NATURE,
ACCORDES AUX MANDATAIRES SOCIAUX

Conformément aux dispositions de larticle
L22-10-8 Il du Code de commerce, le Conseil
d'Administration  soumet a lapprobation de
[Assemblée Générale la politique de rémunération
des mandataires sociaux, Président, Directeur
Geénéral, Directeur  Geénéral  Delégue et
Administrateurs, en raison de lexercice de leur
mandat pour l'exercice 2024.

Dans ce cadre, la politique de rémunération
des mandataires sociaux présentée ci-dessous a
ete definie par le Conseil d'’Administration.

Cette politique est soumise a lapprobation de
lAssemblée Générale. En cas de vote négatif,
le Conseil d’Administration se réunira dans un
delai raisonnable et, dans lintervalle, les
principes mis en oceuvre en 2023 continueront a
s'appliquer.

En application de larticle L22-10-34 du Code de
commerce, les montants résultant de la mise
en ceuvre de cette politique seront soumis a
l'approbation des  actionnaires lors de
lAssemblee Geénérale statuant sur les comptes
de lexercice 2024. Nous Vvous proposons
d'approuver cette politique telle que présentee
dans ce rapport.

Compte tenu de la taille du Groupe il a éte
décidé de ne pas créer de comitée de
rémunération.

Principes collectifs de rémunération

Le Conseil d'Administration estime que la
politique de rémunération des mandataires
sociaux de la Société est conforme a lintérét
social de la Société. Elle contribue a sa
perennite et a sa strategie commerciale car elle
repose sur une recherche permanente d'un
équilibre entre les intéréts de lentreprise, la
prise en compte de la performance des
dirigeants et la continuité des pratiques de
remunération et des actionnaires tout en
assurant la fidelisation de l'equipe dirigeante. La
determination des rémunérations tend a
valoriser le travail accompli des mandataires
sociaux et a promouvoir les  principes
d'exigence propres a la Sociéte.

La politique de rémunération des mandataires
sociaux de la Societé est examinée sur une
base annuelle par le Conseil d'Administration
(détermination de la rémunération des membres
du Conseil, de la réemunération du Président
du Conseil d'’Administration et proposition pour
la détermination de la rémunération globale des
membres du Conseil d'Administration). Toutes
les mesures permettant d'éviter ou de geérer les
conflits d'intéréts sont et seront prises en
fonction des cas écheéants.

La politique de rémunération des mandataires
sociaux de la Sociéte est fondéee sur des criteres
de performance appreciés sur une periode de trois
ans et possiblement pondérés selon lévolution de
la situation macro-economique. La structure de la
rémunération des mandataires sociaux peut étre
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synthétiser de la maniere suivante :

- performance absolue du groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT,

- performance relative par rapport a un panel
de groupe comparable,

- performance interne d'évolution des revenus
nets locatifs,

- performance interne d'évolution de la valeur
des immeubles,

- performance sur les plus-values de cession
d'immeubles,

- performance sur lorganisation interne et la
maitrise des couts.

La réemunération du Président et des membres
du Conseil dAdministration comprend trois
elements principaux :

Rémuneération fixe

Actuellement, les membres du Conseil dAdministration
ne beénéficient pas dune rémunération fixe annuelle.
Toutefois, une rémunération fixe des membres du
Consell peut étre décidée sur une base individuelle
par le Conseill dAdministration en fonction des
responsabilites exercees. Une révision annuelle peut
étre proposee par le Conseil dAdministration au cours
de lexercice conceme.

Rémuneération variable annuelle

Les membres du Conseil d'Administration ne
béneficient pas d'une rémunération variable
annuelle.

Rémunérations exceptionnelles

Le Conseil dAdministration peut decider de
lattribution a un ou plusieurs membres du Conseil
de rémunérations exceptionnelles, notamment a
loccasion d'opérations particulieres réalisees par la
Societe.

Autres avantages de toute nature

Le Conseil d'’Administration se reserve le droit
et pourrait accorder aux membres du Conseil le
bénéfice d'un véhicule de fonction.

Le Conseil d'’Administration se réserve le droit
et pourrait accorder aux membres du Conseil le
benefice d'attribuer des actions gratuites.

Lenveloppe globale de réemunération des
Administrateurs est déterminée par [Assemblee
Geénérale des actionnaires. Sa répartition est ensuite
fixce par le Conseill dAdministration selon
differents criteres. Tout dabord, lassiduiteé aux
differentes séances du Conseil est naturellement

prise en considération. Par ailleurs, il est également
tenu compte de leur niveau de responsabilite et
du temps consacré a leurs fonctions. Les
rémuneérations au titre du mandat sont egalement
attribuées au regard des travaux effectues par les
Administrateurs au sein du Comité des Comptes.
Ce comité prépare les comptes annuels en vue de
leur examen et arrété par le Conseil
d'Administration, controle les méthodes comptables
en vigueur dans la Sociéte et ses principales
filiales, analyse les documents financiers, évalue la
pertinence des choix et la bonne application des
methodes comptables et apprécie le traitement
comptable de toute opération significative. Il
examine egalement les travaux, les honoraires, les
mandats et lindépendance des Commissaires aux
Comptes et met en oceuvre les procédures de
controle interne et de gestion des risques.

Nomination d'un nouveau dirigeant
mandataire social

Il appartiendra au Conseil d'Administration de
déterminer la rémunération fixe correspondant a
ces caractéristiques, en cohérence avec celle
des dirigeants mandataires sociaux actuels et
les pratiques des societés opérant dans un
méme secteur, conforméement a la politique
mentionnée ci-dessus.

Le Conseil dAdministration peut prévoir des
dérogations a lapplication de la politique de
rémuneération conformement au deuxieme alinéa
du Il de larticle L. 225-37-2 ; ces dérogations
sont temporaires et motivées par la nécessité de
garantir la pérennité ou la viabilité de la societe.

Eléments individuels de rémunération

En application de larticle L22-10-9 du Code de
commerce, nous vous precisons les éléments
composant la rémunération totale et les
avantages de toute nature pour le Président

Directeur Général et le Directeur Général

Délegué.

- Le Président du Conseil d'Administration et
Directeur Général du groupe ne percoit
aucune réemuneration, y compris en qualité
d’Administrateur.

- Le Directeur Général Delegué, qui n'est pas
Administrateur, percoit une réemunération fixe
et peut egalement percevoir une remuneration
exceptionnelle au titre de son mandat sur la
société ACANTHE DEVELOPPEMENT. Il percoit
aussi  une rémunération au titre de son
contrat de travail de Directeur Financier conclu
le 28 octobre 2013 avec la filiale VENUS. Il a
egalement droit au remboursement, sur
justification, de ses frais de représentation et
de déplacement.
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- Les revenus bruts percus par le Directeur Général Delegué en 2023 ont les origines suivantes :

ACANTHE DEVELOPPEMENT au titre du mandat de

Directeur Général Délégué 72000 72000
V‘ENUS‘ au titre du contrat de travail de Directeur 303 420 ) ) 203420
Financier

Total 375 420 - - 375420

Le Président Directeur Général et le Directeur
Général Déléegue ne percoivent pas de
rémunération variable annuelle ou pluriannuelle, ni
avantage en nature ou autre ; il ne leur est pas
attribue d'options de souscription ou dachat
dactions, ni dactions gratuites. Ils n'ont percu
aucune rémunération, indemnité ou avantage a
raison de leur prise de fonction. Ils ne percoivent
aucun eléement de remunération ou avantage au
titre de conventions conclues, directement ou par
personne interposée, avec la Sociéte, toute
société controlée ou la controlant. Le versement
des éléments de rémunération variables et
exceptionnels est conditionné par l'approbation de
lAssemblée Générale Ordinaire des éléments de
remunérations de la personne concernée.

Conformément aux dispositions de larticle L22-10-8
du Code de commerce, nous vous proposons de
vous prononcer sur la politique de rémunération du
Président Directeur Général et du Directeur Général
Délegué dans les termes suivants :

-+ S'agissant du Président Directeur Général :

« L'’Assembléee Generale, statuant aux conditions
de quorum et de magjoriteé requises pour les
Assemblees Generales Ordinaires, connaissance
prise des informations sur la politique de

remuneration des mandataires sociaux prevues
par larticle L.22-10-8 du code de commerce
présente au paragraphe 8 du rapport du Conseil
dAdministration sur le gouvernement d'entreprise,
approuve les principes et criteres de détermination,
de répartition et dattribution des elements fixes,
variables et  exceptionnels composant  la
remunération totale et les avantages de toute
nature présentes dans le rapport precite et
attribuables, en raison de son mandat au President
Directeur General. »

- S'agissant du Directeur Genéral Deélegue

« L'Assemblée Générale, statuant aux conditions
de quorum et de magjorité requises pour les
Assemblées Genérales Ordinaires, connaissance
prise des informations sur la politique de
remuneration des mandataires sociaux prevues
par larticle L22-10-8 du Code de commerce
présenté au paragraphe 8 du rapport du Conseil
dAdministration sur le gouvernement d'entreprise,
approuve les principes et criteres de déetermination,
de repartition et dattribution des élements fixes,
variables et  exceptionnels composant  la
remuneration totale et les avantages de toute
nature présentés dans le rapport precité et
attribuables, en raison de son mandat au Directeur
Genéral Délegueé. »

8. INFORMATIONS SUR LES REMUNERATIONS ET AVANTAGES VERSES

AUX MANDATAIRES SOCIAUX
(Article L.22-10-9 du Code de commerce)

En application des dispositions de larticle L.22-10-9 du Code de commerce, nous vous rendons
compte de la rémunération totale et des avantages de toutes natures versés durant l'exercice ou
attribuée au titre de cet exercice a chaque mandataire social.
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Tableau de synthése des rémunérations brutes (avant prélévements sociaux)
et des options et actions attribuées a chaque dirigeant mandataire social

et Directeur Général depuis le 31 juillet 2018

M. Alain DUMENIL, Président du Conseil d’Administration depuis le 30 juin 1994
2022 2023

Rémunérations attribuées au titre de I'exercice (détaillées au tableau 2) -
Valorisation des rémunérations variables pluriannuelles attribuées au cours de I'exercice -

Valorisation (selon la norme IFRS et sans étalement de la charge) des options attribuées au cours de

I'exercice (détaillées au tableau 4)

Valorisation (selon la norme IFRS et sans étalement de la charge) des actions gratuites attribuées au

cours de I'exercice (détaillées au tableau 6)
Total

. . aa e . Exercice Exercice
M. Ludovic DAUPHIN, Directeur Général Délégué depuis le 19 octobre 2018 2022 2023

Rémunérations attribuées au titre de I'exercice (détaillées au tableau 2) 371780 € 375 420€

Valorisation des rémunérations variables pluriannuelles attribuées au cours de I'exercice -

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

Total

371780 € 375420 €

Tableau récapitulatif des rémunérations brutes (avant prélévements sociaux) de chaque dirigeant

mandataire social

IL n'y a pas de salaire variable. La proportion en est donc de 100 % de salaires fixes et de 0 % de
salaires variables.

M. Alain DUMENIL,

Président du Conseil d’Administration depuis le 30 juin
1994 et Directeur Général depuis le 31 juillet 2018

Rémunération fixe

Rémunération variable annuelle

Rémunération variable pluriannuelle

Rémunération exceptionnelle

Rémunération a raison du mandat d’Administrateur
Avantages en nature

Total

M. Ludovic DAUPHIN, Directeur Général Délégué depuis

le 19 octobre 2018

Rémunération fixe (brute)

Dont rémunération fixe brute au titre du mandat de
Directeur Général Délégué

Dont rémunération fixe brute au titre du contrat de
travail de Directeur Financier

Rémunération variable
Rémunération variable pluriannuelle
Rémunération exceptionnelle

Rémunération a raison du mandat
d'AdministrateurJetons de présence

Avantages en nature
Total

Montants au titre de I'exercice 2023 Montants au titre de I'exercice 2022

Montants au titre de I'exercice 2022 Montants au titre de I'exercice 2023

371780 € 371780 € 375420 € 375420 €
72000 € 72000 € 72000 € 72000 €
299780 € 299780 € 303420 € 303 420 €
371780 € 371780 € 375420 € 375420 €
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Tableau sur les rémunérations (valeur brute) percues par les mandataires sociaux non dirigeants

Mandataires sociaux non dirigeants Montants attribués Montants versés en Montants attribués Montants versés en
9 2022 2022 2023 2023

Mme Valérie DUMENIL, Administrateur

Rémunérations (fixe/variables) 20000 € 20000 € 20000 € 20000 €
Autres rémunérations - - B

M. Jean FOURNIER, Administrateur

Rémunérations (fixe/variable) 10000 € 10000 € 10000 € 10000 €
Autres rémunérations - - _

Mme Laurence DUMENIL, Administrateur

Rémunérations (fixe/variable) 20000 € 20000 € 20000 € 20000 €
Autres rémunérations - - -
Total 50 000 € 50 000 € 50 000 € 50 000 €

Options de souscription ou d'achat d'actions attribuées durant l'exercice a chaque dirigeant
mandataire social par la Sociétée et par toute sociéeté du Groupe

Nombre

d’options

attribuées Prix d’exercice
durant

I'exercice

Nature des Valorisation des options
Nom du dirigeant N° etdatedu | options (achat | selon la méthode retenue

Période
mandataire social plan ou pour les comptes d’exercice

souscription) consolidés

Néant

Options de souscription ou d'achat d'actions levées durant l'exercice par chaque dirigeant
mandataire social

Nom du dlrlgea[lt mandataire N° et date du plan Nombre d o?tlons .Ievees durant Pt
social I'exercice

Néant

Actions de performance attribuées a chaque mandataire social par la société
et toute société du groupe

Actions de performance Nombre
N° et date du

Valorisation des actions
selon la méthode retenue Date Date de Conditions de
pour les comptes d’acquisition disponibilité performance
consolidés

attribuées par I'Assemblée d’actions
Générale des actionnaires durant attribuées
I'exercice a chaque mandataire durant

social I'exercice

plan

Néant

Actions de performance attribuées devenues disponibles pour chaque dirigeant mandataire social

N° et date du plan N'ombr'e dactions d’evenugs Conditions d'acquisition
disponibles durant I'exercice

Néant
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Historique des attributions d'options de souscription ou d'achat d'actions Information
sur les options de souscription ou d'achat

Date d'assemblée
Date du Conseil d’Administration

Nombre du total d'actions pouvant étre souscrit ou acheté, dont le nombre pouvant étre souscrit ou
acheté par :

Néant Néant
Point de départ d'exercice des options

Date d’expiration

Prix de souscription ou d’achat

Modalités d'exercice (lorsque le plan comporte plusieurs tranches)

Nombre cumulé d'options de souscription ou d’achat actions annulées ou caduques

Options de souscription ou d’achat d'actions restantes en fin d’exercice

Options de souscription ou d’'achat d'actions consenties aux 10 premiers salariés non mandataires sociaux

Nombre total d’options
attribuées / d'actions
souscrites ou achetées

Options de souscription ou d'achat d'actions consenties aux 10 premiers salariés non

Prix moyen

mandataires sociaux attributaires et options levées par ces derniers pondéré

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

Néant

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

Historique des attributions d'actions de performance
Information sur les actions attribuées gratuitement

Enveloppe A Enveloppe B

Date d'assemblée

Date du Conseil d’Administration

Nombre total d’actions de performance attribuées, dont le nombre attribué a : Néant Néant
Date d’acquisition des actions

Date de fin de période de conservation

Condition de performance

Nombre d'actions acquises

Nombre cumulé d’actions annulées ou caduques

Actions de performance attribuées restant en fin d'exercice
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Synthése des engagements liés a la cessation de fonctions des dirigeants et mandataires sociaux

Indemnités ou
avantages dus ou
susceptibles d'étre dus | Indemnités relatives a
araison de la une clause de non
cessation ou du concurrence
changement de
fonctions

| oui [ Non | oui | Nom | Oui [ Nom | Oui [ Non |
M. Alain DUMENIL Président du Conseil

d'Administration et Directeur Général depuis X X X X
le 31 juillet 2018

M. Ludovic DAUPHIN, Directeur Général
Délégué depuis le 19 octobre 2018

M. Jean FOURNIER, Administrateur
Mme Valérie DUMENIL, Administrateur X X X X

Melle Laurence DUMENIL,
Administrateur

Contrat de travail Sl oG L

Dirigeants et mandataires sociaux supplémentaire

Ratio « RMO » Rémunération totale du Ratio « RME » Rémunération totale du mandataire
Dirigeants mandataire sociaux mandataire social / rémunération moyenne des | social / rémunération mediane des salariés hors
salariés hors mandataires sociaux mandataires sociaux
Alain DUMENIL
Ludovic DAUPHIN 4,72 5,36
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Tableau d'évolution annuelle des rémunérations et de performances

Ce tableau est construit avec les rémunérations
des salaries du groupe travaillant en France.
Les montants retenus sont sur une base
annuelle pour un eéequivalent temps plein. Les
salaires des salaries a temps partiel sont donc
recalculés sur la base d'un temps plein pour
étre comparables aux autres salaires. Les
elements de réemunération exceptionnels lies
aux deéparts de certains salaries ne sont pas

pris en compte. Pour le salaire meédian les
salaires des salaries qui ont quittés la sociéte
sont retraités pour étre en base annuelle. Pour
le calcul de la moyenne des salaires, leffectif
retenu au déenominateur est Lleffectif moyen
présent au début de chaque mois. Les
rémunérations retenues sont les rémunérations
brutes versées au cours de lexercice en
question.

Exercice 2022 Exercice 2023

1. Rémunération globale allouée par I'’Assemblée Générale aux membres du Conseil d’Administration et répartie par le Conseil d’Administration
Alain DUMENIL -

Jean FOURNIER 10000 10000
Laurence DUMENIL 20 000 20 000
Valérie DUMENIL 20000 20 000

2. Rémunération du Président du Conseil d’Administration
Alain DUMENIL -

3. Rémunération du Directeur Général et du Directeur Général Délégué
Alain DUMENIL -

Ludovic DAUPHIN 371780 375420

4. Performance de la société

Résultat net consolidé - part du groupe (en

milliers d'euros) s L)
ANR par action (en euros) 1,04 0,81
5. Rémunération moyenne et médiane sur une base équivalent temps plein des salariés du groupe hors dirigeants

Montant annuel moyen (en euros) ™ 71 540 79 566
Montant annuel médian (en euros) 61051 70075

6. Ratios RMO et RME

Ratio RMO

Alain DUMENIL -

Jean FOURNIER 0,14 0,13
Laurence DUMENIL 0,28 0,25
Valérie DUMENIL 0,28 0,25
Ludovic DAUPHIN 5.39 472
Ratio RME

Alain DUMENIL -

Jean FOURNIER 0,16 0,14
Laurence DUMENIL 0,33 0,29
Valérie DUMENIL 033 0,29
Ludovic DAUPHIN 6.32 5,.36

(1) en 2023, une assistante a fait valoir ses droits a la retraite. Ces deux facteurs combinés expliquent I'évolution des montants moyens et médians.
Fixation de l'enveloppe des rémunérations des Administrateurs pour l'exercice 2024 :

Nous vous proposons de fixer la remunération globale de vos Administrateurs, a réepartir entre eux,
pour l'exercice en cours a la somme de 50 000 euros.
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9. CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS REGLEMENTES

Les conventions visées a larticle L.225-38 du En application de larticle L225-37-4 du Code
Code de commerce ont donné lieu a de commerce, Nnous vous précisons qu'au cours
letablissement dun rapport spéecial des de l'exercice 2023, aucune nouvelle convention
Commissaires aux Comptes. n'‘a ete autorisee au cours de l'exercice ecoule.

10. TABLEAU RECAPITULATIF ET RAPPORT COMPLEMENTAIRE DU CONSEIL D'ADMINISTRATION
SUR L'UTILISATION DES DELEGATIONS RELATIVES AUX AUGMENTATIONS DE CAPITAL
(Articles L.225-129-1 et L.225-129-2 du Code de commerce)

Les delegations de competence actuellement en cours de validite en matiere d'augmentation de
capital relevant des articles L225-129-1 et L225-129-2 du Code de commerce, données au Conseil
d'Administration par 'Assemblée Générale Mixte du 14 juin 2023 et arrivant a échéance le 14 aout
2025, sont les suivantes :

Montant résiduel au

Augmentatio(s)

Date Augmentatio(s)

d'expiration de Montant réalisée(s) les réalisde(s) au jour de
P autorisé années 3 . I'établissement du
la délégation o . cours de I'exercice p
(En euros) précédentes présent tableau
Exercice 2023
Délégation de compétence a 100 000 000
I'effet d'augmenter le capital euros du 100 000 000 euros
p?r mcorpo,rat’lqn de 14 juin 2023 montant sous réserve du
réserves, bénéfices ou ame A des , montant des
; (13 14 300t 2025 , Néant , e
primes , . réserves, réserves, bénéfices
résolution) béngfi :
énéfices ou primes
ou primes disponibles
disponibles
Délégation de compétencea 14 juin 2023 100 000 000
I'effet d'augmenter le capital (15¢me 14 aolt 2025 CUr0s Néant 100 000 000 euros
avec maintien du DPS résolution)
Délégation de compétencea 14 juin 2023 100 000 000
I'effet d'augmenter le capital (16°me 14 aot 2025 eUros Néant 100 000 000 euros
avec suppression du DPS résolution)
Autorisation d’augmenter le 10 % du
ot envemunsion €34 07 R DT
pp (8™  14a00t2025 (PrOL T Néant o
résolution) a limite de imite de
100 000 000 100 000 000 euros
euros

Délégation de compétence a
I'effet de procéder 3%du

I'augmentation de capital . capital 3 % du capital

. . 2 q 14 juin 2023 . .
réservée aux adhérents d'un (1geme 14 200t 2025 social dans Néant social (dans la
PEE (article L.225-129-6 du résolution) la limite de limite de
Code de commerce et 100 000 000 100 000 000 euros)
L.3332-18 et suivants du euros

Code du travail)

Le Conseil d'’Administration n'ayant pas usé au cours de lexercice clos le 31 décembre 2023
des delégations relatives aux augmentations de capital qui lui avait été conférees par Assemblée
Geénerale Mixte du 14 juin 2023, le rapport complémentaire visé a larticle L225-129-5 du Code de
commerce n'est pas requis.

Le Président du Conseil d’Administration
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ANNEXE 3 - TABLEAU DES RESULTATS DES 5 DERNIERS
EXERCICES

Résultats et autres éléments caractéristiques de la société au cours des cinq derniers exercices

31/12/2019 31/12/2020 31/12/2021 31/12/2022 31/12/2023
Capital en fin d’exercice _

Capital social 19991 141 19991 141 19991 141 19991 141 19991 141
Nombres d'actions ordinaires 147 125 260 147 125 260 147125 260 147 125 260 147 125 260
Nombres d'actions a dividende

prioritaire

Nombre maximums d'actions a
créer:

- par conversion d’obligations
~ par droit de souscription

Opération et résultat _

Chiffres d'affaires (HT) 2683935 2 541 892 2013329 2084 094 2161653
Résultat av. impots, participation,

dotations aux amortissements et (5157 007) (6003 127) 3309 144 2876 438 25245001
provisions

Impots sur les bénéfices
Participation des salariés
Résultat ap. impdts, participation,

dotations aux amortissements et (4 465 366) (5119 720) 8 404 453 1789 283 16 602 088
provisions
Résultat distribué - - - - 7 356 263

Résultat par action _

Résultat apres impots,
participation, mais avant dotations -0,04 -0,04 0,02 0,02 0,17
aux amortissements et provisions

Résultat apres impots,

participation, dotations aux -0,03 -0,03 0,06 0,01 0,11

amortissements et provisions

Dividende attribué - - - - 0,05
Posomel | ]

Effectif moyen des salariés 3 2 1 1 1

Montant de la masse salariale 471991 224 671 243 256 381075 271919

Montant des sommes versées en

avantages sociaux (sécu., soc., 237755 108 009 153 592 133 687 123318

ceuvres)
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et dépréciations
(a déduire)

Actif immobilisé
Capital souscrit non appelé (1) - - - - -
Immobilisations incorporelles

« Frais d'établissement

|

« Frais de développement

« Concessions, brevets et droits similaires

* Fonds commercial ® 5328376 5226 685 101 691 51 452 50 239 97,64%
+ Autres immobilisations incorporelles

+ Avances et acomptes

Immobilisations corporelles

« Terrains 2354 400 210000 2144 400 1904 500 239900 12,60%
+ Constructions 2025491 663 773 1361718 1373957 (12 238) (0,89%)
« Installations techniques, matériel et

outillage

+ Autres immobilisations corporelles 55807 53 347 2459 5711 (3251) (56,93%)

+ Immobilisations en cours

« Avances et acomptes
Immobilisations financiéres @

+ Participations mises en équivalence

* Autres participations 231 490 283 256 609 231233674 231241730 (8056) (0,00%)
- Créances rattachées a des participations 17 341 016 - 17341016 44439950 (27098 934) (60,98%)
+ Autres titres immobilisés

* Préts

« Autres immobilisations financieres 310735 - 310735 295152 15583 5,28%
Total Il 258 906 108 6410 414 252495694 279312451 (26816757) (9,60%)

Stocks et en cours

+ Matiéres premieres, approvisionnements
+ En-cours de production de biens

« En-cours de production de services

+ Produits intermédiaires et finis

+ Marchandises

Avances et acomptes versés sur commandes

Créances ©

- Clients et comptes rattachés 2005162 - 2005162 1644774 360 388 21,91%

« Autres créances 7755539 45897 7709 641 10824111  (3114470) (28,77%)
« Capital souscrit — appelé, non versé

Valeurs mobiliéres de placement 899616 39775 859 841 10816429 (9956 588)  (92,05%)
Disponibilités 6420151 - 6420 151 13978379  (7558229)  (54,07%)
Charges constatées d'avance © 44807 - 44807 60813 (16 006) (26,32%)
Total Il 17 125 274 85673 17039601 37324505 (20284904) (54,35%)

Frais d'émission d’emprunt a étaler (IV)
Primes de remboursement des obligations (V)
Ecarts de conversion actif (VI)

Total général (I+II+II+IV+V+V]) 276031382 | 6496 087 m 316636956 | (47101661) [ (14,88%)

