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NOTE ÉTABLIE PAR LA SOCIÉTÉ 

  
CONSEILLÉE PAR 

 

EN RÉPONSE A L’OFFRE PUBLIQUE ALTERNATIVE D’ACHAT ET D’ÉCHANGE 
SIMPLIFIÉE VISANT LES ACTIONS DE LA SOCIÉTÉ EUROSIC 

ET D’OFFRE PUBLIQUE ALTERNATIVE D’ACHAT ET D’ÉCHANGE SIMPLIFIÉE 

VISANT LES OBLIGATIONS SUBORDONNÉES REMBOURSABLES EN ACTIONS 
EUROSIC 

INITIÉE PAR 

 

 

En application de l’article L. 621-8 du Code monétaire et financier et de l’article 231-26 de son 
règlement général, l’Autorité des marchés financiers (l’ « AMF ») a apposé le visa n° 17-503 en 
date du 19 septembre 2017 sur la présente note d’information en réponse. Cette note en réponse a 
été établie par la société Eurosic et engage la responsabilité de son signataire.  

Le visa, conformément aux dispositions de l’article L. 621-8-1 I du Code monétaire et financier, a 
été attribué après que l’AMF a vérifié « si le document est complet et compréhensible, et si les 
informations qu’il contient sont cohérentes ». Il n’implique ni approbation de l’opportunité de 
l’opération, ni authentification des éléments comptables et financiers présentés. 

 

Avis important 

Conformément aux articles 231-19 et 261-1 I et suivants du règlement général de l’AMF, le 
rapport du cabinet Ledouble, agissant en qualité d’expert indépendant, est inclus dans la présente 
note en réponse. 

  

http://www.amf-france.org/default.asp
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La présente note en réponse est disponible sur les sites internet d’Eurosic (http://www.eurosic.fr) 
et de l’AMF (www.amf-france.org) et peut être obtenue sans frais sur simple demande adressée 
à : 

Eurosic 
1, rue Euler 
75008 Paris 

 

Conformément à l’article 231-28 du règlement général de l’AMF, les informations relatives aux 
caractéristiques notamment, juridiques, financières et comptables de la société Eurosic seront 
déposées auprès de l’AMF et mises à disposition du public au plus tard la veille du jour de 
l’ouverture de l’offre publique, selon les mêmes modalités. Un communiqué sera diffusé pour 
informer le public des modalités de mise à disposition de ces documents. 

http://www.eurosic.fr/
http://www.amf-france.org/
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2 411 154.27 

1. RAPPEL DES PRINCIPAUX TERMES DE L’OFFRE 

1.1. Présentation de l’Offre 

En application du Titre III du Livre II et plus particulièrement des articles 233-1 1° et 234-
2 du règlement général de l’AMF, Gecina, société anonyme à conseil d’administration au 
capital de 543 725 482,50 euros, dont le siège social est situé 14-16, rue des Capucines, 
75002 Paris, immatriculée au Registre du Commerce et des Sociétés de Paris sous le 
numéro 592 014 476, et dont les actions sont admises aux négociations sur le marché 
réglementé d’Euronext à Paris (« Euronext Paris ») sous le code ISIN FR0010040865 
(l’ « Initiateur » ou « Gecina »), a déposé le 30 août 2017 un projet d’offre publique 
alternative d’achat et d’échange simplifiée aux termes duquel l’Initiateur propose de 
manière irrévocable aux actionnaires et aux titulaires d’obligations subordonnées 
remboursables en actions d’Eurosic, société anonyme à conseil d’administration au capital 
de 790 485 264 euros, dont le siège social est situé 1, rue Euler, 75008 Paris, immatriculée 
au Registre du Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro 307 178 871, et dont les 
actions (les « Actions »), les OSRA 20151 et OSRA 20162 (les OSRA 2015 et les OSRA 
2016, ensemble les « OSRA »)) sont admises aux négociations sur Euronext Paris 
respectivement sous les codes ISIN FR0000038200 (compartiment A), FR0012759579 et 
FR0013162583 (la « Société » ou « Eurosic »), d’acquérir et/ou d’échanger la totalité de 
leurs Actions et/ou leurs OSRA dans le cadre de l’offre décrite ci-après (l’« Offre ») et 
dans le projet de note d’information déposé par l’Initiateur auprès de l’AMF le 30 août 
2017 qui pourra être suivie, le cas échéant, d’une procédure de retrait obligatoire 
conformément aux dispositions de l’article 237-14 du règlement général de l’AMF. 