(7) Dont droit au bail 92 882 €. (2) Dont & moins d’un an 17 341 015 €. (3) Dont a plus d'un an
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2. BILAN PASSIF [ brerciceN | BxerciceN-1_| ]

s | wvemm | G | %

Capitaux propres

Capital (Dont versé : 19 991 141) 19991 141 19991 141

Primes d’émission, de fusion, d'apport 30333092 44 436 967 (14103 875) -31,74%
Ecarts de réévaluation

Réserves

* Réserve légale 1999114 1999114

+ Réserves statutaires ou contractuelles

* Réserves réglementées

« Autres réserves

Report & nouveau (7 356 263) (1180 633) (6175 630) 523,08%
Résultat de I'exercice (Bénéfice ou perte) 16 602 088 1789 283 14 812 804 827,86%
Subventions d'investissement

Provisions réglementées

Total | 61569 172 67 035 873 (5466 701) -8,15%
Autres fonds propres

Produit des émissions de titres participatifs

Avances conditionnées

Total Il - - -

Provisions pour risques

Provisions pour charges 8950 000 - 8950 000
Total Il 8950 000 = 8950 000
Dettes

Dettes financieres

+ Emprunts obligataires convertibles
+ Autres emprunts obligataires
+ Emprunts auprés d'établissements de crédit

+ Concours bancaires courants 64 = 64

« Emprunts et dettes financiéres diverses 197 724 870 248 135981 (50411 111) (20,32%)
Avances et acomptes regus sur commandes en cours 11430 11430

Dettes d'exploitation

- Dettes fournisseurs et comptes rattachés 751 676 880 563 (128 887) (14,64%)
- Dettes fiscales et sociales 574 896 557 743 (42 847) (7,68%)
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés

Autres dettes 10714 13000 (2 286) (17,59%)
Produits constatés d’avance 2473 2367 107 4,51%
Total IV 199 016 123 249 601083 (50 584 960) (20,27%)

Ecarts de conversion passif (V)

Total Général (I+1I+111+1V+V) [ 269535295 | 316636956 | (47101661) )

(1) Dettes et produits constatés d’avance a moins d'un an 1279823 1453673
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3. COMPTE DE RESULTAT

Exercice N 31/12/2023 Exercice N-1 EcartN / N-1
France | Exporation | ol | 3112202 [ Ewos | % |

Produits d'exploitation
Ventes de marchandises
Production vendue de biens

Production vendue de services 2161 653 2161653 2084094 77 559 3,72%
Chiffre d'affaires net 2161653 - 2161653 2084094 77 559 3,72%
Production stockée

Production immobilisée

Subventions d'exploitation

(e amottssaments), tonsretede ciames 5431 59917 465514 T769%%
Autres produits 7106 43 608 (36 501) (83,70%)
Total des Produits d’exploitation (1) 2694191 2187619 506 571 23,16%
Charges d’exploitation @

Achats de marchandises

Variation de stock (marchandises)

Achats de matiéres premieres et autres

approvisionnements

Variation de stock (matiéres premiéres et autres

approvisionnements)

Autres achats et charges externes 2809134 2740636 68 498 2,50%
Impats, taxes et versements assimilés 202 071 253226 (51 155) (20,20%)
Salaires et traitements 271919 381075 (109 156) (28,64%)
Charges sociales 123318 133 687 (10 368) (7,76%)
Dotations aux amortissements et dépréciations

;r?]‘:)rrtiir's‘;"e‘;:’;ﬁ:ti°"s - dotations aux 250782 257861 (7079) (2,75%)
agsrrggiw:twiglrn]lsl|satlons : dotations aux 731 549 (731 542) (100,00%)
« Sur actif circulant : dotations aux dépréciations 2919 - 2919

Dotations aux provisions

Autres charges 50183 71948 (21 765) (30,25%)
Total des Charges d'exploitation (1) 3710325 4569974 (859 648) (18,81%)

1. Résultat d‘exploitation (I-Il) [ | | (a0e135) [ (2382354) | 1366220 | (57,35%)

Quotes-parts de Résultat sur opération faites en
commun

Bénéfice attribué ou perte transférée (1l 706 818 (706 818) (100,00%)

Perte supportée ou bénéfice transféré (V)

(1) Dont produits afférents a des exercices antérieurs.
(2) Dont charges afférentes a des exercices antérieurs.
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CoricoN [ Brecceti | v |
31/12/2023 | 31712/2022 [  Ewos | %

Produits financiers

Produits financiers de participations 30 863 633 - 30 863 633

Produits des autres valeurs mobiliéres et créances de I'actif immobilisé

Autres intéréts et produits assimilés 1071 548 533914 537 634 100,70 %
Reprises sur dépréciations et provisions, transferts de charges 43412 - 43412

Différences positives de change 33044 - 33044

Produits nets sur cessions de valeurs mobilieres de placement 21211 = 21211

Total V 32032848 533914 31498934 5899,63 %
Charges financieres

Dotations aux amortissements, dépréciations et provisions 8056 157 620 (149 564) (94,89 %)
Intéréts et charges assimilées @ 5469 417 2 680 384 2789 034 104,05 %
Différences négatives de change 14280 - 14280

Charges nettes sur cessions de valeurs mobiliéres de placement 39496 - 39496

Total VI 5531250 2838004 2693246 94,90 %

2. Résultat financier (V-VI) 26501598 | (2304090) | 28805688 | (1250,20 %)
3. Résultat courant avant impéts (I-11+111-IV+V-VI) 25485463 | (3979626) | 29465090 | (740,40 %)

Produits exceptionnels

Produits exceptionnels sur opérations de gestion 1269984 - 1269984

Produits exceptionnels sur opérations en capital - 9200000 (9200000) (100,00 %)
Reprises sur dépréciations et provisions, transferts de charges

Total ViI 1269984 9200000 (7930016) (86,20 %)
Charges exceptionnelles

Charges exceptionnelles sur opérations de gestion 1203359 3431090  (455890) (27,48 %)
Charges exceptionnelles sur opérations en capital - (1771 841) (100,00 %)
Dotations aux amortissements, dépréciations et provisions 8950 000 - 8950 000

Total VIl 10153359 3431090 6722269 195,92 %

4. Résultat exceptionnel (VII-VIII) (8883375) | 5768910 | (14652285) [ (253,99 %)

Participation des salariés aux résultats de I'entreprise (IX)
Impots sur les bénéfices (X)

Total des produits (I+111+V+VII) 35997022 12628352 23368671 185,05%
Total des charges (I+IV+VI+VIII+IX+X) 19394934 10839068 8555866 78,94 %

Bénéfice ou perte (total des produits - total des charges) 16 602088 1789283 14812804 827,86 %
*Y compris : Redevance de crédit bail mobilier, Redevance de crédit bail immobilier - -
Redevance de crédit bail immobilier - -
(1) Dont produits concernant les entreprises liées 31572603 533914
(2) Dont intéréts concernant les entreprises liées 5469 225 2 648 536
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INFORMATIONS GENERALES

ACANTHE DEVELOPPEMENT est une Société Européenne, au capital de 19 991 141 €, dont le siege
social est situé a Paris 8™, 55 rue Pierre Charron, et immatriculée au Registre du Commerce et des
Sociétés de Paris sous le numéro 735 620 205. Les actions ACANTHE DEVELOPPEMENT sont
cotées sur Euronext Paris de NYSE Euronext (compartiment C, ISIN FR 0000064602).

NOTE 1. EVENEMENTS PRINCIPAUX DE L'EXERCICE

1.1. AFFECTATION DU RESULTAT

L'Assemblée Genérale du 14 juin 2023, a affecte
le bénéfice de l'exercice 2022 de 1 789 28345 €
en report a nouveau.

Il est precise que, dans le cadre du regime SIIC, la
Societé a des obligations de distribution de ses
résultats ; celles-ci sélevaient, au titre de lexercice
clos le 31 décembre 2022, a 7 671 56810 euros
pour un résultat exonéré (résultat SIC) dun
montant de 10 030 11348 euros, compose de
2 601 95767 euros de résultat de location, de
7 428 15881 euros de résultat de cession et de
0,00 euro de dividendes.

1.2. LITIGES ANCIENS ACTIONNAIRES FIG

La société ACANTHE DEVELOPPEMENT et
Monsieur Barthes ont signe, fait homologuer le
26 mai 2023 puis exécuté le 9 juin 2023 un
protocole daccord transactionnel aux termes
duquel les parties acceptent de mettre fin de
maniére definitive et irrévocable a l'ensemble
des différends qui les oppose.

Ces litiges anciens et multiples étaient decrits
au paragraphe 9.3.2 de lannexe aux comptes
consolidées du groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT figurant dans le rapport
annuel financier publié le 27 avril 2023.

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

Les provisions comptabilisees au passif du bilan
consolidé au 31 décembre 2023, sans
changement depuis la précédente cloéture, sont
suffisantes pour couvrir les engagements d'un
tel accord.

Le 12 septembre 2022, la CARPA a débloqué la
somme de 1,66 M€ au profit de Mr Barthes,
entrainant la  constatation  d'une  charge
exceptionnelle de méme montant.

Le 9 juin 2023, par la convention de libération
des sommes et parts sequestrées, les Parties
reconnaissent avoir conscience que la libération
des sommes sequestrees entre les mains des
Parties et la mainlevée sur les parts de la SNC
VENUS tel que convenu, dans cette convention
aux articles 2 et 3, met définitivement fin a la
mission du Sequestre.

1.3. DISTRIBUTIONS DE DIVIDENDES

La société Acanthe Développement a verse le
15 septembre 2023 un acompte sur dividendes
de 0,05 € par action.

Elle a également versé un dividende exceptionnel
de 010 € par action le 23 octobre 2023,

14. PROPOSITION DE RECTIFICATION
SUITE A UNE VERIFICATION COMPTABLE

La societé ACANTHE DEVELOPPEMENT a fait
l'objet d'une veérification de comptabilite des
exercices 2017 a 2019 qui a debute le 1er
fevrier 2021.

Des propositions de rectifications portant sur les
années 2017, 2018 et 2019 ont été adressées a
la sociéte.

Le service veérificateur estime que la limite de
détention directe ou indirecte de 60 % du capital
social ou des droits de vote par une ou plusieurs
personnes agissant de concert pour bénéficier
du régime dimposition SIC naurait pas éte
respecte. A ce titre, il rejette lintegralité des
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22 425 K€ de déficits fiscaux reportables existants
au 1ler janvier 2018, et considere comme
imposable au taux de droit commun la part du
résultat « SIIC » de la societé a compter de 2018.

A ceci Sajoute des relevements des bases
taxables au titre de lactivite de lentreprise, sur
des charges considérees comme non déductibles
pour un montant de 145 K€ (2017), 261 K€ (2018)
et 234 K€ (2019).

Le total des impdts complémentaires estimés
par ladministration fiscale pour 2018 et 2019
s'éleve respectivement a 475 K€ et 1 032 K€
auquel s'ajoutent les pénalités (80 %) et intéréts
de retard (au taux legal) pour 399 K€ en 2018
et 883 K€ en 2010.

La societé a par ailleurs recu en novembre
2023 une nouvelle proposition de rectification
pour les années postérieures au controle (2020
- 2021 - 2022) : les vérificateurs ont tiré les
conséquences pour ces annees de la perte
alléguée du régime SIIC.

Le total des impdts complémentaires estimés
par ladministration fiscale pour 2020, 2021 et
2022 s'éleve respectivement a 2 071 K€,
4 067 K€ et 1 677 K€ auquel sajoutent les
peénalites (80 %) et intéréts de retard (au taux
leégal) pour 1 781 K€ en 2020, 3 400 K€ en 2021
et 1 361 K€ en 2022,

La société conteste fermement, sur la base
d'arguments juridiques solides, ces propositions
de rectification a lexception de la remise en
cause dune partie des charges considérees
comme non déductibles.

La sociéte a ainsi fait part a ladministration
fiscale de ses observations pour chacune des
propositions de rectification dans les délais
impartis. Aucune réponse n'a été recue a ce
jour.

Un point spécifique relatif a ce
présenté dans la note 6.

litige est

1.5. GUERRE EN UKRAINE

La situation actuelle dans le conflit Ukrainien a des
impacts dans les approvisionnements de matiéres
premiéres, ayant des répercussions sur linflation.
Afin de lutter contre linflation, la Banque Centrale
Européenne, releve regulierement ses  taux
renchérissant le taux du credit, et par consequent
le taux de rendement attendu par les investisseurs.
Si linflation, et les taux dintéréts devaient rester a
des niveaux éleves  a 2 %) cela aurait une
répercussion sur la valorisation des immeubles de
placements, sensibles a laugmentation ou a la
baisse des taux de rendements attendus. La
societé porte un regard particulier & sa trésorerie
et au suivi de ses impayes.

NOTE 2. PRINCIPES, REGLES ET METHODES COMPTABLES

21. GENERALITES

Les conventions générales comptables ont éte
appliquees, dans le respect du principe de
prudence, conformément aux hypothéses de
base :

- continuité d'exploitation,

- permanence des methodes comptables d'un
exercice a lautre,

- indépendance des exercices.

Et conformément aux
d'etablissement et de
comptes annuels.

regles générales
présentation  des

Les comptes annuels de la société sont établis
conformément aux dispositions du code de
commerce, et aux regles et principes
comptables généralement admis en France
selon les dispositions du plan comptable
genéral, tels que décrits dans le reglement

ANC n°2014-03 mis a jour de l'ensemble des
reglements l'ayant modifié par la suite.

La sociéte a également retenu les préconisations
de lAutorité des Normes Comptables dans le
cadre des arrétés de comptes ouverts a partir
du 1 janvier 2020 dans le cadre de la
pandémie liee au Covid-19.

En particulier, la societe a établi ses comptes
selon le principe de continuité d'exploitation.

2.2 BASES D'EVALUATION, JUGEMENT
ET UTILISATION D’ESTIMATIONS

Les principales  estimations
l'évaluation de la valeur
immeubles de placement.

portent  sur
recouvrable des

Concernant lévaluation des immeubles, les
criteres d'évaluation son’g ceux définis dans la
Charte de 'Expertise en Evaluation immobiliére.
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La valeur vénale représente le prix que lon
peut esperer retirer de la vente de limmeuble
dans un délai de 6 mois environ, apres mise
sur le marché entourée de publicite, auprées
d'un acheteur n'ayant pas de lien particulier
avec le vendeur.

La situation locative des locaux a été prise en
compte, les regles générales étant de

- capitaliser la valeur locative des locaux libres
a un taux plus eleve que celui retenu pour
les locaux loues pour tenir compte du risque
de vacance,

- faire varier le taux de rendement des locaux
loues  en fonction de la  situation
geographique, de la nature et de la qualité
des immeubles, du niveau des loyers par
rapport a la valeur locative et de la date des
renouvellements de baux.

Les clauses et conditions des baux ont éte
prises en compte dans lestimation et
notamment la charge pour les locataires des
eventuelles clauses exorbitantes du  droit
commun  (taxe  fonciére, assurance de
limmeuble, grosses réparations de larticle 606
du Code Civil et honoraires de gestion).

Enfin, les immeubles ont été considérés comme
en bon état d'entretien, les budgets de travaux
a realiser etant deduits.

Tout processus d'évaluation peut comporter
certaines incertitudes qui peuvent avoir un
impact sur le résultat futur des opérations.

Conformément au reglement CRC 02-10, un
test de deépreciation a eétée effectué en fin
d'exercice. Ce test a pour but de s'assurer que
les valeurs issues des expertises décrites,
ci-dessus, sont bien supérieures aux valeurs
nettes comptables du bilan des actifs
concernés. Sinon, une dépréciation du montant
de la difféerence est comptabiliseée.

Ces évaluations immobilieres concourent a
l'évaluation des titres de participation.

2.3. DATE DE CLOTURE

Les comptes annuels couvrent la période du
1°" janvier 2023 au 31 décembre 2023.

2.4. REGIME S.1.I.C.

Pour rappel, la société ACANTHE DEVELOPPEMENT
SA a opté en date du 28 avril 2005, avec effet au
1 mai 2005 pour le réegime des Societes
dInvestissements Immobiliers Cotées.

Le regime des Sociétés dInvestissement
Immobilier Cotees (SIIC) entraine '‘exonération
d'impots sur les societés sur les benefices
provenant de la location dimmeubles (ou de
sous-location dimmeubles pris en crédit-bail
par contrat conclu ou acquis depuis le 1* mai
2005), des plus-values realisées sur certaines
cessions dimmeubles ou de participations
dans des societés immobilieres et de la
distribution de dividendes par certaines
filiales ; cette exonération est subordonnée a
la distribution de :

- 95 % des profits provenant de la location de
biens immobiliers avant la fin de lexercice
suivant celui de leur realisation ;

- 70 % des plus-values dégagées a l'occasion
de la cession de biens immobiliers et de la
cession de certaines participations dans des
societés  immobilieres, avant la fin du
deuxiéme exercice suivant celui de leur
réalisation ;

- 100 % des dividendes recus de filiales ayant
opté pour le régime fiscal des SIIC avant la fin
de l'exercice suivant celui de leur réalisation.

NOTE 3. METHODES D’EVALUATION

3.1 IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

Le droit au bail correspond au droit
d'emphytéose dun immeuble a usage de
bureaux situé a Bruxelles apporte par la
société FINANCE CONSULTING en 2012 dans
le cadre d'une fusion. Une dépreciation serait

constatee si la valeur de marche de
lensemble immobilier porté par la sociéete
devenait inférieure a la valeur nette comptable
de lensemble immobilier inscrit a lactif du
bilan, incluant notamment le mali technique de
fusion, ci-dessous décrit.
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La fusion opérée avec la societé FINANCE
CONSULTING ayant été comptabilisee sur la
base des wvaleurs comptables, le mali
technique de fusion enregistre la difféerence
entre la juste valeur des biens apportés et leur
valeur nette comptable dans les livres de la
société apporteuse. Le mali technique de
fusion suit la valeur de son bien sous-jacent et
est amorti sur la durée restant a amortir du
droit au bail, soit 8 ans.

Une deépréciation est comptabilisee quand la
valeur cumulée de lactif sous-jacent et de la
quote-part du mali affecté a ce sous-jacent
est supérieure a la valeur de ce sous-jacent.

3.2. IMMOBILISATIONS CORPORELLES

Les immobilisations corporelles sont évaluees a
leur cout dacquisiton ou a leur valeur
d'apport.

Les amortissements sont calcules selon la
meéethode linéaire sur les durees de vie estimees
suivantes :

Constructions .........coocoii 30 ans
Facades Etanchéités........ccovvvvveveeen... 15 ans
Installations Générales Techniques ...... 20 ans
Agencements Intérieurs Décoration ..... 10 ans
Malis techniques .........cccooeeviiiiiiinen. 8 ans
Logiciels ... 3ans
Mateériels de transport............ccoeeen. 5ans
Mobiliers de bureau............................. 3ans
Mateériels de bureaux et informatiques.. 3ans

3.3. IMMOBILISATIONS FINANCIERES

Les titres de participation figurent au bilan
pour leur cout d'acquisition ; ils sont, le cas
échéant, déprécies lorsque leur valeur
d'inventaire, determinee a partir de lactif net
comptable, des plus ou moins-values latentes,
des perspectives de rentabilité ou du prix du
marcheé, savere inférieure a leur cout
d'acquisition. Lorsque cette valeur dlinventaire
est négative, une provision pour dépreéciation
des comptes courants est comptabilisee et le
cas écheéant, si cela n'est pas suffisant, une
provision pour risques. Les créances rattachées
sont constituées des comptes courants avec
les filiales.

34. CREANCES

Les créances sont enregistrées pour leur valeur
nominale. Une provision pour dépréciation est
pratiquée lorsque leur recouvrement est
compromis.

3.5. VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT

La valeur dinventaire des valeurs mobilieres de
placement est evaluee selon la méthode du
cours moyen du dernier mois de l'exercice. Une
éventuelle  dépréciation est comptabilisée
lorsque la valeur dinventaire est inférieure a
leur cout d'acquisition.

3.6. CHIFFRE D'AFFAIRES

Le Chiffre d'affaires « Services » provient des
loyers percus auprés des sous-locataires des
biens immobiliers loués par la societe ainsi que
des refacturations de prestations aux filiales
(frais de siege et salaires).

3.7. PROVISION POUR RISQUES & CHARGES

Des provisions pour risques et charges sont
comptabilisees lorsque, a la cléture de l'exercice,
il existe une obligation de la societe a légard
d'un tiers dont il est probable ou certain qu'elle
donnera lieu a une sortie de ressources au
beénefice de ce tiers, sans contrepartie au moins
equivalente attendue de celui-ci.

La société ACANTHE DEVELOPPEMENT ne
comptabilise pas le montant de @ ses
engagements de départ en retraite, compte
tenu du caractere non significatif des élements
concernes.

3.8. RESULTAT PAR ACTION

Conformément a lavis n27 de [OEC. le
résultat de base par action est obtenu en
divisant le résultat net revenant a la société par
le nombre moyen pondéré dactions en
circulation au cours de l'exercice.

Le nombre moyen pondéré d'actions s'éleve a
147 125 260.

Le résultat par action est donc de 011 €. Le
résultat dilué par action est identique au
résultat de base par action.
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NOTE 4. EXPLICATIONS DES POSTES DU BILAN
ET DU COMPTE DE RESULTAT ET DE LEURS VARIATIONS

4.1, IMMOBILISATIONS

Immobilisations

Amortissements / provisions m

(En milliers d’euros)
Immobilisations incorporelles

Valeur

brute Augm.

01/01/
2023

Apport

Variation oilell
brute

cpte a
3112/
cPte | 2023

Dimin
Cession

Amort.
au 31/
12/2023

31/12/
2023

Logiciel 4 4 4 4

Droit au bail 5320 5320 5277 210 261 5227 93
Mali technique 9 9 9
Immobilisations corporelles

Terrains 2 354 2 354 450 240 210 2144
Constructions 1736 1736 391 25 25 391 1346
AAl construction 289 289 261 12 273 16
Mat. bureau infor. 80 24 56 74 3 24 58 2
Immobilisations financiéres

Titres de participation 231490 231490 249 8 257 231234
Créances rattachées Part. 44440 428 27 527 17 341 17 341
Autres immo.fin., Préts 295 17 1 311 311
Total 286018 445 27 557 - 258906 6705 259 554 6410 252497

(1) Dont mali de fusion (362 K€) liés a I'apport du terrain et du droit d’emphytéose d’un immeuble a usage de bureaux situé a Bruxelles apportés par la société
FINANCE CONSULTING en 2012 dans le cadre d’une fusion. A compter du Ter janvier 2016, 'ANC a modifié la comptabilisation au bilan du mali technique de fusion
afin de I'affecter aux actifs sous-jacents. Il suivra également les regles d’amortissement et de dépréciation de I'actif sous-jacent auquel il est affecté.

Immobilisations Incorporelles

Ce poste comprend le droit d'emphytéose sur
un immeuble a usage de bureaux situé a
Bruxelles et appartenant a la filiale TRENUBEL.

Immobilisations corporelles

Les postes  diimmobilisations  corporelles
comprennent un terrain attenant a limmeuble
ci-dessus ainsi  qu'un appartement et ses
annexes situés dans le centre historique de
Paris, le tout figurant au bilan pour un montant
net de 3 506 K€ au 31/12/2023.
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Immobilisations financiéres

Au 31 décembre 2023, les immobilisations financiéres sont provisionnées, le cas échéant, en tenant
compte de la situation nette réévaluée des plus-values latentes existantes des immeubles.

Tableau des filiales et participations (en milliers d'euros)

Préts et Montant Chiffre Résultats | Dividende
Valeur Valeur avances des d'affaires | (bénéfice | encaissés
brute nette consentis par | cautions et HT du ou perte du parla

Quote-

Capitaux partdu

Capital | autres que | capital
le capital | détenue

(en %)

comptable | comptable | lasociétéet | aval donnés | dernier dernier société au
des titres | destitres | nonencore parla exercice exercice cours de
remboursés société écoulé clos) I'exercice

A : filiales 50 % au moins

SNC VENUS 224 811 7 686 100 226318 226318 - - 2222 6 581
TRENUBEL 31 (1849) 100 - - 2773 - - (93)
B : filiales moins de 50 %

[S)'\A‘/? Bl 33 301 (577) 15 5172 4915 - - 1088 (67)

Tl i [z |2 || aa0 | eam |-

La filiale BASSANO DEVELOPPEMENT, détenue La société ACANTHE DEVELOPPEMENT a

a 15,01 %, deétient, en coproprieté, les murs de également consenti des avances cumulées en

Hotel Royal Garden sis 218/220 rue du comptes courants avec des sous-filiales, la

Faubourg Saint Honoré (Paris 8™), societé CEDRIANE pour 378 K€ et la société
SC CHARRON pour 14 190 K€.

4.2. ETAT DES CREANCES (BRUTES AVANT DEPRECIATIONS)

Evolution des créances (en milliers d'euros)

Evolution des créances (en millers d'euros) ]

Créances brutes Au 31/12/23 Au 31/12/22 Variation
Créances immobilisées

Créances Rattachées a des Participations 17 341 44 440 (27 099)
Autres immobilisations financiéres 311 295 16

Actif circulant

Clients 2005 1645 360
Autres organismes

Etat et collectivités 275 138 137
Groupe & Associés 7414 10612 (3197)
Débiteurs divers 66 117 (51)
Charges constatées d'avance 61

Les « Creéances rattachées a des Participations » 2. par des remboursements de sous filiale (SC

sont constituées essentiellement davances en CHARRON qui a rembourse les avances en
comptes courants consenties aux filiales du compte courant a hauteur de 1 543 KE€)
Groupe. La forte diminution s'explique : contrebalancé par des avances supplémentaires
faites a la sous filiale CEDRIANE (+185 k€) et a la
1. par le transfert de la créeance VENUS de filiale TRENUBEL (+43 k€) au cours de l'exercice.

25 783 K€ au remboursement de sa dette en

compte courant figurant au passif. Ce transfert Au cours de lexercice, les avances de trésorerie
est lie a la main levee des 95 496 parts ont éte affectées entre les filiales en fonction de
sociales de VENUS en date du 14 juin 2023. leurs besoins.
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La hausse du poste « Autres immobilisations
financiéres » s'explique au cours de lexercice
par lajustement du déepodt de garantie de 16 K€
du bail des locaux au 55 rue Pierre Charron
Paris 8°™e,

La hausse du poste clients est du
principalement a laugmentation de l'en-cours
de la societé F | P P pour 190 k€, ainsi que
celui du poste « Clients - factures a établir »
pour 22 k€ Parallelement les en-cours des
autres clients ont varie de +147 k€.

Le poste « Etat et collectivités » est composé
principalement de créances de TVA (269 K€).
La variation est due principalement a la
constatation d'un credit de TVA qui sera impute
sur les prochaines déclarations.

Echéancier des créances (en milliers d'euros)

Le poste « Groupe et Associés » correspond a
des avances de trésorerie consenties a la
société RODRA INVESTISSEMENTS SCS.

Le poste « Débiteurs divers » est compose de
diverses creances (66 K€). La variation a la
baisse de ce poste est due au reglement du
litige Barthes (-39 k€) et a la diminution du
poste « Fournisseurs avoirs a recevoir » (-12 k€).

La baisse du poste « charges constatées
davance » s'explique essentiellement par le fait
que les assurances sont la constatées en 2024
pour lannée 2024, et non en avance, comme
ce fut le cas l'année derniére.

- Echéance aun | Echéance a plus
réances .
an au plus d’'un an

Créances immobilisées

Créances Rattachées a des Participations
Autres

Actif circulant

Clients

Autres organismes

Etat et collectivités

Groupe & Associés

Débiteurs divers

Charges constatées d'avance

17 341 17 341 17 341
311 31 - 311

2005 2005 2005
275 275 275

7414 7414 - 7414
66 20 20

4.3. VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT

La valeur d'inventaire des valeurs mobilieres de placement est évaluee selon la méthode du cours
moyen de bourse du dernier mois de l'exercice pour les actions et le dernier cours connu pour les

SICAV.
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4.4. CAPITAUX PROPRES

I
d’émission, de
fusion, d'apport

(En milliers d’euros)

Au 31/12/2022 19991 44 437
Affectation résultat

Dividendes (14 104)
Acompte sur dividendes

Résultat 2023

Au 31/12/2023 19991 30333

Réserve légale “ Résultat net

1999 (1181) 1789 67 036
1789 (1789)

(609) (14713)

(7 356) (7 356)

16 602 16 602

1999 (7 356) 16 602 61569

L'exercice 2023 se solde par un bénéefice de 16 602 K€.

Composition du capital social

Au 31 déecembre 2023, le capital social est composeé de 147 125 260 actions ordinaires a vote simple,

entierement liberees.

4.5. ETAT DES DETTES

Evolution des dettes (en milliers d'euros)

Emprunts et dettes financiéres aupres des éts de crédit
Emprunts et dettes financiéres divers

Avances et acomptes regus

Dettes fournisseurs

Dettes fiscales et sociales

Comptes courants

Autres dettes

Produits constatés d'avance

230 217 13

1 11

752 881 (129)

515 558 (43)
197 495 247919 (50 424)

11 13 (2)

Le poste « Emprunts et dettes financiéres
divers » est compose des deépots de garantie
recus des sous-locataires.

Le poste « Avances et acomptes recus » est
compose de soldes de clients crediteurs suite a
des redditions de charges en faveur des
locataires.

Le poste « Fournisseurs » est compose des
dettes fournisseurs pour 254 K€ et des FNP
pour 497 KE.

Le poste « Dettes fiscales et sociales » est
composeé principalement de dettes de TVA
pour 352 K€, de dettes sociales pour 147 K€ et
le solde 16 K€ pour des autres dettes fiscales.

La variation du poste « comptes courants »
concerne  principalement les avances de
trésorerie des filiales présentant des excedents
de trésorerie.

Le poste « Autres dettes » est essentiellement
compose de la constatation d'une condamnation
sur un litige pour 6 K€ et davoirs a établir
pour des clients pour 5 K€,
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Echéancier des dettes (en milliers d'euros)

Echéance a un an au Aplus d'1 an et
A plus de 5 ans
plus moins de 5 ans

Aupres des établissements de crédit

Emprunts et dettes financieres divers 230 230
Avances et acomptes regus 11 11

Dettes fournisseurs 752 752

Dettes fiscales et sociales 518 518

Comptes courants 197 495 197 495
Autres dettes 11 11

Produits constatés d'avance

4.6. DETTES A PAYER ET PRODUITS A RECEVOIR (en milliers d'euros)

31/12/ 31/12/ 31/12/ 31/12/

Financiéres Financieres
Intéréts courus/créances c/ct 440 196 244 Intéréts courus/dettes c/cts 5469 2 430 3039
Intéréts courus/dépots a terme Intéréts courus/emprunt

Intéréts courus =

D'exploitation D’exploitation

Clients 1272 1250 23 Fournisseurs 497 417 80
Autres créances 2 2) Dettes fiscales et sociales 34 45 (11)
RRR a recevoir 19 32 (12) RRR a accorder 5 - 5
Divers Pdts a recevoir Divers charges a payer

Foa e e | s e oo | 2w | s |

4.7. PROVISIONS

Sur Risques
Sur charges - 8950 8950
Sur Titres de Participation 249 8 257

Sur Comptes courants

Sur créances clients

Sur Créances diverses 43 3 46
Sur VMP

- Une dotation de provision pour dépréciation a - La valeur des VMP au 31 décembre 2023 a
ete constatée pour 8 K€ sur les titres progresse au cours de lexercice mais reste
BASSANO DEVELOPPEMENT et 3 K€ sur des inférieur au prix d'acquisition. Une reprise sur
créeances diverses. la provision pour dépréciation a été constatee

pour 43 k€.
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4.8. CHARGES CONSTATEES D'AVANCE

Les charges constatées davance séléevent a 45 KE au 31 décembre 2023 Il sagit principalement des
charges d'abonnements et d'assurances.

ENTREPRISES LIEES

Bilan (en milliers d'euros) 3;(;;;/ 32143/ -

Compte de résultat (en
milliers d'euros)

31/12/ 31/12/
2023 2022
(200) (200)

Participations 231490 231490 Honoraires
Prov sur Titres de Part. (257) (249) ®) ﬁﬁ;r::ié:rr:rges (217) 217
Assurances (2) (2) (0)
gglejlrrgrt]atssd’intéréts /cptes (5 460) (2 431) (3 038)
Créances rattachées a des Part. 16901 a044 (27 343) E:I:g::}r;tion de (128) (109) (19)
I;;.rs/créances Rattac, a des 440 19 244 Locations immobilieres (1177) (1119) (58)
Prov s/ Comptes courants Charges refacturables (196) (54) (142)
Provision pour Risques Quote-part perte compta
filiales
Comptes courants créditeurs (192026) (245489) 53 463 Quote-pa.rt. bénéfice 707 (707)
compta filiales
Lr::éec;ﬁlsurs:r comptes courants (5 469) (2 430) (3 039) E;eszrlljseesde Prov pour
Compte courant débiteur 7145 10182 (3037) Reprise de Prov s/
comptes courants
Lngle;:irgjrsur compte courant 269 129 140 Eg[r)trise de Prov Titres de
Factures a établir 1972 1950 73 FF::Igctura'(ion de frais de 186 195 (©)
Clients 727 389 33 hevenws des comptes 709 339 370
Dépots regus (230) (217) (13) Produits de participation 30 864 30 864
Dépots versés 208 289 17 ﬁrl:;rssigrr;duits 179 (172)
Factures non parvenues (154) (81) (73) Frais de siege refacturés 801 783 18
Fournisseurs (100) (200) 100 i_;)zl;lglsetsaxables et non 908 862 16
Avoir a recevoir 18 28 (10) Charges refacturables 266 233 33
Avoir a établir (5) (5) E(r)cl)]\:;sr:;): s/comptes
Créditeurs divers Provision s/titres de ®) (76) 68

Débiteurs divers

partic
Refacturation TR

e e M= R 0

Les transactions entre les parties liees ont été conclues a des conditions normales de marche, a ce
titre elles ne nécessitent pas dinformations complémentaires visees a larticle R123-198 11° du Code
de Commerce.
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4.10. NOTES SUR LE COMPTE DE RESULTAT

4.10.1. Evolution du chiffre d'affaires

Produits (En milliers d'euros) Au 31/12/23 Au 31/12/22

Produits de locations
Produits liés aux charges refacturables
Produits des activités annexes

909 870
266 236 30
987 978

La société ACANTHE DEVELOPPEMENT a une activité mixte holding et immobiliére. Son chiffre
d'affaires est constitué des produits de location et sous-location des immeubles ainsi que des
produits lies aux charges refacturables mais également des frais de siege et de salaires refactures

aux filiales.

La variation a la hausse des produits de
location s'explique par la variation de lindice de
base servant au calcul du loyer.

La variation a la hausse des charges refacturable

s'explique principalement :

- par la hausse de la refacturation de taxes
locales Rue Pierre Charron pour 14 k€
(+12 K€ de taxes foncieres et +2 k€ de taxe
sur les bureaux),

- par la variation de réedition des charges et
appel de provision de lannée Rue Pierre
Charron (+27 k€) et Avenue de |'Astronomie
(-11 K€).

4.10.2. Autres produits d'exploitation

Les autres produits d'exploitation représentent
pour lexercice 533 K€ contre 103 K€ lan
passe.

Pour 2023, ils sont constitués principalement de
reprise de provisions sur limmeuble Avenue
de lAstronomie 500 k&€ et Malaquais pour
25 K€,

Pour rappel, en 2022, ils étaient constitués
principalement :
- de reprise de provision sur limmeuble

Malaquais pour 60 k€.

4.10.3. Les charges d'exploitation

Les charges d'exploitation representent pour
l'exercice 3 710 K€ contre 4 570 K€ lan passe.

Elles sont constituées principalement :

- des autres achats et charges externes pour
2 809 K€ dont 1 183 K€ de charges de
loyers, 128 K€ de personnel extérieur et
896 K€ d'honoraires,

d'impots et taxes pour 202 K€,
de salaires et charges sociales pour 395 K€,

- de dotations aux  amortissements  des
immobilisations et de dotations aux provisions
pour 253 K€,

des autres charges pour 50 K€,

Quotes-parts de résultat
sur opérations faites en commun

4.10.4.

Les quote-part de résultats issus des societés
transparentes provenaient uniquement de la
filiale SCI ECHELLE RIVOLI Celle-ci ayant fait
lobjet dune transmission  universelle de
patrimoine en 2022, il n'y a plus de quote-part
de bénéfice appréhendée en 2023.

4.10.5. Le résultat financier

Le résultat financier de lexercice est un
bénéfice de 26 502 K€ et se décompose de la
maniére suivante :

- de la distribution de dividendes de la filiale
VENUS d'un montant de +30 863 k€,

- des produits dintéréts sur comptes courants
d'un montant de +708 K€,

- des revenus sur placements financiers pour
+165 K€,

- des intéréts sur le compte sequestré pour
+140 k€

- des intéréts sur les depdts a terme pour +57 K€,

- de la reprise de la provision pour dépréciation
des VMP pour +43 K€,

- des gains de change pour un montant
compense de +19 k€

- des charges d'intéréts sur comptes courants
d'un montant de -5 469 K€,
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- de la provision pour dépréciation des titres
BASSANO DEVELOPPEMENT pour -8 K€,

- des cessions de VMP compenseés pour -18 K€,

Pour mémoire, au 31 décembre 2022, le résultat
financier était une perte de 2 304 K& |l
comportait notamment des produits et charges
de comptes courants (+339 k€ et -2 431 k€) et
ceux lieés aux opérations de TUP pour un
montant net de -45 K€.

4.10.6. Le résultat exceptionnel

Cette année, le résultat exceptionnel est une perte

de 8 883 K€ et se décompose principalement :

- de la constatation d'une charge
concernant un litige avec un
actionnaire de FIG pour -1 200 K€,

- de la prise en charge par la societé VENUS
d'une partie de ce litige pour +1 252 k€,

- de la provision pour impots de 8 950 k€.

reelle
ancien

Le résultat de lexercice se solde par un
bénefice de 16 602 KE€.

NOTE 5. ENGAGEMENTS HORS BILAN

5.1. ENGAGEMENTS DONNES

L'hypothéque suivante a été prise a titre conservatoire par le Trésor Public. Elle concerne un
immeuble situé au 3 Quai Malaquais 75006 Paris qui est la proprieté de la sociéeté. Cette opération
est liee au litige fiscal avec le Trésor Public qui est détaillé dans la note 6.2,

(En milliers d'euros)

Inscription hypothécaire sur les immeubles

31/12/2023 31/12/2022

2790

La répartition des montants d'hypotheques est la suivante :

(En milliers d'euros)
Hypotheques 2790

5.2. ENGAGEMENTS RECUS

Néant.

NOTE 6. LITIGES

6.1. FRANCE IMMOBILIER GROUP (FIG)
a/Litiges avec Monsieur Barthes

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

Ces litiges anciens et multiples étaient décrits
au paragraphe 6.1 de lannexe aux comptes

A moins De 1 Plus de
Total au 31/12/2023
d’'un an a5ans 5 ans

2790

annuels d'ACANTHE DEVELOPPEMENT figurant
dans le rapport annuel financier publie le
27 avril 2023. En particulier, le séquestre de
17 M€ a la BNP a été levé ainsi que le
sequestre des parts Venus, en contrepartie du
paiement d'une indemnitée de 12 M€,

Ce protocole daccord transactionnel était un
préalable nécessaire pour permettre a la filiale
VENUS de conclure un accord amiable avec le
liquidateur de la societé FRANCE IMMOBILIER
GROUP (FIG). A la suite de nombreux échanges,
les difféerentes parties, dont les societés Acanthe
Developpement et Venus, ont présente le 7

ACANTHE DEVELOPPEMENT @ RAPPORT FINANCIER 2023



mars 2024 au liquidateur un projet de protocole
transactionel. Une requéte en autorisation de
signature du protocole transactionnel a été
présenté au juge commissaire le 3 avril 2024. Le
juge commissaire devrait délivrer par
ordonnance lautorisation au liquidateur de signer
ce protocole avant laudience du 13 mai 2024
devant le Tribunal de commerce.

Les provisions comptabilisées au 31 décembre
2023 au passif du bilan consolidé sont
suffisantes pour couvrir les engagements d'un
tel accord.

b/Procédure en annulation des opérations

effectuées durant la période suspecte
de France Immobilier Group (FIG)
Corrélativement au  litige avec  danciens

actionnaires de FIG, les societes ACANTHE
DEVELOPPEMENT, Vénus et Tampico avaient
été assignées le 2 mai 2012 par le liquidateur
de la societé France Immobilier Group (FIG), la
SCP Becheret Senechal Gorrias en vue d'obtenir
notamment l'annulation de lapport par FIG de
limmeuble du 15 rue de la Banque a Paris
2eme et des titres de participation realisé le
24 novembre 2009 au profit de Vénus ainsi que
lannulation des distributions de l'acompte sur
dividendes et des distributions de la prime
d'émission réalisées en decembre 2009.

Le liquidateur de FIG
conséquent notamment :

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

- la condamnation de Vénus a rembourser a la
société FIG les loyers percus, dividendes et
fruits de quelque nature que ce soit,
accessoires aux contrats de bail afféerents au
bien immobilier sis 15 rue de la Banque a
Paris 2éme et aux titres de participation
susvises ayant couru depuis le 24 novembre
2009 ;

la restitution par ACANTHE DEVELOPPEMENT
a FIG des 95 496 parts sociales de la societe
Vénus en vue de leur annulation, sous
astreinte de 10 000 € par jour de retard a
compter de la notification qui lui sera faite du
jugement a intervenir ;

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

demandait  par

- la condamnation solidaire des societes
ACANTHE DEVELOPPEMENT et Tampico a
rembourser a FIG la somme de 4 047 97550 €
provenant des  distributions payees en
numeraire, augmentee des intéréts au taux
léegal a compter du 31 décembre 2009. Ces
demandes ont été contestees.

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

Par un courrier en date du 8 juillet 2022, le
conseil  du liquidateur a  sollicite le
rétablissement de l'affaire.

Une premiere audience de mise en etat a éte
fixée par le Tribunal au 06 octobre 2022 suivi
de renvois successifs dont le dernier fixe la
date au 30 avril 2024 pour désignation d'un
juge rapporteur.

Le projet de protocole daccord transactionnel
(Cf. Point 1.2 Litiges Anciens Actionnaires FIG
puis paragraphe a) ci-avant et ¢) ci-dessous)
dispose que le liquidateur renoncera a cette
procédure des 'homologation dudit protocole.

c/Transaction

La transaction initiee par lancien liquidateur en
date du 7 septembre 2015 a fait lobjet de
nouveaux développements au cours de
l'exercice ecoulé et en 2024.

La societé ACANTHE DEVELOPPEMENT et
Monsieur Barthes ont signé, fait homologuer le
26 mai 2023 puis exécuté le 9 juin 2023 un
protocole d'accord transactionnel aux termes
duquel les parties acceptent de mettre fin de
maniére définitive et irrévocable a l'ensemble
des difféerends qui les oppose.

Ces litiges anciens et multiples étaient décrits
au paragraphe 61 de lannexe aux comptes
annuels d'ACANTHE DEVELOPPEMENT figurant
dans le rapport annuel financier publie le
27 avril 2023.

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

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

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

Hormis les litiges precités, le groupe n'a pas
identifié d'autres passifs éventuels.

6.2. PROPOSITION DE RECTIFICATION SUITE
A UNE VERIFICATION DE COMPTABILITE
D'ACANTHE DEVELOPPEMENT

La sociéte ACANTHE DEVELOPPEMENT a fait
l'objet d'une vérification de comptabilite qui a
donné lieu a des propositions de rectification en
date des 15 déecembre 2022, 19 juillet 2023 et
23 nhovembre 2023.

Sous reéserve de quelques points secondaires,
le service veérificateur a principalement entendu
remettre en cause le bénéfice du regime des
SIIC pour lequel la société a opté en 2005 et a
notifie des rectifications en matiere d'impoét sur
les sociétés remettant en cause l'exonération
dimpdt sur les societes des résultats fiscaux
correspondants.

Ces rectifications sont fermement contestées tant
sur le fond que sur le choix de la procedure
retenue (procédure de répression des abus de
droit) et la societe demeure dans lattente de la

réeponse du service aux observations qui ont éte
formulées pour sa défense.

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

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

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

- 384 K€ au titre des interéts de retard.

Ces impositions reposent sur des allégations de
ladministration fiscale selon lesquelles lactionnaire
majoritaire aurait indirectement détenu plus de
60 % du capital de la societe ACANTHE
DEVELOPPEMENT entre 2011 et 2016, ce qui
entrainerait la perte du regime fiscal des SIIC
(Societes d'Investissement Immobilier Coteées).

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

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

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

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

Au titre des exercices veérifies, la societe a
egalement fait valoir que l'administration fiscale
entendait se prévaloir de lextension des délais
de reprises prévue aux articles L 169 et L 188
A du Livre des Procédures Fiscales alors que
les conditions d'application des dérogations sont
considéréees comme non respectees.
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Pour lensemble de ces motifs et contestations
développés - a ce stade partiellement compte
tenu du fait que la procédure de rectification
nen est qua sa premiere phase - ou a
développer par la societé dans le cadre de la
critique des rectifications notifiees, il semble
que le risque de devoir supporter définitivement
les rappels dimposition sur le fondement de
ces rectifications peut étre considéere comme
partiel :

- Tant sur le plan des principes et de
lappréciation de la probabiliteé de voir
lanalyse de l'administration prospérer ;

- Que sur le plan du quantum des rappels
dimposition et des motifs pouvant laisser

NOTE 7. AUTRES INFORMATIONS

La société emploie un salarié au 31 décembre
2023.

Aucune avance ni credit alloué aux dirigeants
individuels n'a été observe sur l'exercice.

L'Assemblée Générale a fixé le montant des
jetons de présence a repartir entre les

espérer, méme en cas dissue défavorable,
une minoration de certaines des
conséquences financieres notifiees.

En conséquence, la societé a procédée a une
estimation du risque selon diverses hypotheéses.

Celles-ci integrent celle dun maintien de
lensemble des  conséquences financieres
comme celle de labandon intégral des

rehaussements, mais également des hypothéses
résultant de solutions meédianes. Elle a
matérialise lexistence de ce risque par la
comptabilisation d'une provision a hauteur des
consequences financieres de la situation la plus
probable

Administrateurs pour lexercice en cours a la
somme de 50 K€ (brut).

Les engagements en matiere de retraite ne
sont pas significatifs et ne font pas lobjet de
provision dans les comptes sociaux.

Les déficits fiscaux et leurs variations se décomposent de la maniere suivante :

(En milliers d’euros) Déficits Imputation sur I'année
Libellés SuBl 222 de I'année - Corrections - Carry-back puslilzies
(497)

Déficits ordinaires 31596
Moins values a LT

Total 31596

31099

(497) 31099

NB : les déficits fiscaux siic et non siic 2023 sont en cours de finalisation, afin de déterminer la variation des déficits fiscaux de I'année.

Ventilation du résultat de l'exercice entre résultat courant et résultat exceptionnel

I

Résultat d’exploitation (1016)
Opérations en commun

Résultat financier 26 502
Résultat exceptionnel (8 883)
IS

Total 16 602

(1016)

26 502
(8.883)

= 16 602

L'activité de la société ACANTHE DEVELOPPEMENT lors de lexercice 2023 est affectable en partie
au régime des sociéetés dinvestissements immobiliers cotées (SIIC) et lautre partie de son résultat
est soumise au régime de droit commun de limpdt sur les societes.

NOTE 8. EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE

Néant.
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1. BILAN CONSOLIDE

(milliers d'euros) 31/12/2023 | 31/12/2022
ACTIF I N

Immeubles de placement 411 103 267 106 658
Immobilisations en cours

Actifs corporels 41.2/41.3 9257 10510
Ecart d'acquisition

Actifs incorporels 414

Actifs financiers 421 4945 4961
Total actifs non courants 117 470 122 129
Stocks d'immeubles

Clients et comptes rattachés 4272 3270 2680
Autres créances 4272 8376 13 351
Autres actifs courants 60 70
Actifs financiers courants 423 - 746
Trésorerie et équivalents de trésorerie 425 7999 25067

Actifs destinés a la vente
Total actifs courants 19 705 41915

TOTAL ACTIF | 137174 164 044
(milliers d'euros) 31/12/2023 | 31/12/2022

Capital 19 991 19 991
Réserves 110 693 128 574
Résultat net consolidé (11 710) 4908
Capitaux Propres attribuables aux propriétaires 118 975 153 473
Réserves attribuables aux participations ne donnant pas le controle 4.3.5

Résultat attribuable aux participations ne donnant pas le contréle 435

Total des Capitaux Propres 118 975 153 473
Passifs financiers non courants 46.1 72

Provisions pour risques et charges 4.4 14 038 6277
Impots différés passifs 4.5 884 868
Total des dettes non courantes 14994 7145
Passifs financiers courants 46.1 9

Dépots et Cautionnements 47 1079 1026
Fournisseurs 47 787 1026
Dette fiscales et sociales 47 1058 1138
Autres dettes 4.7 271 179
Autres passifs courants 47 3 57
Total des dettes courantes 3206 3427
Total dettes 18 200 10 571

TOTAL PASSIF [ [ 137174 164 044
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2. ETAT DU RESULTAT NET
(milliers d'euros) m

Loyers 5.1 3362 3259
Charges locatives refacturées 5.1 605 479
Charges locatives globales 5.1 (882) (917)
Revenus nets de nos immeubles 3085 2821

Revenus des autres activités

Frais de personnel 5.2 (811) (933)
Autres frais généraux 5.2 (1707) (1912)
Autres produits et autres charges 5.2 165 (1283)
Variation de valeur des immeubles de placement 5.2 (3482) 1501
Dotations aux amortissements et provisions 5.2 (9 651) (2 034)
Reprises aux amortissements et provisions 5.2 14 49
Résultat opérationnel avant cession (12 380) (1792)
Résultat de cession d'immeubles de placement 5.2 0 7510
Résultat de cession des filiales cédées
Résultat opérationnel (12 380) 5718
- Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 5.3 258 (72)
- Colt de I'endettement financier brut 5.3 (1)
Coit de I'endettement financier net 5.3 256 (72)
Autres produits et charges financiers 5.3 429 130
Résultat avant impots (11 694) 5776
Impot sur les résultats 5.4 (15) (868)
Résultat net d'imp6t des activités cédées
Résultat net de I'exercice (11 710) 4908

attribuable aux :
- Participations ne donnant pas le controle

Propriétaires du groupe (11710) 4908
statparacin
Résultat de base par action (en €) (0,080) 0,033
Résultat dilué par action (en €) (0,080) 0,033
[Résutat par ston des actiéspowrsuies | [ |
Résultat de base par action (en €) (0,080) 0,033
Résultat dilué par action (en €) (0,080) 0,033
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3. ETAT DU RESULTAT GLOBAL
(milliers d'euros)

Résultat net de l'exercice (11 710) 4908
Autres éléments du résultat global

Eléments recyclables ultérieurement en résultat net

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

Réévaluations des immobilisations - Financiéres (730) 147
Ecarts actuariels sur les indemnités de départ a la retraite 10 2
Impots afférents aux éléments non reclassables = -

Total des gains et des pertes comptabilisés en capitaux propres (720) “

Résultat Global Total de I'exercice (12 429) 5057
attribuable aux :
- Propriétaires du groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT (12 429) 5057

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

Part du groupe

Capitaux
propres part
des
(milliers d'euros) minoritaires

Dividendes
Résultat net de I'exercice - - - 4908 4908 - 4908
Gains et pertes comptabilisés directement en

Total
capitaux
propres

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

: - 150 150 - 150

capitaux propres

Résultat net et gains et pertes comptabilisés . 5057 5057 ) 5057
directement en capitaux propres

Variation de périmétre 354 354 (8954) (8600)
m—m—
Dividendes - (7 965) (7 965) (7 965)
Remboursement prime d'émission - (14 104) - - (14 104) - (14 104)
Résultat net de I'exercice = - - (11710) (11710) - (11710)
Gains et pertes comptabilisés directement en . (720) (720) ) (720)
capitaux propres

Résultat net et gains et pertes comptabilisés i (12 429) (12 429) ) (12 429)

directement en capitaux propres
Variation de périmetre

Coptunpropes ausiyizaozs | 1999 | oosae |- | avest | s |- | tiawrs
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5. TABLEAU DE VARIATION DE TRESORERIE

(milliers d'euros) 31/12/2023 | 31/12/2022
Flux de trésorerie liés a I'activité _—_

Résultat net consolidé (11 710) 4908
Elimination des charges et des produits sans incidence sur la trésorerie