L’Offre porte sur : 

i. la totalité des Actions non détenues par l’Initiateur à la date de l’Offre, en ce 
compris toutes les Actions émises et acquises aux bénéficiaires à raison des plans 
d’actions gratuites (y compris encore attribuables), soit 236 140 Actions à la date 
de la présente note en réponse, étant précisé que la période de conservation pour sa 
durée restant à courir à la date de l’échange resterait applicable aux actions Gecina 
reçues en échange, et à l’exception des 2 169 328 actions auto-détenues par 
Eurosic3, soit :  

− un nombre total de 9 113 893 Actions d’ores et déjà émises ; et  

− les Actions qui seraient susceptibles d’être émises avant la clôture de 
l’Offre au titre du remboursement des OSRA (soit un nombre maximal de 
369 244 Actions) ; et  

ii. la totalité des OSRA non détenues par l’Initiateur, soit : 

                                                 
1  Les obligations subordonnées remboursables en actions de la société Eurosic émises en 2015. 
2  Les obligations subordonnées remboursables en actions de la société Eurosic émises en 2016. 
3  Le Conseil d’administration d’Eurosic dans sa réunion du 29 août 2017 a décidé de ne pas apporter à l’Offre les 2 169 328 actions 

auto-détenues par Eurosic. 
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− un nombre total de 58 996 OSRA 20154 ; et 

− un nombre total de 310 248 OSRA 20165. 

Sous réserve des cas de levée des indisponibilités prévus par les dispositions légales ou 
réglementaires applicables (tels que le décès ou l’invalidité du bénéficiaire), les 138 440 
Actions Gratuites Non Acquises (tel que ce terme est défini Section 1.5 de la présente note 
en réponse) ne pourront pas être apportées à l’Offre et bénéficieront des mécanismes de 
liquidité décrits Section 1.6 de la présente note en réponse.  

L’Offre est composée : 

i. d’une offre publique alternative d’achat et d’échange visant les Actions 
composée : 

− d’une offre publique d’achat aux termes de laquelle les actionnaires 
d’Eurosic pourront céder leurs Actions au prix de 51 euros en numéraire 
par Action (coupon 2017 attaché) (l’ « OPA Actions ») ;  

− d’une offre publique d’échange aux termes de laquelle les actionnaires 
d’Eurosic pourront échanger 64 Actions (coupon 2017 attaché) contre 23 
actions Gecina (coupon 2017 attaché) à émettre (l’ « OPE Actions »), 

(les actionnaires d’Eurosic peuvent apporter leurs Actions soit à l’OPA Actions, soit à l’OPE 
Actions, soit en combinant l’OPA Actions et l’OPE Actions) ;  

ii. d’une offre publique alternative d’achat et d’échange visant les OSRA 2015 et 
les OSRA 2016 composée :  

− d’une offre publique d’achat aux termes de laquelle les titulaires 
d’OSRA d’Eurosic pourront céder leurs OSRA 2015 (coupon 2017 
attaché) et leurs OSRA 2016 (coupon 2017 attaché et coupon 2016, 
devant être payé le 26 septembre 2017 aux titulaires des OSRA 2016, 
détaché) au prix de 51 euros en numéraire par OSRA 2015 ou OSRA 
2016 (l’ « OPA OSRA ») ; 

− d’une offre publique d’échange aux termes de laquelle les titulaires 
d’OSRA d’Eurosic pourront échanger 64 OSRA 2015 (coupon 2017 
attaché) ou 64 OSRA 2016 (coupon 2017 attaché et coupon 2016, 
devant être payé le 26 septembre 2017 aux titulaires des OSRA 2016, 
détaché) contre 23 actions Gecina (coupon 2017 attaché) à émettre 
(l’ « OPE OSRA ») 

                                                 
4  8 461 538 OSRA 2015 ont été émises en juin 2015 par la société Eurosic (cf. prospectus ayant reçu le visa de l’AMF n°15-250 en 

date du 2 juin 2015 relatif à l’émission des OSRA 2015 et  à l’admission aux négociations sur Euronext Paris des actions nouvelles à 
provenir de l’exercice des OSRA 2015). 

5  9 034 608 OSRA 2016 ont été émises en septembre et novembre 2016 par la société Eurosic (cf. note d’information ayant reçu le 
visa de l’AMF n°16-150 en date du 26 avril 2016 relative à l’ « Offre Publique Alternative d’Achat et d’Echange visant les Actions 
et Offre Publique Alternative Mixte et d’Achat visant les Obligations Subordonnées Remboursables en Actions de la Société 
Foncière de Paris » intégrant les caractéristiques des OSRA 2016). 
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(les titulaires d’OSRA peuvent respectivement apporter leurs OSRA soit à l’OPA OSRA, soit à 
l’OPE OSRA, soit en combinant l’OPA OSRA et l’OPE OSRA). 