Amortissements et provisions 8 454 1986
Variation de juste valeur sur les immeubles 3482 (1501)
Autres retraitements IFRS 51 (13)
Autres charges et produits non décaissés -

Plus values/moins values de cession des immeubles de placement - (7 510)

Plus values/moins values de cession hors immeuble de placement -
Quote-part dans le résultat des sociétés mises en équivalence -

Capacité d'autofinancement aprés coiit de I'endettement financier net et impot _ 277 (2131)

Codt de I'endettement net -

Charge d'imp6t (y compris impots différés) 15 868
Capacité d'autofinancement avant coiit de I'endettement financier net et impot “m
Impéts versés B -

Variation du BFR liée a |'activité C 4071 5981
Variation du BFR liée aux activités cédées D -

Flux net de trésorerie généré par l'activité E=A+B+C+D m 4719

Flux de trésorerie liés aux opérations d'investissement

Acquisitions d'immobilisations (162) (148)
Cessions d'immobilisations - 9200
Acquisitions d'immobilisations financiéres - (1)
Remboursement d'immobilisations financieres 759 7
Incidence des variations de périmétre (autres que les activité abandonnées) - (8 600)

Variation des préts et des avances consentis =
Autres flux liés aux opérations d'investissement -
Variation de trésorerie d'investissement des activités cédées -
Flux nets de trésorerie liés aux opérations d'investissement 597 “

Flux de trésorerie liés aux opérations de financement

Augmentation de capital -

- Versées par les actionnaires de la société mere -

- Versées par les minoritaires des sociétés intégrées -

Dividendes versés (22 069)

Acquisition ou cession de titres d'autocontrole -
Encaissements liés aux nouveaux emprunts -
Remboursements d'emprunts (17)

Intéréts nets versés =

Autres flux liés aux opérations de financement 58 )
Variation de trésorerie de financement des activités cédées

Flux net de trésorerie liés aux opérations de financement “ (22 028) _
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(milliers d'euros) 31/12/2023 31/12/2022
e

Variation de trésorerie nette (17 068) 5177
Trésorerie d'ouverture

Disponibilités a I'actif 25067 19890
Découverts bancaires - 0
Solde trésorerie d'ouverture 25067 19 890
Trésorerie de cloture

Disponibilités a I'actif 7999 25067
Découverts bancaires -

Solde trésorerie de cloture 7999 25067

(1) Les découverts bancaires sont inclus dans le poste "passif financiers courants”
(2) Les variations des passifs issus des activités de financement sont détaillé au paragraphe
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aux comptes
consolidés
au 31 decembre 2023

ACANTHE DEVELOPPEMENT RAPPORT FINANCIER 2023



SOMMAIRE

NOTE 1. Faits caractéristiques de l'exercice o1
1.1 Affectation du résultat o1
1.2. Litiges anciens actionnaires de la Societe FIG o1
1.3. Proposition de rectification comptable o1
1.4. Acompte sur dividende 92
1.5. Distribution exceptionnelle 92
1.6. Guerre en Ukraine 92
NOTE 2. Principes et méthodes comptables 92
21. Principes de préparation des Etats Financiers Q2
2.2. Recours a des estimations 93
2.3. Méthodes de consolidation 03
2.4. Immeubles de placement 93
2.5. Immeubles occupés par le Groupe 95
2.6. Actifs corporels et incorporels 06
2.7. Contrats de location 06
2.8. Dépreciation d'actifs 96
2.9. Actifs Financiers 97
2.10. Passifs financiers 08
2.11. Impot sur les résultats 99
2.12. Avantages au personnel 99
2.13. Resultat par action 99
2.14. Revenus des immeubles 99
2.15. Résultat de cession des immeubles de placement 100
2.16. Secteurs operationnels 100
NOTE 3. Périmetre de consolidation 101
3.1 Liste des sociétés consolidées 101
3.2. Evolution du périmétre 101
3.3. Organigramme 102
NOTE 4. Notes annexes : bilan 103
4.1. Actifs non courants non financiers 103
4.2. Actifs financiers 105
4.3. Capitaux propres 108
4.4. Provision pour risques et charges 109
4.5. Impdts non courants 110
4.6. Passifs financiers 110
4.7. Echéancier des dettes 111
NOTE 5. Notes annexes : compte de résultat 112
5.1. Revenus nets des immeubles 112
5.2. Resultat opérationnel 113
5.3. Resultat net 114
5.4. Verification de la charge d'imp6t 115
NOTE 6. Secteurs opérationnels 116

ACANTHE DEVELOPPEMENT @ RAPPORT FINANCIER 2023



NOTE 7.

NOTE 8.
NOTE 9.

Engagements hors bilan

7.1. Engagements hors bilan lieés au perimétre du groupe consolidé

7.2. Engagements hors bilan lies aux opérations de financement

7.3. Engagements hors bilan liés aux activités opérationnelles du groupe

Exposition aux risques

Autres informations

0.1. Actif net réévalué

9.2. Situation fiscale

9.3. Litiges et passifs eventuels

0.4. Parties liees

9.5. Effectifs

0.6. Rémunérations

9.7. Provision d'indemnités de départ a la retraite

90.8. Resultat par action

0.9. Informations relatives aux locations au 31 décembre 2023

9.10. Informations relatives aux honoraires des Commissaires aux Comptes
au 31 décembre 2023

9.11. Faits caractéristiques intervenus depuis le 31 décembre 2023

ACANTHE DEVELOPPEMENT @ RAPPORT FINANCIER 2023

121
121
121
121

122

127
127
129
129
133
135
135
135
136
136

136
136



NOTE 1. FAITS CARACTERISTIQUES DE L'EXERCICE

Informations générales

ACANTHE DEVELOPPEMENT est une Société Européenne, au capital de 19 991 141 €, dont le siége social
est situé a Paris 8™, 55 rue Pierre Charron, en France, et immatriculée au Registre du Commerce et des
Sociétés de Paris sous le numéro 735 620 205, Les actions ACANTHE DEVELOPPEMENT sont cotées sur
EURONEXT Paris de NYSE EURONEXT (compartiment C, ISIN FR 0000064602). L'activite principale du
Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT est la gestion patrimoniale dimmeubles de placement.

1.1. AFFECTATION DU RESULTAT

L'Assemblée Genérale du 14 juin 2023, a affecté
le bénéfice de l'exercice 2022 de 1 789 28345 €
en report a nouveau.

Il est précise que, dans le cadre du regime
SIIC, la Societé a des obligations de distribution
de ses resultats ; celles-ci s'élevaient, au titre
de lexercice clos le 31 décembre 2022, a
7 671 568,10 euros pour un résultat exonéré
(résultat SIIC) d'un montant de 10 030 113,48
euros, compose de 2 601 957,67 euros de
résultat de location, de 7 428 158,81 euros de
résultat de cession.

1.2.  LITIGES ANCIENS ACTIONNAIRES
DE LA SOCIETE FIG

La societé ACANTHE DEVELOPPEMENT et
Monsieur Barthes ont signeé, fait homologuer le
26 mai 2023 puis exécuté le 9 juin 2023 un
protocole daccord transactionnel aux termes
duquel les parties acceptent de mettre fin de
maniére definitive et irrévocable a l'ensemble
des différends qui les oppose.

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

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

Les provisions comptabilisees au passif du bilan
consolidé au 31 décembre 2023, sans
changement depuis la précedente cléture, sont
suffisantes pour couvrir les engagements d'un
tel accord.

1.3. PROPOSITION DE RECTIFICATION
COMPTABLE

La societe ACANTHE DEVELOPPEMENT a fait
lobjet d'une vérification de comptabilité des
exercices 2017 a 2019 qui a debutée le 1er
féevrier 2021.

Des propositions de rectifications portant sur les
années 2017, 2018 et 2019 ont été adressées a
la sociéete.

Le service veérificateur estime que la limite de
détention directe ou indirecte de 60 % du capital
social ou des droits de vote par une ou plusieurs
personnes agissant de concert pour benéficier
du régime dimposition SIC naurait pas été
respecte. A ce titre, il rejette Llintégralité des
22 425 K€ de déficits fiscaux reportables existants
au 1ler janvier 2018, et considere comme
imposable au taux de droit commun la part du
résultat « SIIC » de la societée a compter de 2018.

A ceci sgjoute des relevements des bases
taxables au titre de lactivite de lentreprise, sur
des charges considérées comme  non
déductibles pour un montant de 145 K€ (2017),
261 K€ (2018) et 234 K€ (2019).

Le total des impdts complémentaires estimes
par ladministration fiscale pour 2018 et 2019
s'éleve respectivement a 475 K€ et 1 032 K€
auquel s'ajoutent les pénalités (80 %) et intéréts
de retard pour 399 K€ en 2018 et 883 K€ en
2019.

La societe a par ailleurs recu en novembre
2023 une nouvelle proposition de rectification
pour les années postérieures au contréle (2020
- 2021 - 2022) : les vérificateurs ont tiré les
conséquences pour ces années de la perte
alleguee du regime SIIC.
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Le total des impdts complémentaires estimes
par ladministration fiscale pour 2020, 2021 et
2022 s'éleve respectivement a 2 071 K€,
4 067 K€ et 1 677 K€ auquel s'ajoutent les
pénalites (80 %) et intéréts de retard pour
1 781 K€ en 2020, 3 400 K€ en 2021 et
1 361 K€ en 2022.

La societé conteste fermement, sur la base
d'arguments juridiques solides, ces propositions
de rectification a lexception de la remise en
cause dune partie des charges considérées
comme non déductibles.

La societe a ainsi fait part a ladministration
fiscale de ses observations pour chacune des
propositions de rectification dans les délais
impartis. Aucune réponse n'a été recue a ce
jour,

Un point spécifique relatif a ce
présenté dans la note 9.3.2.

litige est

1.4. ACOMPTE SUR DIVIDENDE

Le Conseil dAdministration du 5 septembre
2023 a décidée de distribuer un acompte sur
dividende d'un montant de 7 356 263 euros aux
actionnaires, soit un dividende de 0,05 euro
par action.

1.5. DISTRIBUTION EXCEPTIONNELLE

L'Assemblée générale ordinaire du 13 octobre
2023 a décide une distribution exceptionnelle
d'un montant de 14 712 526 euros, soit une
distribution de 0,10 euros par action : prélevée
prioritairement sur le compte « report a
nouveau » a concurrence de 608 650,52 euros,
sur le compte « prime démission » a
conccurence de 14 103 407,95 euros et pour le
solde sur le compte « prime de fusion »".

1.6. GUERRE EN UKRAINE

La situation actuelle dans le conflit Ukrainien a
des impacts dans les approvisionnements de
matieres premieres, ayant des répercussions sur
linflation. Afin de lutter contre linflation (taux
cible a 2 %), la Banque Centrale Européenne,
releve regulierement ses taux renchérissant le
taux du credit, et par consequent le taux de
rendement attendu par les investisseurs.

Si linflation, et les taux dintéréts devaient rester a
des niveaux éleves de maniere durable, cela aurait
une répercussion sur la valorisation des immeubles
de placements, sensibles a laugmentation ou a la
baisse des taux de rendements attendus.

Dans ce contexte, la société continue a porter
un regard particulier a sa trésorerie et au suivi
de ses impayeés.

NOTE 2. PRINCIPES ET METHODES COMPTABLES

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

Les comptes consolidées du Groupe sont
exprimés en milliers d'euros, sauf indication
contraire.

La date de cléture des comptes consolidés est
fixée au 31 décembre de chaque année. Les
comptes individuels incorporés dans les
comptes consolidés sont établis a la date de
cloéture des comptes consolides, soit le
31 décembre, et portent sur un méme exercice
de 12 mois.

Les comptes consolidés ont étée arrétés le
25 avril 2024 par le Conseil d’Administration.

21 PRINCIPES DE PREPARATION
DES ETATS FINANCIERS

En application du reglement européen N1606/2002
du 19 juillet 2002, les états financiers consolides du
Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT au 31 décembre
2023 (qui peuvent étre consultés sur le site Intemet
du Groupe : www.acanthedeveloppementfr) ont été
etablis en conformité avec les normes comptables
intermationales  telles  quapprouvees par  [Union
Europeenne a la date de cloture de ces états
financiers et qui sont dapplication obligatoire a cette
date  (référentiel  disponible  sur  https.//eur-
lexeuropaeu/FR/legal-content/summary/international -
accounting-standards-adopted-within-the-european-
unionhtmd).

Les normes internationales comprennent les
IFRS (International Financial Reporting Standards),
les IAS (International Accounting Standards) et
les interprétations de UIFRIC (International
Financial Reporting Interpretations Committee) et
de la SIC (Standing Interpretations Committee).
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Les comptes consolidés sont établis selon les
mémes principes et méthodes comptables
appliques par le Groupe aux états financiers de
lexercice 2022, a lexception des normes et
amendements de normes  applicables a
compter du 1 janvier 2023, de maniére
obligatoire ou par anticipation :

- IAS 8 - Méthodes comptables, changements
d'estimations comptables et erreurs

- IFRS 17 : Contrats d'assurance,

- Amendements a I[AS 1 et IFRS Practice
Statement 2, concernant linformation a fournir
sur les méthodes comptables significatives,

- Amendements a IAS 12, concernant les
impots differes relatifs aux actifs et passifs
résultant d'une transaction unique, et relatif a
la réforme fiscale internationale - Modele de
regles du Pilier 2.

Le Groupe n'a pas opté pour une application
anticipée des normes et interprétations, celle-ci
n'étant pas obligatoire au 1* janvier 2023.

2.2, RECOURS A DES ESTIMATIONS

Pour établir ses comptes le Groupe doit
proceder a des estimations et faire des
hypotheses concernant la valeur comptable des
elements dactif et de passif, des produits et
des charges, ainsi que les informations données
en notes annexes.

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

- l'évaluation de la juste valeur des immeubles
de placement pour lesquels des expertises,

ou des mises a jour dexpertises sont
effectuees par des experts indéependants
selon une approche multicritére, puis

contrélées par les dirigeants du Groupe ; de
facon générale, ces évaluations refletent les
evolutions des differents parameétres utilises
les loyers réels ou potentiels, le taux de
rendement, le taux de vacance, la valeur de
comparaison si disponible, les travaux a
réaliser, etc,

- des appréciations particulieres sont portees
pour tenir compte des specificités de certains
biens d'exception.

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

- l'estimation des pertes de credit attendues (cf.
ci-dessus),

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

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

2.3. METHODES DE CONSOLIDATION

Les filiales placees sous le controle exclusif, au
sens dIFRS 10, du Groupe sont consolidéees
selon la methode de lintegration globale.

Au 31 décembre 2023, lensemble des entités
incluses dans le périmétre de consolidation du
Groupe est controlé exclusivement par ce
dernier.

Toutes les societés du Groupe etant etablies
dans la zone Euro, leur intégration ne genére
donc aucun écart de conversion.

Les comptes consolidés couvrent l'exercice du
1°" janvier au 31 décembre 2023. L'ensemble des
sociétés consolidées cloture leurs comptes
annuels a la date du 31 décembre.

2.4. IMMEUBLES DE PLACEMENT

Selon la norme IAS 40 et ses amendements, un
immeuble de placement est defini comme un
bien immobilier détenu par le propriétaire ou
par le preneur (dans le cadre d'un contrat de
location-financement) pour en retirer des loyers
ou pour valoriser le capital ou pour les deux a
la fois par opposition a :
- lutilisation de limmeuble dans la production,
la fourniture de biens ou de services ou a
des fins administratives,

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

La totalité du patrimoine du Groupe au
31 décembre 2023 entre dans la catégorie
« immeubles de placement », a l'exception des
locaux occupés par le Groupe (IAS 16). Apres
leur comptabilisation initiale et selon la norme
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IAS 40, les
évalués :

immeubles de placement sont

- soit a la juste valeur,

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

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

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

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

Pour la détermination de la juste valeur au
31 décembre 2023, le Groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT a confié a deux cabinets
externes  reconnus  (VIF EXPERTISE, et
COLLIERS) le soin d'actualiser les expertises de
son patrimoine immobilier.

Ces eévaluations ont été menées a la date
d'évaluation du 31 deéecembre 2023, compte
tenu des travaux restant a realiser, de la
situation locative des immeubles, et du
contexte inflationiste.

L'évaluation immobiliere a éte réalisee selon les
standards suivants :

- la Charte de |Expertise en Evaluation Immobiliere,
- les normes d'évaluation de la « Royal
Institution of Chartered Surveyors » (Red book),

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

Les criteres d'évaluation définis dans la « Charte
de [Expertise en Evaluation immobiliere » sont
destinés a déterminer la valeur vénale hors frais
et droits de mutation. La valeur vénale eétant

défine comme  indiquée  ci-dessus,  son
appreciation se fait dans les conditions suivantes :

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

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

- des conditions de mise en vente considerees
comme normales, sans réserve et avec des
moyens adéequats,

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

La valeur vénale est déterminée en prenant en
compte les travaux restant a réaliser, la
commercialité a ceder, la situation locative des
locaux et des hypotheses raisonnables de revenus
locatifs compte tenu des conditions de marche
actuelles. Elle tient compte de la situation
géographique, de la nature et de la qualité des
immeubles, de la situation locative, notamment le
taux d'occupation, la date de renouvellement des
baux, et le niveau de charges relatif aux
éventuelles clauses dérogatoires au droit commun :

- taxe fonciere,
- assurance de limmeuble,

- grosses reparations de larticle 606 du Code
Civil et honoraires de gestion.

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

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

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

Les méthodes par le revenu

Ces méthodes consistent a appliquer un taux
de rendement a un revenu (donc a le
capitaliser), que ce revenu soit un revenu
constaté ou existant, ou, un revenu théorique
ou potentiel (loyer de marché ou valeur
locative de marché). Les méthodes peuvent
étre déclinées de différentes facons selon
l'assiette des revenus considérés (loyer effectif,
loyer de marché, revenu net), auxquels
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correspondent des taux de rendements
distincts. Les taux de rendement retenus
dépendent de plusieurs paramétres :

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

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

- sa liquidité sur le marché, qui dépend de son
adaptation aux besoins locaux et de sa modularite,

- la qualité du locataire,

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

- le risque de vacance des locaux.

Les méthodes par le revenu peuvent connaitre
des applications trés diverses. Certaines methodes
se fondent sur des revenus nets ou projetés que
lon actualise sur une période future.

Les méthodes par comparaison directe :

Une analyse des transactions sur des biens les
plus similaires possibles (nature, localisation..) et
ayant eu lieu a une date la plus proche
possible de la date d'expertise est effectuee.

Niveau de juste ERE,
Type de biens ) (CAIES
valeur )

d'euros)
Tgrraln / Habitation / 9 18 428
Dépendance
Bureaux / Commerces 3 84 838

Aucun bien immobilier, n'a fait lobjet d'un

changement de niveau de juste valeur au cours
de l'exercice.

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

Les données chiffrées de taux et de valeurs au m?
par catégorie d'actif sont indiquées dans la note 9.1

Méthode
propriétaire
d’'évaluation

Méthode par
comparaison

Méthode par
capitalisation

Conformément aux prescriptions du rapport du
groupe de travail mis en place par la COB
(devenue |'AMF), sous la présidence de
Monsieur Georges BARTHES DE RUYTHER, les
expertises réalisees ont fait lobjet dune
approche multicriteres, sachant toutefois que
les méthodes par le revenu sont generalement
considéerees par les experts comme etant les
plus pertinentes pour les immeubles
d'investissement qui constituent la majeure
partie du patrimoine du groupe, les méthodes
par comparaison étant plus usitées pour la
valorisation des biens a usage résidentiel.

L'etablissement de la juste valeur des
immeubles de placement constitue le principal
champ d'estimations nécessaire a larrétée des
comptes consolides (cf. § 2.2).

Eu égard a la typologie des niveaux de juste
valeur définie par la norme IFRS 13, le groupe
considere que la juste valeur des immeubles
d'habitation établie majoritairement par comparaison
releve du niveau 2 alors que la juste valeur des
autres biens immobiliers (bureaux, commerces,
surfaces diverses..) ressort du niveau 3.

Variation
de-10%
des données du
marché

Variation
de-0,5

Taux de rendement net du taux de

capitalisation
(1843)

Bureaux : de 3,24 a 594

Commerces : 3,90 % (10798)

2.5. IMMEUBLES OCCUPES PAR LE GROUPE

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

Conformément a la norme IAS 16, le Groupe
ACANTHE DEVELOPPEMENT utilise le modéle
de la réévaluation. Cette option avait été prise
de 2006 a 2015 lors de l'occupation de locaux
par le Groupe, l'option de l'‘évaluation a la juste
valeur des terrain et constructions (incluant les
Installations Ameénagement et Agencements).
Le Groupe continue par consequent d'utiliser
cette option, qui a pour mérite de valoriser
intégralement le bien occupé a la juste valeur.
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Dans les faits, la juste valeur des terrains et
constructions est determinée sur la base d'une
évaluation a dire d'expert effectuee par des
évaluateurs  professionnels  qualifies,  lactif
« Charron » étant évalué dans le cadre de la
norme IAS 40. La question de la fréequence de
l'évaluation (soulevee par IAS16 8§34), en
fonction de la nature du bien, est quant a elle
levée, puisqu'elle suit l'évaluation semestrielle
de tous les biens immobiliers détenus par la
Groupe.

Concernant la méthode utilisee pour faire
ressortir la juste valeur, le Groupe effectue
comme par le passeé un  ajustement
proportionnel (IAS16835a), de sorte que les
valeurs brutes et les amortissements soient tous
les deux réévalues, la valeur nette
correspondant alors a la juste valeur.

Enfin, la contrepartie de la réévaluation est
constatée par les capitaux propres (IAS16§839),
sauf si elle compense une diminution du méme
actif, préecédemment comptabilisée en résultat.

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

Les durees d'amortissement des immobilisations
sont les suivantes :

- la construction : 100 ans
Haussmannien),

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

(immeuble

2.6. ACTIFS CORPORELS ET INCORPORELS

Les actifs corporels et incorporels a durée de
vie définie sont comptabilises a leur cout
d'acquisition, diminué du cumul damortissements
et des éventuelles pertes de valeur.

Les amortissements sont calculés selon le
mode linéaire sur les durées d'utilité estimées
des actifs suivants :

- matériel de bureau, informatique : 3 ans

- matériel de transport : 5 ans

- logiciels : 3 ans

2.7. CONTRATS DE LOCATION

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

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

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

2.7.2. Contrats de location chez le preneur

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

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

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

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

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

2.8. DEPRECIATION D'ACTIFS

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

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

La valeur dutilité correspond a la valeur
actualisee des flux de trésorerie attendus de
l'utilisation de lactif (ou groupe d'actifs) et de
son éventuelle cession.
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La juste valeur diminuée des couts de cession
equivaut au montant qui pourrait étre obtenu
de la vente de lactif (ou groupe d'actifs), dans
des conditions de concurrence normale,
diminué des couts directement liés a la cession.

2.9. ACTIFS FINANCIERS

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

2.9.1. Classification

Les categories dactifs financiers s'établissent
selon le modéle eéconomique que suit l'entreprise
pour la gestion des actifs financiers et selon les
caractéristiques des flux de trésorerie contractuels
de lactif financier, et sont :

- les actifs financiers au cout amorti,

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

- les actifs financiers évaluées a la juste valeur
par le biais du résultat net.

2.9.2. Mode d'évaluation
Un actif financier doit étre évalueé au colt
amorti si deux conditions sont reunies :

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

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

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

valeur recouvrable.

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

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

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

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

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

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

Actifs financiers au codt amorti
en résultat.

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

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

le biais des autres éléments du résultat  en résultat.

global

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

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

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

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

sont jamais recyclés en résultat.

Actifs financiers a la juste valeur par le

biais du compte de résultat résultat.

2.9.4. Dépréciation d'actifs financiers
Le modele de dépréciation, baséee
sur les pertes attendues

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

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

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

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

Durée de la souffrance Taux de dépréciation

Inférieur a 90 jours 0%

100 % sauf exceptions en
fonction d'informations
justifiables

Supérieur a 90 jours

L'expérience montre qu'en deca de QO jours de
retard dans le reglement de la créance, aucun
risque de credit n'existe en raison de lexistence
d'un dépdt de garantie couvrant généralement
3 mois de loyers ou d'une garantie par signature
d'une solvabilité incontestable (cet argument
ecarte la présomption réfutable, définie par la
norme, d'une augmentation importante du risque
de crédit des le délai de 30 jours de souffrance
de la créance) ; au-dela de QO jours, une grave

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

altération du credit attendue est averée sauf
pour des exceptions relevant de situations
particulieres documentées (par exemple retenue
de garantie de 6 mois de loyers, garantie
particuliere, analyse approfondie de la situation
financiere du débiteur).

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

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

2.9.5. Actions propres

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

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

l'enregistrement d'aucun résultat.

2.10. PASSIFS FINANCIERS

Les passifs financiers non dérivés ou non déesignes
comme étant a la juste valeur par le compte de
résultat, ou non détenus a des fins de transaction
sont évalués au cout amorti selon la méethode du
Taux dInterét Effectif (TIE). Les frais de souscription
demprunts viennent en déduction des montants
empruntés lors de la comptabilisation du passif
financier, ils constituent ensuite une charge dintérét
au fur et a
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La norme IAS 37 précise quune provision est
comptabilisee lorsque le Groupe a une obligation
actuelle (uridique ou implicite) résultant dun
événement passe, et quil est probable qu'une
sortie de ressource sans contrepartie au moins
équivalente (au profit dun tiers) représentative
davantages economiques sera nécessaire pour
eteindre lobligation et que le montant de
lobligation peut étre estimé de maniere fiable. La
provision est estimée en prenant en
considération les hypothéses les plus probables a
la date d'arrété des comptes.

Si leffet de la valeur temps est significatif, la
provision est actualisee. Le taux dactualisation
utilise pour determiner la valeur actualisee reflete
les appreciations actuelles par le marché de la
valeur temps de largent et les risques in
lobligation. L'augmentation du montant de la
provision  résultant de  lactualisation  est
comptabiliseée en charges financieres.

2.11. IMPOT SUR LES RESULTATS

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

La charge dimpdt est egale a la somme de
limpdt courant et de limpodt differe. L'impdt
courant est limpoét du au titre de l'exercice.

212, AVANTAGES AU PERSONNEL

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

Ces calculs integrent
hypotheses suivantes :

un taux d'actualisation,

un taux d'inflation,

une table de mortalite,

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

principalement  les

Des gains et pertes actuariels sont enregistrés en
autres éléments du résultat global sans recyclage

ultérieur en résultat alors que le cout des
services rendus est enregistré en resultat net.

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

2.13. RESULTAT PAR ACTION

Conformément a la norme IAS 33, le resultat de
base par action est obtenu en divisant le
« Reésultat - part du Groupe » par le nombre
moyen pondére d'actions en circulation au
cours de l'exercice.

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

Le résultat dilué par action est calculé en
divisant le « Résultat - Part du Groupe » par le
nombre moyen pondéré d'actions ordinaires en
circulation majore de toutes les actions
ordinaires potentiellement dilutives.

2.14. REVENUS DES IMMEUBLES

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

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

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

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

Les revenus nets des immeubles comprennent
lensemble des produits et des charges
directement rattachés a lexploitation des
immeubles.
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2.15. RESULTAT DE CESSION
DES IMMEUBLES DE PLACEMENT

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

2.16. SECTEURS OPERATIONNELS

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

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

Comité de Direction de la Sociétée.

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

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

bureau,

- commerce,
habitation,
biens cédés.

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

3.1. LISTE DES SOCIETES CONSOLIDEES

31 décembre 2023 31 décembre 2022

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

SE ACANTHE DEVELOPPEMENT

SAS CEDRIANE 100 % 100 % 100 % 100 %

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

Sociétés sorties du périmetre de consolidation

IG = Consolidation par intégration globale.

Le périmétre de consolidation comprend, au  3.2.  EVOLUTION DU PERIMETRE
préesent arrété, 6 sociétés intégrées globalement
dont 1 sociéte civile. Le périmétre de consolidation est inchange.

Aucune societé controlee n'est exclue de la
consolidation.

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

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

ACANTHE DEVELOPPEMENT

SE ; 55, rue Pierre Charron 75008 PARIS

RCS 735 620 205

100 %

100 %

TRENUBEL

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

VENUS

SNC ; 55, rue Pierre Charron 75008 PARIS

RCS 334 284 890

100 %

100 %

SURBAK
EURL ; 55, rue Pierre Charron 75008 PARIS
RCS 428 634 801

100 % CEDRIANE

RCS 414 767 046

SAS ; 55, rue Pierre Charron 75008 PARIS

100 %

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

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

4.1. ACTIFS NON COURANTS NON FINANCIERS

4.11. Variation de la valeur des immeubles de placement
Au 31 décembre 2023 :

La valeur d'expertise hors droits au 31 décembre 2023 des immeubles de placement s'éléeve a
103 267 KE€.

Variation
de juste

Entrées Entrées
(Nouvelles (dépenses

acquisitions) | immobilisées) valeur
Immeubles de placement (IAS 40) 106 658 91 (3482) 103 267

(1) L'évolution de la juste valeur est la suivante : Rue Charron a Paris 8éme pour - 1,3 M€, I'immeuble de la rue de la Banque & Paris 2° pour - 2,6 M€, I'immeuble du 3
quai Malaquais est inchangé, I'immeuble avenue de I'Astronomie a Bruxelles pour + 0,4 M€.

Valeur au
31/12/2023

(En milliers d'euros) aleurian

31/12/2022

Au 31 décembre 2022 :

La valeur d'expertise hors droits au 31 décembre 2022 des immeubles de placement s'éleve a
106 658 K€.

Entrées Entrées et
VaIIezl;rzggf E (nouvelles (dépenses Cessions .:]’:t:a‘::::utﬁz) Va:‘;l;;g;: e
(En milliers d'euros) acquisitions) | immobilisées) )
Immeubles de placement (IAS 40) 106 708 138 (1690) 1501 106 658

(1) Les dépenses immobilisées concernent des travaux sur les immeubles au 55 rue Pierre Charron 25 K€, 15 rue de la Banque 80 K&, et 3 quai Malaquais 32 K€.
(2) L'évolution de la juste valeur est la suivante : Rue Charron & Paris 8éme pour +0,59 M€, Iimmeuble de la rue de la Banque a Paris 2°™ pour +0,23 M€, Iimmeuble
du 3 quai Malaquais pour 2,01 M€, I'immeuble avenue de I'Astronomie a Bruxelles pour -1,3 M€.

La cession correspond a la vente des biens situés a Paris 6™,

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

Au 31 décembre 2023 :

(En milliers Val. Brute Acquisition Variations de Ecart de Val. Brute

d'euros) 31/12/2022 cquisttions périmétre Réévaluation 31/12/2023

Terrains 1395 s = = (169) 1226

/(ionstructlons & 9360 . (1129) 8231
gencements

Actifs corporels 177 163 (42) - - 298

Total 10 932 163 (42) = (1299) 9755

L'écart de réévaluation des postes « Terrains »
et « Constructions & Agencements »
correspondent a la variation de juste valeur (JV)

sur limmeuble sis 55 rue Pierre Charron a
Paris 8°m utilisé par le Groupe, le Groupe
valorisant ses deux postes a la JV,

conformément a la possibilite offerte par la
norme |AS 16.

Limpact de lécart de réévaluation a éte pris en
autre élément du résultat global (directement en
capitaux propres) pour 722 K€ annulant ainsi les
survaleur passées en capitaux propres les années
passees, et la réevaluation negative
complémentaire a impactée la rubrique dotation
aux provisions pour 577 K€, le tout a éte effectué
conformément a IAS 16 §39 et IAS 16 §40.
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Au 31 décembre 2022 :

(En milliers Val. brute 31/12/ Acauisitions Variations de Ecart de Val. brute 31/12/
d'euros) 2021 4 périmetre réévaluation 2022
= = = 30

Terrains 1365 1395
Constructions & 9161 ) ) . 199 9360
Agencements

Constructions . i i i

droit d'utilisation

Actifs corporels 188 10 (21) - - 177
Total 10715 10 (21) - 229 10 932

L'écart de réevaluation des postes « Terrains » et « Constructions & Agencements » correspondent a
la variation de juste valeur (JV) sur limmeuble sis 55 rue Pierre Charron a Paris 8°™ utilisé par le
Groupe, le Groupe valorisant ses deux postes a la JV, conformément a la possibilite offerte par la
norme IAS 1.

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

Au 31 décembre 2023 :

Reprise suite a

cession, mise au

Val. Brute Dotation Variations de rebut. ou fin de Ecart de Val. Brute
31/12/2022 périmétre . Réévaluation 31/12/2023
location longue
(En milliers d'euros) durée

Constructions &

Agencements 264 149 = (49) 364
Actifs corporels 158 17 - (42) - 133
Total 422 166 - (42) (49) 498

Les amortissements sur les constructions sont réevalues en fonction de la juste valeur des biens
IAS 16 évaluées a la juste valeur. L'écart de réévaluation est venu impacter la rubrique Dotation aux
provisions pour 49 K€,

Au 31 décembre 2022:

Reprise suite a

cession, mise au

Val. Brute 31/12/ Dotation Variations de rebut. ou fin de Ecart de Val. Brute 31/12/
2021 périmétre I . réévaluation 2022
ocation longue
(En milliers d'euros) durée
Constructions & 112 146 i 5 64
Agencements
Constructions : ) ) . ) )
droit d'utilisation
Actifs corporels 160 20 - (21) - 158
Total 272 166 = (21) 5 422

Les amortissements sur les constructions sont réévalués en fonction de la juste valeur des biens
IAS 16 évalués a la juste valeur.
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4.1.4.

Au 31 décembre 2023 :

Variation des valeurs nettes d'immobilisations incorporelles

Val. nette Acquisitions Variations de Amortissements et Val. nette
(En milliers d'euros) 31/12/2022 q périmétre dépréciations 31/12/2023

Immobilisations
incorporelles

Total - -

Au 31 décembre 2022 :

Valeur nette 31/ Acquisitions Variation Amortissement et Cession Valeur nette 31/
(En milliers d'euros) 12/2021 q périmetre dépréciation 12/2022

Immobilisations
incorporelles

Total - -

4.2. ACTIFS FINANCIERS

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

ainsi :

GBI TS EE Classement 31/12/2023 311272022 | Niveaudejuste
(en milliers d'euros) valeur

Actifs financiers non courants Colt amorti

Actifs financiers non courants

Clients et comptes rattachés Colt amorti
Autres créances Colt amorti
Autres actifs courants Colt amorti
Actifs financiers courants CoUt amorti

Actifs financiers courants

Trésorerie et équivalents Colt amorti

Total des actifs financiers

La norme IFRS 13 définit trois niveaux de juste
valeur :

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

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

- le niveau 3 qui est une évaluation determinee
intégralement  ou en partie sur des
estimations non fondées sur des parametres
observables directement ou indirectement.

Juste valeur par le biais des autres
éléments du résultat global

Instruments de capitaux a la juste
valeur par le biais du résultat

4915 4923 3
3270 2680 N/A
8376 11813511 N/A
60 70 N/A

746 3

1
7999 25067 N/A

24 650 46 876

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

Au 31 décembre 2023 :

Actifs financiers o Variation de Atan De1a | Plusde
Dépdts a terme nantis - = - = - - - =
Actifs financiers a la juste

valeur par les autres éléments 4923 - 8 - 4915 = 4915 -
du résultat

Dépots (fonds de roulement) @ 18 - 1 - 17 17 - -
Prét = c g c = = g =
Actif financier de transaction - ; = - - - = -
Autres 20 - 7 - 13 13 - -
Total 4961 = 16 = 4945 30 4915 5

(1) Les actifs financiers a la juste valeur par les autres éléments du résultat global ne concernent que les titres de la société BASSANO DEVELOPPEMENT (cette
derniére détient les murs de I'hétel Royal Garden sis 218/220 rue du Faubourg Saint Honoré) pour 4 915 K€ qui se sont dépréciés de 8 K€ selon la quote-part de
situation nette réévaluée de cette société. La contrepartie de cette dépréciation est comptabilisée en capitaux propres.

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

Au 31 décembre 2022 :

Actlfs_ f!nancllers 31/12/2021 | Augmentations Varja}lop de 31/12/2022 Al1an | Del1a | Plusde

(en milliers d'euros) périmetre auplus | 5ans 5 ans
Dépots a terme nantis - - = - = - - -
Actifs financiers a la juste

valeur par les autres éléments 4999 - 76 - 4923 - 4923 -
du résultat ™

Dépots (fonds de roulement) @ 17 1 - - 18 18 - -
Prét = = = = = = - -
Actif financier de transaction - - - - = - - -
Autres 20 = = = 20 20 > =
Total 5036 1 76 - 4961 38 4923 -

(1) Les actifs financiers a la juste valeur par les autres éléments du résultat global ne concernent que les titres de la société BASSANO DEVELOPPEMENT (cette
derniére détient les murs de I'hdtel Royal Garden sis 218/220 rue du Faubourg Saint Honoré) pour 4 923 K€ qui se sont dépréciés de 76 K€ selon la quote-part de
situation nette réévaluée de cette société. La contrepartie de cette dépréciation est comptabilisée en capitaux propres.

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

31/12/2023 31/12/2022

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

Produit/perte inscrit en
Capitaux Propres

Produit/perte inscrit en
Capitaux Propres

(En milliers d'euros)

Actifs financiers a la juste
valeur par les autres éléments (8) - (76) -
du résultat

Le Groupe ne possede aucun instrument dérivé au 31 décembre 2023.
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4.2.2. Clients et comptes rattachés et autres créances

Au 31 décembre 2023 :

(En milliers d'euros) Valeur Brute Dépréciation Valeur nette Aun an RO A plus
au plus abans de 5 ans

Clients et comptes rattachés 3335 3270 3270
Autres créances 8422 46 8376 8376
Total 11756 110 11 646 11 646 - -
Les autres creances au 31 decembre 2023, sont - une creance sur RODRA INVESTISSEMENTS
composees principalement de : SCS dans le cadre dune convention de
- créances de TVA pour 464 K€ dont 137 K€ trésorerie pour 7 414 K€,
de credits de TVA, - etalement des loyers selon la norme IAS 17
- autres produits a recevoir sur LEtat pour pour 21 K& : ce compte de regularisation
6 KE, permet d'étaler linéairement conformément

des avances et acomptes fournisseurs pour aux normes ”:RS, sur la totalite de .la duree
35 KE, des baux les décalages de loyers issus de

periode de franchise de loyer ou de
progressivité du montant du loyer annuel.

gestionnaires d'immeubles pour 389 K€,

Au 31 décembre 2022 :

Clients et comptes rattachés 2745 65 2680 2680
Autres créances 13 409 57 13 351 11 651 1700
Total 16 153 122 16 032 14 332 1700 -

Les autres creances au 31 decembre 2022, sont Le séquestre de 3 086 K€ présent dans les

composees principalement de : comptes de 2021 a été soldé le 19 septembre
de crédits de TVA, remboursée de la somme de 14 M€ et la

- chémage partiel & recevoir pour 24 K€, CARPA ayant verse 1,66 M€ a M. Barthes.

- Fonds avancés aux notaires pour 52 K€ pour

< Les produits et charges nets enregistrés en
des actes notaries,

résultat sur les créances courantes au coult
- des avances et acomptes fournisseurs pour amorti sont les suivants :

35 K€,
- une créance sur RODRA INVESTISSEMENTS

Créances () (72)
Le signe négatif est une charge.

SCS dans le cadre d'une convention de
trésorerie pour 10 612 K€,

- etalement des loyers selon la norme IAS 17 | ¢ produit ou la charge nette sur les créances

pour 82 K€ : ce compte de regularisation  coyrantes résulte de la perte sur créances
permet d'etaler lineairement conformement jrecouvrables, des rentrées sur  créances

aux normes IFRS sur la totalite de la duree  gmorties, des dotations et  reprises  de
des baux les décalages de loyers issus de dépréciation sur créances.

periode de franchise de loyer ou de

progressivite du montant du loyer annuel,

- sequestre aupres de la BNP pour 1 700 K€,
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4.2.3. Actifs financiers courants

Les actifs financiers courants constitués des
obligations émises par la societé SMALTO ont
eté cédées a leur valeur présente dans les
comptes (Principal + intéréts courus) au cours
du second semestre 2023.

4.2.4. Evaluation des actifs financiers

La valeur au bilan des créances clients, des
autres creéances et des autres actifs courants
correspond a leur juste valeur qui est égale a
leur valeur comptable. En effet, lors de la
perception dindices de dépréciations (impayes
clients, autres créances non recouvrables), une
dépréciation est constatee, afin  dajuster le
montant de la créance a lentrée de ressources
potentiellement envisageable.

4.2.5. Trésorerie et équivalents de trésorerie

31/12/2023 31/12/2022

(En milliers d'euros)

SICAVS monétaires 860 816

Dépbts a terme 10000
Disponibilités 7139 14 251
Total des Actifs financiers 7999 25 067

de transaction

4.3.1. Description de la structure du capital

La structure du capital est la suivante :

La variation de Besoins en Fonds de Roulement
S'articule de la facon suivante :

Variation du BFR @
(En milliers d'euros) 31/12/2023 31/12/2022

Variation brute des Actifs

Courants 4347 6 666
Variation des Dettes

Courantes (276) (685)
Variation du BFR 4071 5981

(1) Besoin en Fonds de Roulement.

4.3. CAPITAUX PROPRES

Au 31 décembre 2023 le capital social est
composeé de 147 125 260 actions pour un
montant global de 19 Q01 141 €, entierement
libéere. Les actions sont nominatives ou au
porteur.

Au cours de l'exercice 2023, le capital social n'a
connu aucune variation.

A la cléture, il nexiste aucun instrument dilutif
en cours.

31/12/2023 31/12/2022

Monsieur Alain DUMENIL 945 237 0,64 %
ARDOR CAPITAL 5453 032 371 %
RODRA INVESTISSEMENT 71887619 48,86 %
FONCIERE 7 INVESTISSEMENT 855000 0,58 %
KENTANA

SCI LE BREVENT 303 165 0,21 %
COFINFO 2000000 1,36 %
Autocontrole ACANTHE 0.00 %
DEVELOPPEMENT ’

« Groupe » Alain DUMENIL 81444053 55,36 %
Public 65 681 207 44,64 %
Total 147 125 260 100,00 %

% de droits de 0 . % de droits de
vote m de capltal vote

0,64 % 945 237 0,64 % 0,64 %
371 % 5453 032 371 % 3,71 %
48,86 % 71887619 48,86 % 48,86 %
0,58 % 855000 0,58 % 0,58 %
303 165 021 % 021 %
021 %
1,36 % 2000000 1,36 % 1,36 %
0,00 % 0,00 % 0,00 %
55,36 % 81444053 55,36 % 55,36 %
44,64 % 65681 207 44,64 % 44,64 %
100,00 % 147 125 260 100,00 % 100,00 %

A la connaissance de la Société, aucun autre actionnaire n'a déclaré détenir plus de 5 % du capital

ou des droits de vote.
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4.3.2. L'information sur les pactes 4.34. Distributions

d'actlonnalres Le Conseil d'Administration du 5 septembre

2023 a décidée de distribuer un acompte sur
dividende d'un montant de 7 356 263 euros aux
actionnaires, soit un dividende de 0,05 euro
par action.

Les obligations de deéclaration et de publicite des
pactes et conventions dactionnaires sont
encadrées par les dispositions de larticle L. 233-11
du code de commerce et larticle 223-18 du

réglement general de LAMF. L'Assemblée générale ordinaire du 13 octobre

2023 a décidé une distribution exceptionnelle
d'un montant de 14 712 526 euros, soit une
distribution de 0,10 euros par action, prélevéee
prioritairement sur le compte « report a
nouveau » a concurrence de 608 650,52 euros,
sur le compte « prime démission » a
concurrence de 14 103 407,95 euros et pour le
solde sur le compte « prime de fusion ».

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

4.3.3. L'information spécifique lorsque la
Société est controlée

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

4.3.5. Participations ne donnant pas
le controle

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

4.4. PROVISION POUR RISQUES ET CHARGES

(En milliers d'euros) 31/12/2023 31/12/2022

Provision pour litiges @ 4920 6103
Provision pour charges

Provision d'indemnités de départ a la retraite @ 168 174
Provision pour litige Fiscal 8950

Total 14 038 6 277

Les provisions pour risques et charges se composent de :
(1) Les provisions sont liées aux litiges de la société FIG (cf. § 9.3.1) a hauteur de 4 920 K€.
(2) Les variables constituant cette provision sont exposées au § 9.7.

La provision pour « Litige Fiscal » a été comptabilisée a hauteur des hypothéses de rectification
probables. Cette provision, est basée sur la proposition de rectification effectuee par l'administration
fiscale pour la période 2018-2022, et de ses consequence sur le résultat 2023, ce point est détaille
en Note 1.3 dans les faits marquants et en Note 9.3.2 traitant des litiges.

Conséquences potentielles de la proposition de rectification sur les comptes hors différences temporaires

(Enmillers devos) T T S -

Proposition de rectification 2018 - 2022 9323 7441 17148
Exercice 2023 non controlé 411 329 740

Towl oz | g || e
Provision 2023 (8950)

impac ot sur s capitawepropres ||| g

Si la position de I'administration s'avérait étre maintenue, I'impact complémentaire sur les capitaux propres pourrait étre de -8 938 K€.
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4.5. IMPOTS NON COURANTS

(En milliers d'euros) 31/12/2022 | Augmentation | Diminution | 31/12/2023
868 15 - 883

Impots différés passifs
Total 868 15 - 883

Les impdts differés passifs de 883 K€ sont constitues de 660 K€ pour la societée CEDRIANE
concernant la plus-value latente sur limmeuble quai Malaquais a Paris, et 223 K€ pour la societe
TRENUBEL sur limmeuble avenue de 'ASTRONOMIE a Bruxelles. Ces montants ont été determines
suite a l'établissement d'un « Tax planning ».

4.6. PASSIFS FINANCIERS

4.6.1. Détail des passifs financiers courants et non courants

Variations de la période

Dettes i Reclast Juste Poste a Variation
(en milliers d’euros) Al m périmétre IFRS 16 de BFR 31/12/2023

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

Autres emprunts et dettes > 1
an (IFRS 16)

Total des passifs financiers 75 i @ ) 7
non courants

passifscourants || | (| | [ | |

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

75 . ) . 72

Autres emprunts et dettes < 1
an (IFRS 16)

Découverts bancaires

Intéréts courus I S S S I SR S N

Total des passifs financiers

(17) : 24 - 2 . 9

courants 07 ' & 2 g
Total des passifs financiers - 81
Trésorerie 25067 (17 068) 7999
Endettement net (25 067) (7918)

Les découverts de trésorerie sont présentés au poste Passifs financiers courants

Il n'existe pas d'emprunt aupres d'établissements bancaires au 31 décembre 2023. La société a par
conséquent un excedent net de trésorerie de 7,9 M€,
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4.7.

Au 31 décembre 2023 :

s . | Echéance a
Echéance a . L s
plus d'un an | Echéance a
un an au = a
lus et a moins +de 5 ans
(En milliers d'euros) P de 5 ans
Emprunts etﬂ?ettes 9 7
inanciéres
Depqts et 1079
cautionnements
Dettes fournisseurs 787
Det'{es fiscales et 1058
sociales
Autres dettes 271
Autres passifs courants 3
Total 3206 72 -

(1) Dont intérét courus 0 K€.

Le poste «
compose de :

- charges de personnel

ECHEANCIER DES DETTES

Dettes fiscales et sociales » se

pour 374 K€,

- prélévement a la source pour 50 K€,
- dettes de TVA (@ payer ou calculées) pour

629 K€,
- taxes diverses pour 5

Au 31 décembre 2022 :

(En milliers d'euros)

Dépdts et cautionnements
Dettes fournisseurs
Dettes fiscales et sociales
Autres dettes

Autres passifs courants
Total

Le poste «
compose de :

- charges de personnel

KE.

Total

1026
1026
1138
179
37/
3 426

Dettes fiscales et sociales » se

pour 453 K€,

- préléevement a la source pour 59 K€,

- préléevements
présence pour 12 K€,

sociaux

sur les jetons de

- dettes de TVA (a payer ou calculees) pour

588 K€,

- taxes diverses pour 27 K€,

Total Coiit amorti TIE Juste valeur .Niveau de
juste valeur

1079 1079 1079 N/A
787 787 787 N/A
1058 1058 1058 N/A
271 271 271 N/A

s 3 3 N/A
3279 3198 81 3279

Le poste « Autres dettes »
principalement de :

- clients créditeurs pour 203 K€ (ce poste
enregistre  principalement les  réglements
anticipés des clients et les avances de
charges locatives dues aux clients suite a la
fin de leur bail),

- avoirs a établir pour 13 K€ correspondant a la
reddition des comptes de charges de
locataires,

- créditeurs divers pour 40 K€.

se compose

1026
1026
1138
179
&7
3 426 - -

Le poste « Autres dettes »
principalement de :

- clients créditeurs pour 110 K€ (ce poste
enregistre  principalement les  réglements
anticipés des clients et les avances de
charges locatives dues aux clients suite a la
fin de leur bail),

- avoirs a établir pour 22 K€ correspondant a la
reddition des comptes de charges de
locataires,

- créditeurs divers pour 47 K€,

se compose
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NOTE 5. NOTES ANNEXES : COMPTE DE RESULTAT

5.1. REVENUS NETS DES IMMEUBLES

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

(En milliers d'euros) 31/12/2023 31/12/2022

Loyers 3362 3259
Charges locatives refacturées 605 479

Charges locatives globales (882) 917)
Revenus nets des immeubles 3085 2821

Le chiffre d'affaires de la période est en progression de 229 K€ soit +6,1 % par rapport a 2022.

L'évolution du chiffre d'affaires a périmeétre constant, relatif aux immeubles déja détenus par le
groupe a la cloéture précedente, est de :

(En milliers d'euros) 31/12/2023 31/12/2022

Evolution des Loyers a périmétre

3362 3251 112 34
constant
EVO|utIOI:l de§ Chgrg\es locatives 605 477 128 270
refacturées a périmetre constant
Chiffre d'Affaires a périmertre 3967 3727 240 6,4

constant
(1) Sans les loyers du bien ayant été cédé le 25 février 2022

L'accroissement des loyers a périmétre constant Les cing principaux clients pésent pour 83 %
(+3,4 %) est essentiellement du a : des loyers.

- Sur limmeuble situe rue de la Banque : a

l'accélération de l'étalement de loyer -35 K€ (En milliers d'euros)

concernant Anjac suite une notification de Client 1 909 27,0
restitution des locaux pour 2024, et a une Client 2 359 10,7
reprise d'étalement de loyer -21 K€ pour Client 3 341 101

Quantalys suite a une restitution de locaux a

) ) L . Client 4 835 248
l'occasion de la période triennale. e o )
. . . en |

- L'effet de lindexation globale des loyers a I
Total 2788 82,9

périmétre constant (c'est-a-dire en retenant
uniquement les locataires présents au
31 décembre N-1 et au 31 décembre N) est
de +168 K€,

ACANTHE DEVELOPPEMENT @ RAPPORT FINANCIER 2023



5.2. RESULTAT OPERATIONNEL

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

(En milliers d'euros)

Frais de personnel

Autres frais généraux

Autres produits et autres charges

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

Résultat opérationnel avant cession

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

Le Résultat Opeérationnel avant cession ressort a
-12 380 K€. Les principales composantes du
résultat opérationnel sont :

Le poste « Frais de personnel » baissent de
123 KE. Ce poste enregistre les couts salariaux
directs augmentés des  facturations de
personnels extérieurs au Groupe et diminue des
frais de personnels facturés a des societes en
dehors du Groupe.

Le poste « Autres frais généraux » s'éleve a - 1
701 K€ au 31 décembre 2023 et baisse de 211
K€. Il comprend principalement :

- le montant des opérations des siéges sociaux

du 55 rue Pierre Charron a Paris 8™ pour
125 K€,

- honoraires des différents intervenants
extérieurs (avocats, Commissaires aux
Comptes, experts immobiliers, etc) pour
1 007 K€,

- assurances pour 39 K€,

- sous-traitance pour 50 K€,
- consommables pour 38 K€,
- documentation 30 K€,

31/12/2023 31/12/2022 Résultat
2023 / 2022
(811) (933) 123
(1701) (1912) 211
165 (1283) 1448
(3 482) 1501 (4.984)
(9651) (2034) (7 616)
14 49 (35)
(15 465) (4613) (10 853)
(12 380) (1792) (10 588)
7510 (7 510)
(12 380) 5718 (18 098)

annonces et publications pour 56 K€,

- charges d'entretien hors immeubles 72K€,
taxes pour 18 K€,

- commissions bancaires pour 96 K€
Locations mobilieres pour 50 K€

Les « Autres produits et autres charges » pour
+ 165 K€ se composent principalement :

- Des jetons de présence................ -50 K€
- Autres produits et charges........... +77 K€
- Charge ancien Litige FIG (M.

Barthes) ......coooveiiiiiii -1201K€
- Reprise de provision ancien Litige

FIG (M. Barthes) .........cc.cooiiiinill +1183 K€
- Produits nets des activités

ANNEXES ..o +156 K€

La variation de la juste valeur des immeubles
de placement de -3 482 K€ en 2023 contre
1 501 K€ en 2022, soit une variation relative de
-4 984 KE€. Les principales variations de juste
valeur sont détaillées dans la note 4.1.1.
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Les dotations aux amortissements et provisions
s'élevent a - g9 651 K€ au 31 décembre 2023 et
se décomposent ainsi :

- Amortissements d'actif immobilier

IAS 16 .o 149 K€
- Dépreciation d'actif immobilier IAS

16 528 K€
- Amortissements et dépréciations

d'actif immobilier IFRS 16 ............... 4 KE
- Amortissements et depréciations

dactif ..o 16 K€
- Provision Fiscale 8 950 K€
- Provisionretraite ..........ccooooe 4 KE

5.3. RESULTAT NET

(En milliers d'euros)

Résultat opérationnel

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

Ecart d’acquisition négatif

Charge d'impot

Résultat net des activités cédées
Résultat net

Propriétaires du groupe

Participations ne donnant pas le contréle

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

Le « Cout de lendettement financier brut »
comprend uniquement les charges d'intéréts
IFRS16.

Le litige concernant la provision fiscale est
détaillée en Note 9.

Les reprises de provisions s'élevent en 2023 a

14 K€ et concerne des reprises de provision sur
le chomage partiel de la période Covid 19.

31/12/2023 31/12/2022

(12 380) 5718
258 (72)
(1)

256 (72)
429 130

(11 695) 5776
(15) (868)

(11710) 4908

(11 710) 4908

Les « Autres produits et charges financiers », soit
un gain de 429 K€ sont principalement
constitues  dintéréts  sur  compte  courant
(+269 K€), de gains nets de change (+18 K€), de
produits financiers sur un séquestre (+140 K€).

La charge dimpét de 15 K€ correspond a
limpot differé sur les biens de quai Malaquais a
Paris (7 K€) et Astronomie a Bruxelles (9 K€).
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5.4. VERIFICATION DE LA CHARGE D'IMPOT

(En milliers d’euros)

Résultat net consolidé

Imp6ts sur les sociétés

Résultat avant impots

Taux d’imposition frangais

Charge ou produit d’impot théorique
Retraitement des sociétés étrangéres
Autres retraitements et décalages

Résultats non imposés (régime SIIC)
Imputation : création de déficits reportables
Charge (-) ou produit (+) d'impot dans le résultat

L'impdt sur les societés est generalement quasi
nul de par loption pour le regime SIIC souscrite
par ACANTHE DEVELOPPEMENT en 2005, qui
permet une exoneération dIS sur la fraction du
bénéfice provenant de la location dimmeubles,
des plus-values de cession dimmeubles et des
dividendes recus de filiales soumises au regime
spécial, sous reserve dune distribution de ces
revenus pour des montants donnés et dans des
délais déterminés. Cette exonération concerne
ACANTHE DEVELOPPEMENT, mais également
les filiales francaises détenues a 95 % au moins
qui ont opté dans des conditions comparables
pour le méme régime ainsi que les resultats de
leurs filiales fiscalement transparentes.

31/12/2023 31/12/2022

11710 4908
15 868
-11 694 5776
25% 25%
(2 924) (1 444)
94 (398)
-3434 1201
301 2 359
131 (848)
15 868

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

Les 15 K€ dimpdts sont composes pour 9 K€
d'impots differes sur le bien rue de 'Astronomie
a Bruxelles, et pour 7 K€ dimpdts differes sur
le bien sis quai Malaquais a Paris. Ces
montants ont été  déterminés  suite a
l'établissement d'un « Tax planning ».
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NOTE 6. SECTEURS OPERATIONNELS

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

Le patrimoine immobilier (immeubles de
placement et stocks) du Groupe représente au
31 décembre 2023 une surface totale de
9 374 m? Les surfaces sont réparties de la
maniere suivante :

[enm2 | 31/12/2023 | 31/12/2022 | % établi en fonction des m? 31/12/2023 | 31/12/2022

Bureaux 7 884 m? 7 884 m?
Habitations 627 m? 627 m?
Surfaces commerciales 863 m? 863 m?
Divers 0 m2 0 m2
Total 9 374 m? 9 374 m?

Paris 65,3 % 653 %
Région Parisienne (hors Paris)

Province

Etranger ™ 34,7 % 34,7 %
Total 100 % 100 %

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

Décomposition des actifs En milliers d'euros

Patrimoine immobilier ) par secteur géographique

Paris

Région Parisienne
Province

Etranger

107 438

4920

Aeisimmabiters T s

Autres actifs non affectables @
Total des actifs

24 816
137 174

(1) Le patrimoine immobilier intégre la partie de Iimmeuble Charron occupée par Acanthe et le Parking

(2) Actifs non immobiliers
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Au 31 décembre 2023

Informations bilantielles par secteur d'activité au 31 décembre 2023

(En milliers d'euros)
Actif

Immeubles de placement 64 321

Actifs corporels Parking Bureaux

administratifs 9047

Stock d'immeubles -
Immeubles destinés a la vente -

20 500

18 382

63 103 267

9091

Passifs financiers non courants -
Passifs financiers courants -

Acquisitions d'actifs sectoriels évalués au 31 décembre 2023

(En milliers d'euros)
Immeubles de placement

Cessions d'actifs sectoriels en 2023

80 - = 11 = 91

(En milliers d'euros)

Immeubles de placement

Compte de résultat par secteur d'activité au 31 décembre 2023

(En milliers d'euros)

Loyers

Charges locatives refacturées

Charges locatives globales

Revenus nets des immeubles

Frais de personnel

Autres frais généraux @

Autres produits et charges

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

Produits de trésorerie

Codt de I'endettement financier brut

Autres produits et charges financiers

Résultat avant impot

Imp6ts sur les sociétés

Résultat net

344 735

87
(113)
318
(54)
(114)
(43)
(1)

113

113

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

(2) Les autres frais généraux sont constitués essentiellement des colts de gestion générale du Groupe.

94
(106)
723
(75)
(157)
(51)
(493)

(28)

(28)

. _ Non

2283
425
(663)
2044
(682)
(1 430)
239
(2978)

217

(2 590)

(2 590)

19
(9651)
14

(1)
429

- (9 190)

(15)

: (9 205)

3362
605
(882)
3085
(811)
(1701)
165
(3 482)
(9651)
14

258
(1)
429
(11 694)
(15)
(11710)

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

ACANTHE DEVELOPPEMENT @ RAPPORT FINANCIER 2023



Informations du compte de résultat par zone géographique au 31 décembre 2023

Loyers 3255 107 - 3362
Charges locatives refacturées 570 B - - 605
Charges locatives globales (674) (208) - - (882)
Revenus nets des immeubles 3151 (66) - - 3085
Variation de valeur des immeubles (3922) 440 i i (3 48)

de placement

Informations bilantielles par zones géographiques au 31 décembre 2023

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

Actif
Immeubles de placement 98 346 - - 4920 103 267

Actifs corporels Parking bureaux

administratifs 9092 - = - 90971

Stock d'immeubles
Immeubles destinés a la vente

Passifs financiers non courants
Passifs financiers courants

Acquisitions d'actifs par zones géographiques évalués au 31 décembre 2023

Région
parisienne Non affectable Total
(En milliers d'euros) (hors Paris)
91 - - = = 91

Immeubles de placement

Cessions d'actifs par zones géographiques en 2023

(En milliers d'euros)
Immeubles de placement

Région
parisienne Non affectable Total
(hors Paris)
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Au 31 décembre 2022

Informations bilantielles par secteur d'activité au 31 décembre 2022

(En milliers d'euros)
Actif

Immeubles de placement

Actifs corporels parking bureaux
administratifs

68 153
10 491

Stock d'immeubles
Immeubles destinés a la vente

Passifs financiers non courants
Passifs financiers courants

20100

- 18 405

Acquisitions d'actifs sectoriels évalués au 31 décembre 2022

106 658
10491

(En milliers d'euros)
Immeubles de placement

Cessions d'actifs sectoriels en 2022

(En milliers d'euros)

Immeubles de placement

Bureaux Commerces m

Compte de résultat par secteur d'activité au 31 décembre 2022

(1 690)

ectable

(1 690)

(En milliers d'euros)

e o
342 692

. _ Non

Loyers 2225 3259
Charges locatives refacturées 75 72 335 (3) 479
Charges locatives globales (105) (98) (715) 917)
Revenus nets des immeubles 312 667 1846 (3) = 2821
Frais de personnel (67) (73) (669) - (131) (933)
Autres frais généraux @ (145) (174) (1 593) - = (1912)
Autres produits et charges (40) (51) 82 (4) (1270) (1283)
Variation de valeur des immeubles de placement 2007 223 (729) = 1501
Dotations aux autres amortissements et provisions © - - (2034) (2034)
Reprise des autres amortissements et provisions - - 49 49
Résultat de cession immeubles de placement - 7510 7510
Résultat de cession des filiales cédées - - -
Produits de trésorerie - - (72) (72)
Codt de I'endettement financier brut - - -
Autres produits et charges financiers - - 130 130
Résultat avant impot 2075 590 (1063) 7502 (3 328) 5776
Impots sur les sociétés (654) (214) = (868)
Résultat net 1420 590 (1277) 7502 (3 328) 4908

(1) Les frais de personnel et les autres frais généraux sont répartis en fonction des m2.
(2) Les autres frais généraux sont constitués essentiellement des colts de gestion générale du Groupe.

(3) Les dotations aux amortissements et provisions non affectables concernent principalement la dotation sur la partie de I''mmeuble Charron occupée par ACANTHE
DEVELOPPEMENT et la dotation aux provisions concernant les anciens actionnaires FIG.
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Informations du compte de résultat par zone géographique au 31 décembre 2022

Région Non
Parisienne Paris cédé affectable Total
(En milliers d'euros) hors Paris
- - 99 - -

Loyers 3160 3259
Charges locatives refacturées 438 - - 44 (3) - 479
Charges locatives globales (659) - - (258) - = (917)
Revenus nets des immeubles 2939 - - (114) (3) - 2 821

Variation de valeur des immeubles

de placement 2821 - - (1 320) ) ) 1501

Informations bilantielles par zones géographiques au 31 décembre 2022

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

Actif
Immeubles de placement 102 178 - - 4480 = 106 658

Actifs corporels parking bureaux
administratifs

10 491 = = = 19 10510

Stock d'immeubles - = - B, } _
Immeubles destinés a la vente - - . B B B

Passifs financiers non courants - = - B B .
Passifs financiers courants - - - . B i

Acquisitions d'actifs par zones géographiques évalués au 31 décembre 2022

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

Immeubles de placement
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NOTE 7. ENGAGEMENTS HORS BILAN

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

7.1. ENGAGEMENTS HORS BILAN LIES
AU PERIMETRE DU GROUPE CONSOLIDE

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

7.2. ENGAGEMENTS HORS BILAN LIES
AUX OPERATIONS DE FINANCEMENT
7.21. Engagements donnés
Les engagements ne sont exercables qua
hauteur des sommes restant reellement a
rembourser au jour de l'exercice de la garantie,
majorees des frais, droits et accessoires dans
la limite de 20 % de ce montant. L'impact reel
de ces engagements pour le Groupe a la date
de cléture des comptes de lexercice figure
ci-dessous. Les engagements listés, ci-dessous,
concernent des passifs inclus dans le bilan
consolidé, et ne viennent pas en complément
de ceux-ci.

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

Nantissements Garanties et Suretés

Les nantissements de titres sont donnés a
hauteur du capital restant du sur les emprunts
concernes.

Autres engagements

Enfin, le groupe n'a accordé a des tiers ni ligne
de crédit non encore utilisee (lettres de
tirages,.) ni engagement de rachat de valeurs
prétées ou deposees en garantie.

7.3. ENGAGEMENTS HORS BILAN LIES
AUX ACTIVITES OPERATIONNELLES

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

conservatoire par le Trésor Public.

La premiere concerne un immeuble qui était la
propriete de la societé FRANCE IMMOBILIER
GROUP (FIG) qui est devenu, suite au traité
d'apport publié, la proprieté de la SNC VENUS
qui n'a aucune dette envers ['‘Administration
Fiscale. Cette hypotheque (12 425 K€) n'était
pas inscrite a la date de lapport sur le releve
fourni par notre notaire. Cette opération est liee
aux difféerents litiges avec la societé FIG qui
sont detailles dans la note 9.3.1.

La seconde concerne limmeuble quai
Malaquais pour un montant de 2 790 K€
concernant la proposition de rectification des
exercice  2018-2022, et ce alors méme
qu'aucune mise en recouvrement n'a eté emise
(Note 9.3.2).

31/12/2023 31/12/2022

15215 12 425

(En milliers d’euros)

Inscriptions hypothécaires
sur les immeubles

Les provisions enregistrées dans les comptes
de VENUS dans le cadre d'un protocole a venir
avec le liquidateur de FIG viendraient minorer
les consequences d'une éventuelle activation
de l'hypotheque a hauteur de 4 539 KE.

La répartition des montants d'hypotheques est

la suivante :

(En milliers Total au A moins De1la +de5 ans
d’euros) 31/12/23 d'1an 5 ans

Hypotheques 15215 0 0 15215
7.3.2. Engagements recus

Néant.
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NOTE 8. EXPOSITION AUX RISQUES

La Société a procédé a une revue des risques
qui  pourraient avoir un effet défavorable
significatif sur son activite, sa situation financiere
ou ses resultats (ou sur sa capacite a realiser

ses objectifs) et considere quil ny a pas
dautres  risques  significatifs  hormis  ceux
présentes.

RISQUE SUR LA GESTION DU CAPITAL

Le Groupe geére son capital pour sassurer que
les entités du Groupe seront capables de
continuer leur exploitation en maximisant le
retour sur investissement des actionnaires par
l'optimisation de l'equilibre « capitaux propres »
et « dettes financieres nettes ».

Les « dettes financieres nettes » retenues incluent
les emprunts mentionnés en note 4.6 de lannexe
aux comptes consolidés minorés de la trésorerie et
des equivalents de trésorerie. Les « capitaux
propres » comprennent le capital social de la
société mere, augmenté des réserves consolidées
et du resultat consolidée de la période. Le calcul du
ratio conduit en fait a constater en 2023 un
excedent net de tresorerie de 7.9 M€.

Le Groupe nayant plus d'endettement contracte,
le ratio demeure largement inférieur a 50 %
confirmant l'absence de risque de dépendance
financiere.

RISQUE DE TAUX

Le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT ayant
eu recours a lemprunt a taux variable, un
risque de taux pourrait peser sur sa dette.
Cependant, le Groupe pratiquant une politique

prudente et adaptée au profil de ses activités a
eu recours a des instruments financiers
permettant de couvrir le risque lieé a la hausse
des taux d'intéréts.

Le Groupe nayant plus d'emprunts auprés
d'Etablissements de credit au 31 déecembre
2023, aucun instrument de couverture de taux
n'a eté souscrit.

Le Groupe nayant plus d'emprunt a taux variable,
il n'est plus soumis au risque de taux.

RISQUE DE LIQUIDITE

La politique du Groupe consiste a diversifier ses
contreparties pour éviter les risques liés a une
concentration excessive et a sélectionner des
contreparties de maniére qualitative. En outre, le
Groupe contréle les risques de crédits associes
aux instruments financiers dans lesquels il
investit en fonction de la notation de ses
contreparties. Au 31 décembre 2023, la trésorerie
du Groupe s'élevait, a 8 M€ contre 25,07 M€ au
31 décembre 2022. Le Groupe place, autant que
possible, ses excédents de trésorerie sur des
instruments financiers monétaires court termes
negocies avec des contreparties dont les
notations financieres sont au minimum de trois
étoiles a la notation Morningstar.

Au 31 décembre 2023, pour les raisons déja
citées, lequilibre de liquidites d'exploitation a
court terme est largement respecte : en effet, les
dettes courantes (32 M€) sont compensées par
les actifs courants (19,7 M€).

Créances échues mais non dépréciées :

31/12/2023
Actifs échus a la date de cloture Act|fs Actifs ni
CIEEEES 500 2066 1190 3270
clients
A0 8376 8376
créances
Total 590 808 668 2066 79 (65) 9566 11 646

Les baux font lobjet de depdts de garantie
fixées a trois mois de loyers hors charges,
limitant le risque d'irrécouvrabilité des créances
de loyers.

Les autres créances echues depuis plus de
12 mois sont uniquement composees de
sequestres pour des litiges qui n'ont pas encore
trouvé dissue (cf. note 932 de lannexe aux
comptes consolidés).
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(En milliers

d'euros)

Creances 389 868 355 1612
clients

AL 8 65 73
creances

Total 397 868 420 1685

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

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

RISQUE LIE AUX INVESTISSEMENTS FUTURS

Les opportunités  stratégiques du  Groupe
dépendent de sa capacité a mobiliser des
ressources financieres, soit sous la forme
d'emprunts, soit sous la forme de capitaux
propres, afin de financer ses investissements. Il
est possible denvisager des évenements
affectant le marché de limmobilier ou une crise
internationale, telle que la pandémie liee au
coronavirus, ou la crise en Ukraine, affectant les
marchés financiers, et que la Société ne
dispose pas alors de laccés souhaite aux
ressources financieres necessaires pour financer
lacquisition de nouveaux immeubles, soit en
termes de volume de capitaux disponibles, soit
en termes de conditions proposees pour
l'obtention des financements souhaités.

RISQUE DE CONTREPARTIE
Le risque de contrepartie concerne les
placements effectuées par le Groupe et les

contreparties du Groupe dans ses transactions
commerciales. Le risque de contrepartie sur les
actifs financiers de transaction est limité par le
type de support utilise, essentiellement des
OPCVM moneétaires geres par des
etablissements  notoirement  reconnus.  Le
Groupe place en effet ses excedents sur des
instruments  financiers, dont les notations
financieres sont au minimum trois étoiles dans
la notation Morningstar.

La capacitt dACANTHE DEVELOPPEMENT a
recouvrer les loyers dépend de la solvabilite de ses
locataires. La qualité de signature des locataires est

Actifs échus a la date de cldture d ’Act’lfs”
épréciés

Total
0emos | Gizmas | vizmos | Tow | tow | Tow | o |

31/12/2022

Actifs ni

dépréciés
ni échus

79 (64) 1053 2 680
82 (57) 13253 13 351
161 (121) 14306 16 031

prise en considération par le Groupe avant la
signature de tous ses baux. Le résultat d'exploitation
dACANTHE DEVELOPPEMENT  pourrait  toutefois
étre relativement affecté de défauts de paiement
ponctuels de la part de locataires.

L'ensemble de nos locations est realise aupres
de PME. En cas dimpayées des loyers, le
locataire se retrouverait en état de cessation
des paiements. L'Administrateur judiciaire doit
alors décider de la poursuite du bail et, dans
ce cas, est responsable des paiements sur ses
propres deniers.

L'Administrateur pourrait dans un délai, en
genéeral de 3 mois (couvert par le depdt de
garantie), renoncer a la poursuite du bail et
donc rendre les clefs des locaux. Le seul risque
pour le Groupe étant alors lié a la période de
vacance afin de retrouver un nouveau locataire
avec un loyer négocié qui pourrait étre a
la hausse ou a la baisse en fonction du marche.

La plus importante créance client (hors entreprises
liees) représente 16,8 % au 31 decembre 2023
de lencours client (contre 7,36 % au 31 décembre
2022).

lencours des
9965 %

Les cinq premiers clients de
créances  facturees  représentent
(2 058 K€).

Concernant les autres débiteurs tels que les
notaires ou les gestionnaires dimmeubles, ces
professions sont couvertes par des assurances.

RISQUE FISCAL LIE AU STATUT DE SIIC

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

Cette exoneération d'ls est cependant
subordonnée  au respect de  certaines
obligations et notamment de distribution des
revenus locatifs nets, des plus-values et des
dividendes, pour des montants donnés et dans
des délais determinés. Ainsi, les revenus locatifs
nets doivent étre distribués aux actionnaires a
hauteur dau moins 95 % avant la fin de
l'exercice qui suit celui de leur réalisation et les
plus-values a hauteur d'au moins 70 % avant la
fin du deuxieme exercice qui suit celui de leur
realisation. Quant aux dividendes recus des
filiales soumises au regime special, ils doivent
étre redistribués en totalité au cours de
l'exercice suivant celui de leur perception.

Les filiales d'ACANTHE DEVELOPPEMENT
détenues a 95 % au moins par cette derniere
ont déja ou pourront opter, dans des conditions
comparables, pour le méme regime.

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

Ce plafond de détention peut toutefois étre
déepasse, a titre exceptionnel, du fait de la
réalisation de certaines opérations (OPA ou OPE
visées a larticle L 433-1 du Code monétaire et
financier, fusions, scissions ou confusions de
patrimoine visées a larticle 210-0 A du Code
geneéral des impots et opérations de conversion
ou de remboursement d'obligations en actions)
sous reserve que le taux de detention soit
ramené en-dessous de 60 % avant lexpiration

du délai de depdt de la declaration de résultats
de l'exercice concerné.

La loi vise deux situations, celle du dépassement
temporaire du seuil de 60 % non justifie par lun
des évenements mentionnés ci-avant, et celle dans
laquelle il N'a pas été remedié a cette situation a
la cléture de lexercice de dépassement.

Dans le premier cas, le régime SIIC est
suspendu pour la durée de ce seul exercice si
la situation est régularisee avant la cloture de
cet exercice.

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

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

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

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

ACANTHE DEVELOPPEMENT @ RAPPORT FINANCIER 2023



Par ailleurs, la SIIC et ses filiales doivent reintégrer
dans leurs resultats fiscaux de lexercice de
sortie la fraction du bénefice distribuable existant
a la date de cléture de cet exercice et provenant
de sommes antérieurement exonérées. Le
montant dIS du est également majorée dune
imposition au taux de 25 % des plus-values
latentes sur les immeubles, droits afferents a un
contrat de crédit-bail immobilier et participations,
acquises pendant le régime, diminuées dun
dixieme par année civile écoulée depuis lentrée
dans le régime.

Au 31 decembre 2023, aucun actionnaire
n'atteint dans les conditions précitées, le seuil
de 60 % de détention directe ou indirecte dans
le capital d’ACANTHE DEVELOPPEMENT (Cf.
Notes 6 et 9.3.2 sur le litige fiscal).

En ce qui concerne les dividendes distribues par
ACANTHE DEVELOPPEMENT a compter de son
option, la loi prévoit enfin lapplication d'un
prélevement de 20 % sur ceux des dividendes
préleves sur des bénéfices exonérés et distribués a
un actionnaire autre quune personne physique,
détenant, directement ou indirectement, au
moment de la mise en paiement, au moins 10 %
des droits a dividendes de la SIIC distributrice,
lorsque ces dividendes ne sont pas soumis a
limpot sur les sociétés (ou a un impoét équivalent)
chez cet actionnaire, sauf lorsque celui-ci est une
societé tenue a une obligation de redistribution de
lintégralite des dividendes ainsi percus.

RISQUE D’ASSURANCE

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

Nos immeubles sont assurés aupres de
compagnies notoirement solvables, soit aupres
de Chubb European Group Limited et d'Hiscox.

RISQUE DE CHANGE

L'activité du Groupe étant exercée uniquement
en zone Euro, aucun risque de change ne pese
sur le Groupe.

RISQUE SUR ACTIONS PROPRES

Au 31 décembre 2023 le Groupe ne dispose pas
d'actions propres.

RISQUES FINANCIERS LIES AUX EFFETS
DU CHANGEMENT CLIMATIQUE

Le Groupe n'a pas identifié de risques financiers
spéecifiques lie aux effets du changement
climatique dans lexercice de son activité au
cours de l'exercice clos le 31 decembre 2023.

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

Enfin, la loi Elan impose aux immeubles de
bureaux de plus de 1 000 m? une baisse de
leurs consommations de 40 % d'ici a 2030. Une
premiére phase de relevées a éte effectuée et
renseigneée sur le site national prévu a cet effet,
et une phase d'identification des economies a
ete lancee, afin d'approcher l'objectif edicté par
la loi.

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

FACTEURS D’'INCERTITUDES
Incertitudes liées au marché

Les incertitudes lices a la gestion du
portefeuille dimmeubles de placement sont
liees aux éléments suivants :

Le taux d'indexation des loyers :

- Pour les bureaux et les commerces : le
principal taux d'indexation retenu par le Groupe
dans les baux signes est lindice INSEE du
cout de la construction. La révision des baux
est réalisée, principalement, tous les ans. Seuls

certains baux font lobjet dune révision
triennale.
- Pour les logements le principal taux

d'indexation retenu par le Groupe dans les
baux signés est Llindice IRL (indice de
référence des loyers). La révision des baux
fait, principalement, lobjet d'une revision
annuelle.
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Par consequent, les revenus futurs des Le taux d'occupation des immeubles :
immeubles seront corrélés a l'évolution de ces
indicateurs. Le taux d'occupation financier est de 82 % au
31 decembre 2023. Le taux d'occupation
Le montant du loyer de réféerence et son physique a la méme date est de 62 %.
evolution etant fixés dans le bail, il simpose
aux parties de par la loi jusqua la fin de Le taux d'occupation financier est défini comme
celui-ci. Toutefois, des renégociations des loyers ~ éetant le montant des loyers actuels divise par
avec le locataire peuvent intervenir en cours e montant des loyers qui seraient percus si
de bail, uniquement en cas de volonté limmeuble était intégralement loué.
commune des deux parties.
L'évolution du marché immobilier :
Les dispositions legales « anti-inflation » limitant
la hausse des loyers d'habitation et des locaux  L'évolution du marché est decrite dans la
commerciaux ~ occupés  par les petites note 8 du rapport de gestion du Conseil
entreprises & 35 % peuvent générer des  d’Administration.
revenus moindres eu égard a ce plafonnement.

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

Le tableau ci-aprés présente lincidence d'une variation a la hausse ou a la baisse de lindice du
colt de la construction de 90 points de base. Cet indice est considere comme représentatif.

Le dernier indice du colt de la construction connu a la date darrété des comptes est celui
du 4°™ trimestre 2023. L'indice s'éléve a 2 162.

31/12/2023 31/12/2022

. , Impact résultat [T EE L Impact résultat eGP
(En milliers d'euros) propres propres

Codt de la construction +/- 100 points +/-128 +/-142

- Evolution de lindice de référence des loyers

Le tableau ci-aprés présente lincidence d'une variation a la hausse ou a la baisse de lindice de
référence des loyers de 5 points de base. Cet indice est considéeré comme représentatif.

Le dernier indice de reféerence des loyers connu a la date darrété des comptes est celui du
4°™ trimestre 2023 L'indice s'éléve a 142,06.

31/12/2023 31/12/2022

- ) Impact résultat PachCartan: Impact résultat PsclCapi
(En milliers d'euros) propres propres

Indice de référence des loyers +/- 5 points +/-12 = +/-17

La maturité des baux

La maturité des baux sur la base des baux en cours au 31 décembre 2023 (montant des loyers dont
les baux vont étre renouvelés selon une certaine périodicité) est présentée dans le tableau ci-dessous.

Total Echéance a un an Echéance a plus d’'un an et a Echéance a plus
(En milliers d'euros) au plus moins de 5 ans de 5 ans
Maturité 7876 2 859 3854 1163
Total 7 876 2 859 3854 1163
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LES IMPACTS SUR LES RESULTATS DE L APPLICATION
DE LA METHODE DE LA JUSTE VALEUR

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

TESTS DE SENSIBILITE

Des tests de sensibilite ont eté conduits et
aboutissent aux résultats suivants :

a) Sur la base du taux de rendement au
31 décembre 2023, une augmentation de 50
points de base ferait baisser de 2,3 M€, la
valeur du patrimoine de commerces.

b) Pour limmobilier d'habitation, une variation
de -10 % de la valeur du marché, entrainerait
une baisse de 1,8 M€ de ce patrimoine
(hors droits et frais de mutation).

NOTE 9. AUTRES INFORMATIONS

91.  ACTIF NET REEVALUE

Le Groupe ACANTHE DEVELOPPEMMENT a décidé
dadopter loption d'évaluation a la juste valeur de
la norme IAS 40, afin dévaluer les immeubles de
placement en juste valeur a compter du 1% janvier
2006. Cette option a pour objet de refleter dans les
comptes consolidés les variations du marche des
« immeubles de placement », et de donner au
patrimoine sa valeur de marché.

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

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

Les élements relatifs au contexte economique,
marché immobilier de linvestissement, au
marché locatif de bureau, au marchée residentiel
immobilier, ainsi que les perspectives pour
2024 sont présents dans le rapport de gestion
en note 8 Situation et valeur du patrimoine -
Evolution prévisible et perspectives davenir de
la Sociéte et du Groupe.

¢) Au niveau des bureaux, une augmentation de
25 points de base du taux de rendement
ferait baisser de 8,5 M€ la valeur totale du
patrimoine de bureau.

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

Ces tests de sensibilité auraient donc un impact
negatif sur le patrimoine immeuble de placement
de 126 M€ sur la valeur du patrimoine immobilier
soit 12,2 % de ce demier.

Les hypothéses retenues pour l'élaboration de
ces tests de sensibilité ont eté choisies pour
permettre d'obtenir une estimation de limpact
d'une variation du marché immobilier.

Le patrimoine du Groupe

Le patrimoine du groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT
affiche un taux doccupation de 62 % Sur ces mémes
criteres, ce taux augmente a 91 % pour le seul
patimoine parisien.

Les expertises au 31 décembre 2023 ont été
réalisées, comme pour les exercices precedents,
selon des criteres définis dans la Charte de
IExpertise en Evaluation Immobiliere et appliquées
par lensemble des societes foncieres cotees.

Les biens qui font l'objet de promesses de vente
sans conditions suspensives importantes sont
évalués quant a eux, au prix net de cession et
basculés en actif disponible a la vente.

Le patrimoine du groupe est estimeé a 112 358 K€
(immeubles de placement plus les parties
occupées par le Groupe et les parkings en
immobilisation). I est composé a hauteur de
64 321 K€ de bureaux, 20 500 K€ de commerces,
18 382 K€ dimmeubles résidentiels, auxquels se
rajoutent les bureaux occupés par le Groupe
Q 047 KE et les parkings pour 108 KE€.

En surfaces, les bureaux représentent 7 401 m?,
les commerces 863 m?, le résidentiel 627 m?, et
483 m? de bureaux occupés par le Groupe.

Les expertises sur le patrimoine du groupe
ACANTHE DEVELOPPEMENT ont dégagé par
rapport au 31 décembre 2023, et a périmétre
constant, une baisse de 4,1 %.
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Les valeurs moyennes au m? suivantes ressortent de ces expertises

Valeur en m?

18,000€ 17.559€
16,000€
14,000€
12,000€
10,000€
8000€
6,000€
4,000€
2,000€ 1512€
0€ . ”
Paris Etranger
Reépartition nature (%) Patrimoine en nv’ Répartition nature (%) Patrimoine en valeur
6.7% 0.1%
15.7%
17.2%
67.0%
84.1%
B Bureaux M Commerces M Résidentiel W Bureaux M Commerces M Résidentiel M Terrains/divers
Reépartition géographique (%) Patrimoine en nv Reépartition géographique (%) Patrimoine en valeur
4.0%
34.0%
65.0%
06.0%
B Paris W Etranger B Paris W Etranger
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La situation nette du Groupe ressort de ce fait a 118 975 K€ pour le calcul de l'Actif Net Reevalue
(ANR). L'Actif Net Réévalue hors droits se détermine ainsi au 31 décembre 2023 :

(En milliers d'euros)

Capitaux propres consolidés

Titres d'autocontrole :

Plus-values sur les titres d’autocontréle
Actif Net Réévalué

Nombre d'actions

ANR par action (en euros)

31/12/2023 31/12/2022

118975 153 473
118 975 153 473
147 125 260 147125 260
0,8087 1,0431

Aucun instrument dilutif n'existe au 31 décembre de chacun des exercices présentes.

9.2. SITUATION FISCALE

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

(En milliers d'euros)

Déficits reportables sociaux

Imputations des survaleurs non SIIC

Total déficits fiscaux apres imutation des survaleurs

La societée ACANTHE DEVELOPPEMENT etant
en désaccord avec ladiministration fiscale quant
a la perte du statut SIIC, nous continuons de
considérer que :

Les déeficits fiscaux seront imputés sur les
résultats non soumis au regime des SIIC. Dans le
cadre de lactivité nomale, ces derniers seront
marginaux compte tenu de lactivité
essentiellement immobiliere du Groupe. De plus,
les mesures de plafonnement dimputation des
déficits antérieurs  sur les beneéfices futurs (@
100 % jusqua 1 M€ et a 50 % au-dessus de
1 M€) limitent leur utilisation. La seule imputation
notable concerne les survaleurs sur le bien sis
quai Malaquais a Paris. Les déficits fiscaux seront
donc apurés sur une période longue, en
consequence, aucun impot differe actif n'est
constaté par mesure de prudence.

9.3. LITIGES ET PASSIFS EVENTUELS

9.3.1. Litiges FIG

a/Litiges avec Monsieur Barthes

La societée ACANTHE DEVELOPPEMENT, et
Monsieur Barthes ont signeé, fait homologuer le
26 mai 2023 puis executé le 9 juin 2023 un
protocole d'accord transactionnel aux termes
duquel les parties acceptent de mettre fin de

31/12/2023 31/12/2022

48011 48535
(7 479) (7 444)
40533 41092

maniere définitive et irrévocable a l'ensemble
des différends qui les oppose.

Ces litiges anciens et multiples étaient decrits au
paragraphe 932 de lannexe aux comptes
consolidés du groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT
figurant dans le rapport annuel financier publie le
27 avril 2023. En particulier, le sequestre de 17 M€
a la BNP a été levé ainsi que le séquestre des
parts Venus, en contrepartie du paiement dune
indemnité de 12 M€ (Cf. point 5.2 ci-avant).

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

Les provisions comptabilisees au 31 décembre
2023 au passif du bilan consolide sont
suffisantes pour couvrir les engagements d'un
tel accord (Cf. 11 Faits caractéristiques et
paragraphe c) ci-dessous).
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b/Procédure en annulation des opérations

effectuees durant la période suspecte
de France Immobilier Group (FIG)
Corrélativement au  litige avec  danciens

actionnaires de FIG, les societes ACANTHE
DEVELOPPEMENT, Vénus et Tampico avaient
été assignées le 2 mai 2012 par le liquidateur
de la societée France Immobilier Group (FIG), la
SCP Becheret Senechal Gorrias en vue d'obtenir
notamment l'annulation de lapport par FIG de
limmeuble du 15 rue de la Banque a Paris
2éme et des titres de participation réalise le
24 novembre 2009 au profit de Vénus ainsi que
lannulation des distributions de lacompte sur
dividendes et des distributions de la prime
d'émission réalisées en décembre 2009.

Le liquidateur de FIG
consequent notamment :

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

- la condamnation de Vénus a rembourser a la
société FIG les loyers percus, dividendes et
fruits de quelque nature que ce soit,
accessoires aux contrats de bail afférents au
bien immobilier sis 15 rue de la Banque a
Paris 2éme et aux titres de participation
susvisés ayant couru depuis le 24 novembre
2009 ;

la restitution par ACANTHE DEVELOPPEMENT
a FIG des 95 496 parts sociales de la societe
Vénus en vue de leur annulation, sous
astreinte de 10 000 € par jour de retard a
compter de la notification qui lui sera faite du
jugement a intervenir ;

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

- la condamnation solidaire des sociétés
ACANTHE DEVELOPPEMENT et Tampico a
rembourser a FIG la somme de
4 047 97550 € provenant des distributions
payees en numeéraire, augmentéee des intéréts
au taux legal a compter du 31 décembre
2009. Ces demandes ont été contestées.

demandait  par

Par décision du Tribunal de commerce de Paris
du 6 février 2015, un sursis a statuer dans
lattente de la décision de la Cour de cassation
a la suite du pourvoi contre larrét du 27 février
2014 precité a été prononcé dans cette
procedure. L'arrét de cassation du 26 avril 2017
ayant été rendu ; l'événement dans lattente

duquel le tribunal avait déecidé de surseoir a
statuer est donc survenu. A nouveau, un
jugement de sursis a statuer a été rendu le
2 juin 2021 compte tenu de la procédure en
cours sur le titulaire de la créance.

Par un courrier en date du 8 juillet 2022, le
conseil  du liquidateur —a  sollicité le
rétablissement de l'affaire.

Une premiéere audience de mise en état a été
fixée par le Tribunal au 06 octobre 2022 suivi
de renvois successifs dont le dernier fixe la
date au 30 avriL 2024 pour désignation d'un
juge rapporteur.

Le projet de protocole d'accord transactionnel
(Cf. Point 1.1 Faits caracteristiques de l'exercice,
puis paragraphe a) ci-avant et c¢) ci-dessous)
dispose que le liquidateur renoncera a cette
procédure des 'homologation dudit protocole.

c/Transaction

La transaction initiee par lancien liquidateur en
date du 7 septembre 2015 a fait lobjet de
nouveaux développements au cours de
l'exercice écoulé et en 2024.

La société ACANTHE DEVELOPPEMENT et
Monsieur Barthes ont signe, fait homologuer le
26 mai 2023 puis exécuté le 9 juin 2023 un
protocole d'accord transactionnel aux termes
duquel les parties acceptent de mettre fin de
maniere definitive et irréevocable a l'ensemble
des differends qui les oppose.

Ces litiges anciens et multiples etaient decrits au
paragraphe 932 de lannexe aux comptes
consolidés du groupe ACANTHE DEVELOPPEMENT
figurant dans le rapport annuel financier publie le
27 avril 2023,

Ce protocole daccord transactionnel était un
préalable nécessaire pour permettre a la filiale
VENUS de conclure un accord amiable avec le
liquidateur de la societé FRANCE IMMOBILIER
GROUP (FIG). A la suite de nombreux echanges,
les différentes parties, dont les societes Acanthe
Developpement et Venus, ont présenté le 7 mars
2024 au liquidateur un projet de protocole
transactionnel. Une requéte en autorisation de
signature du protocole transactionnel a été
préesenté au juge commissaire le 3 avril 2024. Le
juge commissaire devrait délivrer par ordonnance
lautorisation au liquidateur de signer ce protocole
avant laudience du 13 mai 2024 devant le
Tribunal de commerce.
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La contrepartie de la contribution financiere de
la societé Venus, inchangée depuis 2015 a
savoir une contribution a hauteur de 40 % du
passif FIG, hors créances intra-groupe, soit
44 M€, et 05 M€ au titre des frais de
procedures, est labandon irrévocable par le
liquidateur de sa procédure en annulation des
opérations effectuée durant la période suspecte
de la société FIG.

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

Hormis les litiges précités, le groupe n'a pas
identifieé d'autres passifs eventuels.

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

9.3.2.

La societe ACANTHE DEVELOPPEMENT a fait
l'objet d'une veérification de comptabiliteé qui a
donné lieu a des propositions de rectification en
date des 15 décembre 2022, 19 juillet 2023 et
23 novembre 2023.

Sous réserve de quelques points secondaires,
le service vérificateur a principalement entendu
remettre en cause le bénéfice du régime des
SIIC pour lequel la société a opté en 2005 et a
notifie des rectifications en matiere d'impdt sur
les societées remettant en cause |'exonération
dimpoét sur les societés des résultats fiscaux
correspondants.

Ces rectifications sont fermement contestées
tant sur le fond que sur le choix de la
procédure retenue (procédure de répression
des abus de droit) et la société demeure dans
lattente de la réponse du service aux
observations qui ont eté formulees pour sa
defense.

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

- 9,3 M€ en principal au titre de limpot sur les
societées et de la contribution sociale
additionnelle ;

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

- 384 K€ au titre des intéréts de retard

Ces impositions reposent sur des allegations de
ladministration fiscale selon lesquelles l'actionnaire
majoritaire aurait indirectement détenu plus de
60 % du capital de la societe ACANTHE
DEVELOPPEMENT entre 2011 et 2016, ce qui
entrainerait la perte du régime fiscal des SIIC
(Societes d'Investissement Immobilier Cotees).

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

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

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

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

Au titre des exercices verifies, la société a
également fait valoir que ladministration fiscale
entendait se prévaloir de lextension des délais
de reprises préevue aux articles L 169 et L 188
A du Livre des Procédures Fiscales alors que
les conditions d'application des dérogations sont
considérées comme non respectées,

Pour lensemble de ces motifs et contestations
développés - a ce stade partiellement compte
tenu du fait que la procédure de rectification
n'en est qua sa premiere phase - ou a
developper par la societé dans le cadre de la
critique des rectifications notifiees, il semble
que le risque de devoir supporter definitivement
les rappels dimposition sur le fondement de
ces rectifications peut étre considérée comme
partiel :
- Tant sur le plan des principes et de
lappréciation de la probabilité de voir
lanalyse de l'administration prospérer ;
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- Que sur le plan du quantum des rappels
d'imposition et des motifs pouvant laisser
espérer, méme en cas dissue defavorable,
une minoration de certaines des
conséquences financieres notifiees.

Aussi, la société a procédé a lestimation des
conséquences, sur les exercices 2018 a 2023,
de différentes hypotheses selon lissue des
discussions avec l'administration fiscale ou d'un
éventuel contentieux.

Ces hypotheses intégrent celle d'un maintien de

lensemble des consequences financieres
comme celle de Llabandon intéegral des
rehaussements mais  également  des

hypothéses résultant de solutions medianes :
abandon des pénalités pour abus de droit et
abandon des rehaussements relatifs  aux
exercices 2018 et 2019 en considération des
regles de prescription.

L'administration n'ayant pas encore réepondu aux
observations formulées (et qui plus est,
sagissant de lapplication des régles de
prescription) la société a considéré la derniére
hypothese précitée comme constituant - dans
l'hypothése ou l'administration aurait néanmoins
gain de cause - la situation correspondant aux
consequences financieres les plus probables ;
elle a corrélativement fait le choix de
comptabiliser dans ses comptes sociaux une

provision dont le montant a été arrété pour
l'exercice 2023 a la somme de 8.950.000 €.

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

En outre, la qualification des résultats fiscaux
réalises a également une incidence sur la
qualification fiscale des dividendes repartis par
la societé et le regime dimposition des
associes.

Pour lensemble des motifs et compte tenu de la
contestation par la sociéte des rehaussementsnatifies
dans les conditions exposees précedemment, la
societé a fait le choix de continuer a appliquer le
regme SIIC a titre conservatoire et insérer une
mention expresse en ce sens dans ses declarations
de resultats.

Si la proposition de  rectification  de
ladministration fiscale remettant en cause le
regime SIIC, devait étre confirmee par les
instances judiciaires administratives, un impot
différée passif de 14 477 K€ devrait étre constaté
du fait de la valeur des immeubles au 31
décembre 2023.
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9.4. PARTIES LIEES

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

Les opérations liees courantes ont été les suivantes .

a) La societe mere

Honoraires de management Actionnaire de référence dACANTHE
versé a: AR DEVELOPPEMENT (100) (200)
Mise a disposition Actionnaire de référence d'ACANTHE
de personnel RO DEVELOPPEMENT £ ek
Convention de trésorerie Actionnaire de référence d ACANTHE

RO DEVELOPPEMENT J 414 Ui

Un montant positif signifie une créance, un montant négatif une dette.
Un montant positif signifie un produit, un montant négatif une charge.

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

b) Les entités qui exercent un controle conjoint d) Les entreprises associées : néant.

ou une influence notable sur lentitée : neant.

e) Les coentreprises dans lesquelles lentite est

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

sont déroulées entre les societés du Groupe

ACANTHE DEVELOPPEMENT a été annulée

dans le cadre des retraitements de

consolidation.
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f) Les principaux dirigeants de lentité ou de sa société meére :

Mise a disposition de personnel et Dirigeants /
autres refacturations ADC SIIC Administrateurs 116 149
communs
Loyers et charges locatives Dirigeants /
ADC SIIC Administrateurs 45 181
communs
Dépot de garantie Dirigeants /
ADC SIIC Administrateurs (36)
communs
Mise a disposition de personnel et Dirigeants /
autres refacturations DUAL HOLDING Administrateurs 30 30
communs
Loyers et charges locatives Flpp Administrateurs 416 153
communs
Mise a dlSpOSItIO.n de personnel et Flpp Administrateurs 1158 381
autres refacturations communs
Dépot de garantie Flpp Administrateurs (31)
communs
Loyers et charges locatives Dirigeants /
SMALTO Administrateurs 291 692
communs
Dépbt de garantie Dirigeants /
SMALTO Administrateurs (134)
communs
Mise a disposition de personnel et Dirigeants /
autres refacturations SMALTO Administrateurs 15 13
communs
Obligations Dirigeants /
SMALTO Administrateurs 11
communs
Loyers et charges locatives INGEFIN Actionnaire indirect (1) 38
commun
Dépot de garantie INGEFIN Actionnaire indirect (6)
commun
Loyers et charges locatives Ed. de L HERNE Actionnaire indirect 140 109
commun
Dépot de garantie Ed. de L HERNE Actionnaire indirect (22)
commun
Mise a disposition de personnel Dirigeants /
MYHOTELMATCH Administrateurs 14
communs
Mise a disposition de personnel et : Dirigeants
autres refapcturations ’ A IO Admir?istrateérs 4 4
INVESTISSEMENT
communs
. e .
Titres de participation / BASSANO Ad?rlwrilr?ies?rgttZCrs
DEVELOPPEMENT
communs
Mise a disposition de personnel FRANCE TOURISME Ad%r;géfrr;ttseérs . "
IMMOBILLIER
communs

Un montant positif signifie une créance, un montant négatif une dette.
Un montant positif signifie un produit, un montant négatif une charge.
(1) Juste valeur des Titres ; le produit est enregistré en autres éléments du résultat global.
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Les opérations ci-dessus, n'ont entrainé ni la comptabilisation de deépréciation des créances, ni de
charges a ce titre sur la période. Elles ne sont assorties d'aucune garantie particuliere.

g) Les autres parties liees : néant.

9.5. EFFECTIFS

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

e B

Cadres 6 7
Employés 2 4
Total de I'effectif 8 11

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

9.6. REMUNERATIONS

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

Les rémunérations brutes et avantages (hors
jetons de présence) de toute nature des
Administrateurs et membres du Comite de
Direction comptabilisées par le groupe se sont
éleveées a 375 KE :

a) Avantages a court terme 375 K€ (Ce montant
comprend les  salaires,  cotisations et
avantages non pécuniaires en cours d'activite).

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

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

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

Les rémunérations brutes n'a été versée aux
autres dirigeants (non-mandataires sociaux de la
société ACANTHE DEVELOPPEMENT) au titre
des fonctions de direction de filiales.

Par ailleurs, lAssembléee Générale a fixe le
montant des jetons de présence a repartir entre
les Administrateurs pour l'exercice en cours a
la somme de 50 K€ (brut). Ils ont été reépartis
de la maniere suivante entre les differents
Administrateurs :

Monsieur Jean FOURNIER : ................... 10 K€
Mdame Laurence DUMENIL :................. 20 K€
Madame Valérie DUMENIL :................... 20 K€

9.7. PROVISION D'INDEMNITES DE DEPART
A LA RETRAITE

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

- taux de progression des salaires :
an,

- taux d'actualisation : 3,64 % (Taux Moyen de
rendement des Obligations des societés
privees 1* semestre 2022 +0,5 %),

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

25 % par

L'espérance de vie a été calculéee a partir des
tables de mortalité des années 2012-2016
établie par l'INSEE.

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

Le montant de la provision, au 31 décembre
2023, séleve a 168 K€ contre 174 K€ au
31 décembre 2022,

Seuls +4,2 K€ de la variation sont enregistrés au
compte de résultat les -104 K€ d'écart actuariel
restant étant passés en OCI.
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(En milliers d’euros) 31/12/2023 31/12/2022

Provision d’indemnités de départ a la retraite a I'ouverture 174 158

Dotation ou reprise de la période 4 18

Ecarts actuariels (autres éléments du résultat global) (10) (2)

Provision d'indemnités de départ a la retraite a la cloture 168 174
9.8. RESULTAT PAR ACTION Numérateur

Résultat net part du groupe au
31 decembre 2023 (en milliers
A'QUIOS) ..o (11 710)

Le résultat de base par action séleve a
-0,080 € au 31 décembre 2023 (le nombre
moyen d'action pondéré étant de 147 125 260).

Dénominateur
Le résultat dilué par action est identique au Nombre moyen d'actions pondéré

resultat de base par action, en effet, il n'existe avant effet dilutif ........................... 147 125 260
pas dinstrument dilutif. .

Résultat net part du groupe par

action non dilué (en euros) ............. (0,080)

9.0. INFORMATIONS RELATIVES AUX LOCATIONS AU 31 DECEMBRE 2023
Locations facturées aux locataires du Groupe

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

s Echéance de un an a e
(En milliers d'euros) Echéance a un an au plus Echéance a plus de 5 ans

Loyers a percevoir 7876 2859 3854 1163

Le tableau regroupe des échéances prévisionnelles Le Groupe n'a pas comptabilise de loyers
dencaissement des loyers fondées sur la conditionnels sur l'exercice 2023.

continuation des baux jusqua leur terme ; toutefois,

sagissant de baux commerciaux, leur interruption La description générale des modes de
par le preneur au terme de chaque période comptabilisation des contrats de location est
triennale est possible. faite dans la note 2.15.

90.10. INFORMATIONS RELATIVES AUX HONORAIRES DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
AU 31 DECEMBRE 2023

Les honoraires verses aux Commissaires aux Comptes des sociétes du groupe ACANTHE
DEVELOPPEMENT concernant uniquement la mission de révision légale des comptes sont présentés
ci-dessous :

ACANTHE DEVELOPPEMENT 124
Autres Sociétés 30 36
Total 113 41 154

9.11. FAITS CARACTERISTIQUES INTERVENUS DEPUIS LE 31 DECEMBRE 2023

Neant.
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A l'assemblée générale de la société ACANTHE DEVELOPPEMENT,

OPINION

En exécution de la mission qui nous a éte
confiee par l'Assemblée générale, nous avons
effectue laudit des comptes annuels de la
societé  ACANTHE DEVELOPPEMENT relatifs a
l'exercice clos le 31 décembre 2023, tels qu'ils
sont joints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes annuels sont,
au regard des regles et principes comptables
francais, reguliers et sinceres et donnent une
image fidele du resultat des opeérations de
l'exercice eécoulé ainsi que de la situation
financiere et du patrimoine de la societe a la
fin de cet exercice.

L'opinion formulée ci-dessus est cohérente avec
le contenu de notre rapport au Comité des
comptes.

FONDEMENT DE L'OPINION
REFERENTIEL D'AUDIT

Nous avons effectué notre audit selon les
normes d'exercice professionnel applicables en
France. Nous estimons que les €lements que
nous avons collectes sont suffisants et
appropriés pour fonder notre opinion.

Les responsabilités qui nous incombent en
vertu de ces normes sont indiquées dans la
partie « Responsabilités des commissaires aux
comptes relatives a laudit des comptes
annuels » du présent rapport.

INDEPENDANCE

Nous avons réaliseé notre mission d'audit dans
le respect des regles dindéependance, prevues
par le code de commerce et par le code de
déontologie de la profession de commissaire
aux comptes sur la période du
1% janvier 2023 a la date d'émission de notre
rapport, et notamment nous n'avons pas fourni
de services interdits par larticle 5, paragraphe 1,
du reglement (UE) n° 537/2014.

JUSTIFICATION
DES APPRECIATIONS - POINTS
CLES DE L'AUDIT

En application des dispositions des articles
[.821-53 et R.821-180 du code de commerce
relatives a la justification de nos appreciations,
nous portons a votre connaissance les points
clés de laudit relatifs aux risques d'anomalies
significatives  qui, selon  notre  jugement
professionnel, ont été les plus importants pour
laudit des comptes annuels de l'exercice, ainsi
que les réponses que nous avons apportees
face a ces risques.

Les appréeciations ainsi portées s'inscrivent dans
le contexte de laudit des comptes annuels
pris dans leur ensemble et de la formation de
notre  opinion  exprimée  ci-avant.  Nous
n'exprimons pas d'opinion sur des élements de
ces comptes annuels pris isolement.

EVALUATION DES TITRES
DE PARTICIPATIONS

Risques identifiés

Les titres de participations et créances
rattachées, figurant au bilan au 31 décembre
2023 pour respectivement 231 millions d'euros et
17  millions deuros en valeurs nettes,
représentent les deux postes les plus
significatifs de lactif. Les titres de participation
sont comptabilisés a leur date d'entrée au cout
d'acquisition, et deépréciés le cas éecheéant sur
la base de la valeur d'inventaire representant
ce que la sociéte accepterait de deécaisser pour
les obtenir si elle avait a les acqueérir.

Comme indiqué dans la note « 33-
Immobilisations financieres » de lannexe aux
comptes annuels, la valeur diinventaire est
estimée par la direction sur la base de la
valeur de lactif net comptable, des plus-ou
moins-values latentes, des perspectives de
rentabilité ou du prix de marche.

L'estimation de la valeur des titres requiert
l'exercice du jugement de la direction dans son
choix des élements a considérer selon les
participations concernees, eléements qui peuvent
correspondre selon les cas a la quote-part
détenue par la société dans la situation nette
des filiales ou a la juste-valeur des immeubles
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de placement sur la base des évaluations
menées par le ou les experts indépendants.

Dans ce contexte, et du fait des incertitudes
inhérentes a certains éléements et notamment a
la probabilite de reéalisation des hypothéses
retenues par le ou les experts independants
dans l'évaluation des immeubles de placement,
nous avons considéré que la correcte
évaluation des titres de participations et des
créances rattachées constituait un point-clé de
laudit.

Procédures d'audit mises en ceuvre
pour répondre aux risques identifiés

Pour apprécier le caractere raisonnable de
l'estimation des valeurs d'utiliteé des titres de
participation, sur la base des informations qui
nous ont été communiquées, nos travaux ont
consisté  principalement a  verifier  que
l'estimation de ces valeurs déterminées par la
direction est fondée sur wune justification
appropriee de la méthode d'évaluation et des
elements chiffres utilisee et, selon les titres
concernes, a :

- dans les cas ou la quote-part des capitaux
propres ne couvre pas la valeur comptable
des titres .

« obtenir les expertises immobilieres des
immeubles de placement détenus par les
filiales, et vérifier leur concordance au
montant retenu pour déterminer la plus-

value latente prise en compte dans la
détermination de la situation nette ainsi
réévaluéee ;

- vérifier que le ou les experts indépendants
ayant determine ces justes-valeurs
disposent des compeétences requises et
sont indépendants vis-a-vis de la sociéte.

- apprécier le caractere recouvrable des
créances rattachées au regard des analyses
effectuees sur les titres de participations.

VERIFICATIONS SPECIFIQUES

Nous avons également procede, conformement
aux normes d'exercice professionnel applicables
en France, aux veérifications spécifiques prevues
par les textes légaux et reglementaires.

INFORMATIONS DONNEES DANS LE RAPPORT
DE GESTION ET DANS LES AUTRES
DOCUMENTS SUR LA SITUATION FINANCIERE
ET LES COMPTES ANNUELS ADRESSES

AUX ACTIONNAIRES

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 autres documents sur la situation
financiere et les comptes annuels adresses aux
actionnaires.

Nous attestons de la sincérite et de la
concordance avec les comptes annuels des
informations relatives aux délais de paiement
mentionnées a larticle D.441-6 du code de
commerce.

INFORMATIONS RELATIVES
AU GOUVERNEMENT D'ENTREPRISE

Nous attestons de lexistence, dans la section
du rapport de gestion du Conseil
d'administration consacree au gouvernement
d'entreprise, des informations requises par les
articles L.225-37-4, L.22-10-10 et L.22-10-9 du
code de commerce.

Concernant les informations fournies en
application des dispositions de larticle L.22-10-9
du code de commerce sur les rémunerations
et avantages verses ou attribues  aux
mandataires  sociaux ainsi  que sur les
engagements consentis en leur faveur, nous
avons verifie  leur concordance avec les
comptes ou avec les données ayant servi a
létablissement de ces comptes et le cas
echeant, avec les élements recueillis par votre
societé aupres des entreprises controlees par
elle qui sont comprises dans le périmétre de
consolidation. Sur la base de ces travaux, nous
attestons lexactitude et la sincérité de ces
informations.

Concernant les informations relatives aux
eléments que votre societé a considére
susceptibles davoir une incidence en cas
d'offre publique d'achat ou d'échange, fournies
en application des dispositions de larticle
L22-10-11 du code de commerce, nous avons
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vérifieé leur conformité avec les documents dont
elles sont issues et qui nous ont éte
communiqués. Sur la base de ces travaux, nous
n‘avons pas d'observation a formuler sur ces
informations.

AUTRES INFORMATIONS

En application de la loi, nous nous sommes
assures que les diverses informations relatives a
lidentité des détenteurs du capital ou des
droits de vote vous ont été communiquées
dans le rapport de gestion.

AUTRES VERIFICATIONS

OU INFORMATIONS PREVUES
PAR LES TEXTES LEGAUX

ET REGLEMENTAIRES

FORMAT DE PRESENTATION DES COMPTES
ANNUELS DESTINES A ETRE INCLUS
DANS LE RAPPORT FINANCIER ANNUEL

Nous avons egalement procede, conformement
a la norme dexercice professionnel sur les
diligences du commissaire aux comptes
relatives aux comptes annuels et consolidés
presentes selon le format  dinformation
électronique unique européen, a la vérification
du respect de ce format defini par le
reglement européen delegue n° 2019/815 du 17
décembre 2018 dans la présentation des
comptes annuels destinés a étre inclus dans le
rapport financier annuel mentionné au | de
l'article L451-1-2 du code monétaire et financier,
etablis sous la responsabilité Directeur genéral
delegue.

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

Il ne nous appartient pas de verifier que les

comptes annuels qui seront effectivement
inclus par votre société dans le rapport
financier annuel deépose auprées de [AMF

correspondent a ceux sur lesquels nous avons
realise nos travaux.

DESIGNATION DES COMMISSAIRES
AUX COMPTES

Nous avons été nommes commissaires aux
comptes de la societe ACANTHE
DEVELOPPEMENT par ['Assembléee génerale du
20 septembre 2007 pour le cabinet Deloitte &
Associés et par celle du 29 juin 2012 pour le
cabinet Exco Paris ACE.

Au 31 décembre 2023, le cabinet Deloitte &
Associés était dans la 17°™ année de sa
mission sans interruption et le cabinet Exco
Paris ACE dans la 12°™ année.

RESPONSABILITES

DE LA DIRECTION

ET DES PERSONNES
CONSTITUANT

LE GOUVERNEMENT
D’ENTREPRISE RELATIVES
AUX COMPTES ANNUELS

Il appartient a la direction d'établir des comptes
annuels presentant une image  fidele
conformément aux regles et principes
comptables francais ainsi que de mettre en

place le contrdle interne qu'elle estime
nécessaire a létablissement de comptes
annuels ne comportant pas danomalies

significatives, que celles-ci
fraudes ou résultent d'erreurs.

proviennent de

Lors de leétablissement des comptes annuels, il
incombe a la direction d'évaluer la capacité de
la société a poursuivre son exploitation, de
présenter dans ces comptes, le cas échéant,
les informations nécessaires relatives a la
continuite  d'exploitation et  dappliquer la
convention comptable de continuité
d'exploitation, sauf sl est préevu de liquider la
société ou de cesser son activite.

Il incombe au Comité des comptes de suivre le
processus d'élaboration de linformation
financiere et de suivre lefficacite des systemes
de controle interne et de gestion des risques,
ainsi que le cas échéant de laudit interne, en
ce qui concerne les procedures relatives a
'élaboration et au traitement de linformation
comptable et financiere.

Les comptes annuels ont été arrétes par le
Conseil d'administration.
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RESPONSABILITES

DES COMMISSAIRES

AUX COMPTES RELATIVES
A L'AUDIT DES COMPTES
ANNUELS

OBJECTIF ET DEMARCHE D'AUDIT

Il nous appartient d'établir un rapport sur les
comptes annuels. Notre objectif est d'obtenir
lassurance raisonnable que les comptes
annuels pris dans leur ensemble ne comportent
pas danomalies significatives.  L'assurance
raisonnable correspond a un niveau éleve
d'assurance, sans toutefois garantir qu'un audit
réalise conformément aux normes d'exercice
professionnel permet de systematiquement
détecter toute anomalie significative. Les
anomalies peuvent provenir de fraudes ou
résulter d'erreurs et sont considérées comme
significatives lorsque l'on peut raisonnablement
sattendre a ce quelles puissent, prises
individuellement ou en cumulé, influencer les
décisions economiques que les utilisateurs des
comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.

Comme précise par larticle L821-55 du code
de commerce, notre mission de certification des
comptes ne consiste pas a garantir la viabilité
ou la qualitée de la gestion de votre sociéte.

Dans le cadre d'un audit realiseé conformément
aux normes d'exercice professionnel applicables
en France, le commissaire aux comptes exerce
son jugement professionnel tout au long de
cet audit. En outre :

- il identifie et évalue les risques que les
comptes annuels comportent des anomalies
significatives, que celles-ci proviennent de
fraudes ou resultent d'erreurs, definit et met
en ceuvre des procedures daudit face a ces
risques, et recueille des éléments quiil estime
suffisants et appropries pour fonder son
opinion. Le risque de non-détection d'une
anomalie significative provenant d'une fraude
est plus éeleve que celui dune anomalie

significative resultant d'une erreur, car la
fraude peut impliquer la collusion, la
falsification, les omissions volontaires, les

fausses declarations ou le contournement du
contréle interne ;

- il prend connaissance du contrdle interne
pertinent pour laudit afin de définir des
procédures  daudit approprices en la
circonstance, et non dans le but dexprimer
une opinion sur lefficacité du controle
interne ;

- il apprécie le caractére approprieé des
meéthodes  comptables retenues et le
caractere raisonnable des estimations

comptables faites par la direction, ainsi que
les informations les concernant fournies dans
les comptes annuels ;

- il apprécie le caractére approprie de
lapplication par la direction de la convention
comptable de continuité d'exploitation et,
selon les éléments collectés, lexistence ou
non d'une incertitude significative liee a des
evénements ou a des  circonstances
susceptibles de mettre en cause la capacité
de la societé a poursuivre son exploitation.
Cette appréciation s'appuie sur les éeléments
collectés jusqu'a la date de son rapport, étant
toutefois rappelé que des circonstances ou
evenements ultérieurs pourraient mettre en
cause la continuite d'exploitation. S'il conclut a
lexistence d'une incertitude significative, il
attire lattention des lecteurs de son rapport
sur les informations fournies dans les
comptes annuels au sujet de cette incertitude
ou, si ces informations ne sont pas fournies
ou ne sont pas pertinentes, il formule une
certification avec réserve ou un refus de
certifier ;

- il apprécie la présentation d'ensemble des
comptes annuels et évalue si les comptes
annuels refletent les opérations et
événements sous-jacents de maniere a en
donner une image fidele.

RAPPORT AU COMITE D'AUDIT

Nous remettons au Comité des comptes un
rapport qui présente notamment l'étendue des
travaux d'audit et le programme de travail mis
en oceuvre, ainsi que les conclusions deécoulant
de nos travaux. Nous portons également a sa
connaissance, le cas écheant, les faiblesses
significatives du controle interne que nous

avons identifiées pour ce qui concerne les
procédures relatives a [élaboration et au
traitement de linformation comptable et
financiere.

Parmi les éléments communiqués dans le

rapport au Comité des comptes, figurent les
risques d'anomalies significatives que nous
jugeons avoir etée les plus importants pour
laudit des comptes annuels de l'exercice et qui
constituent de ce fait les points clés de laudit,
quil nous appartient de décrire dans le
présent rapport.

Nous fournissons également au Comité des
comptes la déclaration prévue par larticle 6 du
reglement (UE) n° 537/2014 confirmant notre
indépendance, au sens des regles applicables
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en France telles qu'elles sont fixées notamment
par les articles LL.821-27 a L.821-34 du code de
commerce et dans le code de deontologie de
la profession de commissaire aux comptes. Le

cas échéant, nous nous entretenons avec le
Comité des comptes des risques pesant sur
notre indépendance et des mesures de
sauvegarde appliquees.

Paris-La Défense, le 29 avril 2024
Les commissaires aux comptes

Exco Paris Ace
Francois SHOUKRY

Deloitte & Associés
Albert AIDAN
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A lassemblée générale de la societé ACANTHE DEVELOPPEMENT,

OPINION

En exécution de la mission qui nous a éte
confiee par l'Assemblée générale, nous avons
effectue laudit des comptes consolides de la
societé  ACANTHE DEVELOPPEMENT relatifs a
l'exercice clos le 31 décembre 2023, tels qu'ils
sont joints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes consolidés
sont, au regard du référentiel IFRS tel
qu'adopté dans l'Union européenne, reguliers et
sinceres et donnent une image fidéle du
résultat des opérations de lexercice ecoulé
ainsi que de la situation financiere et du
patrimoine, a la fin de l'exercice, de l'ensemble
constitué  par les personnes et entités
comprises dans la consolidation.

L'opinion formulée ci-dessus est cohérente avec
le contenu de notre rapport au Comité des
comptes.

FONDEMENT DE L'OPINION
REFERENTIEL D'AUDIT

Nous avons effectue notre audit selon les
normes d'exercice professionnel applicables en
France. Nous estimons que les éléments que
nous avons collectés sont suffisants et
appropries pour fonder notre opinion.

Les responsabilités qui nous incombent en
vertu de ces normes sont indiquées dans la
partie « Responsabilités des commissaires aux
comptes relatives a laudit des comptes
consolidés » du présent rapport.

INDEPENDANCE

Nous avons realiseé notre mission d'audit dans
le respect des regles dindépendance prevues
par le code de commerce et par le code de
déontologie de la profession de commissaire
aux comptes sur la période du
1° janvier 2023 a la date d'émission de notre
rapport, et notamment nous n'avons pas fourni
de services interdits par larticle 5, paragraphe 1,
du reglement (UE) n°537/2014.

JUSTIFICATION DES '
APPRECIATIONS - POINTS CLES
DE L'AUDIT

En application des dispositions des articles
[.821-53 et R.821-180 du code de commerce
relatives a la justification de nos appreciations,
nous portons a votre connaissance les points
clés de laudit relatifs aux risques d'anomalies
significatives  qui, selon  notre  jugement
professionnel, ont été les plus importants pour
laudit des comptes consolidées de l'exercice,
ainsi que les réponses que nNous avons
apportées face a ces risques.

Les appréeciations ainsi portées s'inscrivent dans
le contexte de laudit des comptes consolidés
pris dans leur ensemble, et de la formation de
notre  opinion  exprimée  ci-avant.  Nous
n'exprimons pas d'opinion sur des élements de
ces comptes consolides pris isolement.

EVALUATION DES IMMEUBLES DE PLACEMENT
A LA JUSTE VALEUR

Risques identifiés

Les immeubles de placement, deétenus par le
groupe  ACANTHE DEVELOPPEMENT et
valoriseés a la juste valeur, figurent au bilan
consolidé pour un montant total de 103 millions
d'euros, compris dans le poste « Immeubles
de placement » de lactif consolidée

Le paragraphe 2.4 « Immeubles de placement »
de la note 2 « Principes et méthodes
comptables » de lannexe aux comptes
consolidés présente la demarche retenue pour
déterminer la juste valeur de ces actifs en
accord avec la norme IAS 40 - Immeubles de
placement.

La détermination de la juste valeur de ces
immeubles de placement requiert des estimations
significatives de la part de la direction et des
experts indépendants, qui tiennent compte de la
situation locative des actifs, des conditions
financieres des baux en cours et/ou des
perspectives de commercialisation des surfaces
encore vacantes, aussi bien que des transactions
récentes réalisées sur des actifs comparables.

Par consequent, l'évaluation des immeubles de
placement a la juste valeur a été considéréee
comme un point clé de laudit, du fait du
caractere  significatif des immeubles de
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placement au regard des comptes consolidés
pris dans leur ensemble, et de la part
importante de jugement nécessaire pour leur
valorisation.

Procédures d'audit mises en ceuvre pour
répondre aux risques identifiés

Nous nous sommes assures de lindépendance
et de la compétence des experts immobiliers
impliquées dans la valorisation des immeubles
de placement, et avons vérifie l'existence d'un
controle exercé par la direction sur ces
valorisations et les données qui les sous-
tendent.

Nous avons par ailleurs controlé la validité des
informations transmises par la direction aux
experts pour determiner la valeur des actifs et
reprises dans les rapports d'évaluation, en
effectuant des tests de sondage par remontée
aux informations figurant dans certains contrats
de bail pour valider :

- la cohérence du loyer annuel des baux pris
en compte dans l'évaluation avec les factures
de loyer récupérées lors de notre audit ou
revue limitée des entités concernees ;

- la correcte prise en compte de la période de
franchise accordée aux locataires le cas
échéant.

Nous avons egalement compare les valeurs
des immeubles au 31 décembre 2023 avec
celles estimées a la cléture précédente, et
nous sommes assurés avec nos experts en
évaluation immobiliere de la cohérence des
variations ainsi observees avec les informations
dont nous disposons sur les immeubles et le
marché immobilier.

Nous avons enfin veérifie le caractere approprie
des informations données dans les paragraphes
24 <« Immeubles de placement » et 411
« Variation de la valeur des immeubles de
placement », respectivement des notes 2 et 4
de lannexe aux comptes consolidés.

VERIFICATIONS SPECIFIQUES

Nous avons egalement procede, conformément
aux normes d'exercice professionnel
applicables en France, aux verifications
specifiques prévues par les textes legaux et
reglementaires des informations relatives au
groupe, données dans le rapport de gestion du
Conseil d'administration.

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

AUTRES VERIFICATIONS

OU INFORMATIONS PREVUES
PAR LES TEXTES LEGAUX

ET REGLEMENTAIRES

FORMAT DE PRESENTATION DES COMPTES
CONSOLIDES DESTINES A ETRE INCLUS
DANS LE RAPPORT FINANCIER ANNUEL

Nous avons egalement procede, conformément
a la norme dexercice professionnel sur les
diligences du commissaire aux comptes
relatives aux comptes annuels et consolidés
présentés selon le format dinformation
electronique unique européen, a la veérification
du respect de ce format défini par le
reglement européen delégue n’ 2019/815 du 17
décembre 2018 dans la présentation des
comptes consolidés destinés a étre inclus dans
le rapport financier annuel mentionné au | de
larticle L451-1-2 du code monétaire et financier,
etablis sous la responsabilite du Directeur
général délegué. Sagissant de  comptes
consolidés, nos diligences comprennent la
vérification de la conformité du balisage de ces
comptes au format défini par le reglement
precite.

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

En raison des limites techniques inhérentes au
macro-balisage des comptes consolidés selon
le format dinformation électronique unique
européen, il est possible que le contenu de
certaines balises des notes annexes ne soit pas
restitué de maniere identique aux comptes
consolidés joints au présent rapport.

Par ailleurs, il ne nous appartient pas de verifier
que les comptes consolides qui seront
effectivement inclus par votre societé dans le
rapport financier annuel déposé auprées de
LAMF correspondent a ceux sur lesquels nous
avons realisé nos travaux.
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DESIGNATION DES COMMISSAIRES
AUX COMPTES

Nous avons e€eté nommeés commissaires aux
comptes de la societe ACANTHE
DEVELOPPEMENT par l'Assemblee generale du
20 septembre 2007 pour le cabinet Deloitte &
Associés et par celle du 29 juin 2012 pour le
cabinet Exco Paris ACE.

Au 31 décembre 2023, le cabinet Deloitte &
Associés était dans la 17°™ année de sa
mission sans interruption et le cabinet Exco
Paris ACE dans la 12°™ année.

RESPONSABILITES

DE LA DIRECTION

ET DES PERSONNES
CONSTITUANT

LE GOUVERNEMENT
D’ENTREPRISE RELATIVES
AUX COMPTES CONSOLIDES

Il appartient a la direction d'établir des comptes
consolidés  presentant une image fidele
conformément au référentiel IFRS tel qu'adopte
dans l'Union européenne ainsi que de mettre
en place le contréle interne qu'elle estime
necessaire a l'établissement de comptes
consolidés ne comportant pas d'anomalies
significatives, que celles-ci proviennent de
fraudes ou résultent d'erreurs.

Lors de l'établissement des comptes consolides,
il incombe a la direction d'évaluer la capacité
de la société a poursuivre son exploitation, de
présenter dans ces comptes, le cas échéant,
les informations nécessaires relatives a la
continuité  d'exploitation et  dappliquer la
convention comptable de continuité
d'exploitation, sauf s'il est prévu de liquider la
société ou de cesser son activite.

Il incombe au Comité des comptes de suivre le
processus d'élaboration de l'information
financiere et de suivre lefficacité des systemes
de contréle interne et de gestion des risques,
ainsi que le cas échéant de laudit interne, en
ce qui concerne les procedures relatives a
l'élaboration et au traitement de linformation
comptable et financiere.

Les comptes consolidées ont éte arrétées par le
Conseil d'administration.

RESPONSABILITES

DES COMMISSAIRES

AUX COMPTES RELATIVES
A L'AUDIT DES COMPTES
CONSOLIDES

OBJECTIF ET DEMARCHE D’AUDIT

Il nous appartient d'établir un rapport sur les
comptes consolidés. Notre objectif est d'obtenir
lassurance raisonnable que les comptes
consolidés pris dans leur ensemble ne
comportent pas danomalies  significatives.
L'assurance raisonnable correspond a un niveau
eleve d'assurance, sans toutefois garantir qu'un

audit réalise conformément aux normes
d'exercice professionnel permet de
systématiquement  détecter toute anomalie

significative. Les anomalies peuvent provenir de
fraudes ou resulter derreurs et sont
considéréees comme significatives lorsque L'on
peut raisonnablement s'attendre a ce qu'elles
puissent, prises individuellement ou en cumule,
influencer les deécisions éeconomiques que les
utilisateurs des comptes prennent en se
fondant sur ceux-ci.

Comme précisé par larticle L821-55 du code
de commerce, notre mission de certification des
comptes ne consiste pas a garantir la viabilité
ou la qualité de la gestion de votre sociéte.

Dans le cadre d'un audit réalise conforméement
aux normes d'exercice professionnel applicables
en France, le commissaire aux comptes exerce
son jugement professionnel tout au long de
cet audit. En outre :

- il identifie et évalue les risques que les
comptes consolidés comportent des
anomalies significatives, que celles-ci
proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs,
définit et met en oeuvre des procéedures
daudit face a ces risques, et recueille des
elements qu'il estime suffisants et appropriés
pour fonder son opinion. Le risque de non-
détection d'une anomalie significative
provenant d'une fraude est plus éleve que
celui dune anomalie significative resultant
d'une erreur, car la fraude peut impliquer la
collusion, la falsification, les omissions
volontaires, les fausses déclarations ou le
contournement du controle interne ;

- il prend connaissance du controle interne
pertinent pour laudit afin de définir des
procédures  daudit approprices en la
circonstance, et non dans le but d'exprimer

ACANTHE DEVELOPPEMENT @ RAPPORT FINANCIER 2023



une opinion sur lefficacité du controle

interne ;

iL apprecie le caractere approprie des
meéthodes  comptables retenues et le
caractére raisonnable des estimations

comptables faites par la direction, ainsi que
les informations les concernant fournies dans
les comptes consolidés ;

iL apprécie le caractére approprie de
lapplication par la direction de la convention
comptable de continuité d'exploitation et
selon les élements collecteés, l'existence ou
non d'une incertitude significative liee a des
événements ou a des  circonstances
susceptibles de mettre en cause la capacité
de la société a poursuivre son exploitation.
Cette appréciation s'appuie sur les élements
collectés jusqu'a la date de son rapport, étant
toutefois rappelé que des circonstances ou
événements ultérieurs pourraient mettre en
cause la continuité d'exploitation. S'il conclut a
lexistence d'une incertitude significative, il
attire lattention des lecteurs de son rapport
sur les informations fournies dans les
comptes consolidées au sujet de cette
incertitude ou, si ces informations ne sont pas
fournies ou ne sont pas pertinentes, il
formule une certification avec réserve ou un
refus de certifier ;

iL apprécie la présentation densemble des
comptes consolidés et évalue si les comptes
consolidés  refletent les  opérations et
evénements sous-jacents de maniére a en
donner une image fidele ;

concernant  linformation  financiere  des
personnes ou entités comprises dans le
périmétre de consolidation, il collecte des
elements quiil estime suffisants et appropriés
pour exprimer une opinion sur les comptes
consolidés. Il est responsable de la direction,

de la supervision et de la réalisation de laudit
des comptes consolidées ainsi que de
l'opinion exprimee sur ces comptes.

RAPPORT AU COMITE D'AUDIT

Nous remettons au Comité des comptes un
rapport qui présente notamment l'étendue des
travaux d'audit et le programme de travail mis
en oceuvre, ainsi que les conclusions deécoulant
de nos travaux. Nous portons également a sa
connaissance, le cas échéant, les faiblesses
significatives du controle interne que nous

avons identifiees pour ce qui concerne les
procédures relatives a lélaboration et au
traitement de linformation comptable et
financiere.

Parmi les éléements communiqués dans le

rapport au Comité des comptes, figurent les
risques danomalies significatives que nous
jugeons avoir été les plus importants pour
laudit des comptes consolidés de lexercice et
qui constituent de ce fait les points clées de
laudit, qu'il nous appartient de decrire dans le
présent rapport.

Nous fournissons egalement au Comite des
comptes la déclaration prévue par larticle 6 du
reglement

(UE) Nn°537/2014 confirmant notre
indépendance, au sens des regles applicables
en France telles qu'elles sont fixées notamment
par les articles L.821-27 a L.821-34 du code de
commerce et dans le code de déontologie de
la profession de commissaire aux comptes. Le
cas échéant, nous nous entretenons avec le
Comite des comptes des risques pesant sur
notre indépendance et des mesures de
sauvegarde appliquees.

Paris-La Défense, le 29 avril 2024
Les commissaires aux comptes

Exco Paris Ace
Francois SHOUKRY

Deloitte & Associés
Albert AIDAN
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