En raison de la centralisation de l’Offre (voir Section 2.3.1 « Centralisation des Ordres » de la 
note d’information de l’Initiateur), il est précisé que le coupon 2016 des OSRA 2016 apportées à 
l’Offre, dès son ouverture, restera acquis à leurs titulaires. 

Les termes de l’Offre pourront éventuellement être ajustés conformément aux dispositions 
de la Section 1.4.  

Conformément aux dispositions de l’article 231-13 du règlement général de l’AMF, 
Deutsche Bank AG, Succursale de Paris et Natixis ont, en tant qu’établissements 
présentateurs de l’Offre, déposé le projet d’Offre auprès de l’AMF le 30 août 2017. Seule 
Natixis garantit la teneur et le caractère irrévocable des engagements pris par l’Initiateur 
dans le cadre de l’Offre.  

Conformément aux dispositions de l’article 234-2 du règlement général de l’AMF, le 
dépôt de l’Offre fait suite au franchissement par l’Initiateur, par assimilation aux actions 
ou aux droits de vote mentionnés au I de l’article L. 233-7 du Code de commerce, du seuil 
de 30% du capital et des droits de vote d’Eurosic le 4 août 2017 à la suite de l’obtention de 
l’autorisation de l’Opération (tel que ce terme est défini à la Section 2.2.1 de la présente 
note en réponse) par l’Autorité de la concurrence française permettant à l’Initiateur 
l’Acquisition des Blocs (telle que décrite et définie Section 2.2.3 de la présente note en 
réponse) portant sur 38 122 108 Actions, représentant 77,16 % du capital6 et des droits de 
vote théoriques d’Eurosic, à sa seule initiative. La réalisation effective de l’Acquisition 
des Blocs par l’Initiateur est intervenue le 29 août 2017. L’Offre sera réalisée selon la 
procédure simplifiée conformément aux articles 233-1 et suivants du règlement Général de 
l’AMF. 

1.2. Situation des titulaires d’OSRA 2015 

A la connaissance d’Eurosic à la date de la présente note en réponse, le nombre d’OSRA 
2015 en circulation s’élève à 58 996. 

Les OSRA 2015, d’une valeur nominale de 35,75 euros, portent intérêt au taux nominal 
annuel de 3% entre le 29 juin 2015 et le 29 juin 2018, et au taux nominal annuel de 4,5% 
entre le 29 juin 2018 et le 29 juin 2021. 

Les OSRA 2015 sont remboursables en totalité le 29 juin 2021 (ou le jour ouvré suivant si 
cette date n’est pas un jour ouvré) par le biais, au choix de la Société : 

− de la remise de 3 actions nouvelles de la Société pour 5 OSRA 20157, soit 0,6 
action nouvelle par OSRA 2015 (sous réserve des ajustements ultérieurs prévus 
Section 4.2 « Maintien des droits des titulaires d’Obligations » de la note 

                                                 
6  Capital social au 20 juin 2017 de 49 405 329 actions sur une base non diluée. 
7  A la suite d’une distribution de prime de 2,30 euros par action versée le 30 mai 2017 par Eurosic, Eurosic a communiqué le 26 juin 

2017 que le ratio de remboursement des OSRA 2015 s’établissait désormais à 0,686 pour les OSRA 2015. 
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d’opération des OSRA 20158), après paiement des intérêts exigibles à la date 
d’échéance ; dans l’hypothèse où, à la date d’échéance, le ratio de remboursement, 
tel qu’ajusté le cas échéant, serait inférieur à 1, il sera procédé à un ajustement de 
sorte que le ratio de remboursement soit égal à 1 ; et/ou 

− du paiement d’un montant en numéraire égal à 106% de la valeur nominale de 
l’OSRA 2015 augmenté des éventuels intérêts différés et des intérêts courus ou 
exigibles et non encore versés. 

La Société pourra rembourser les OSRA 2015 en combinant la remise d’actions nouvelles 
et le paiement d’un montant en numéraire. 

Les actions nouvelles émises au titre du remboursement des OSRA 2015 seront assimilées 
aux actions existantes de la Société, porteront jouissance courante et confèreront à leurs 
titulaires, dès leur livraison, tous les droits attachés aux actions existantes. 

1.2.1 OSRA 2015 apportées à l’OPA OSRA et à l’OPE OSRA 

Les titulaires d’OSRA 2015 peuvent apporter leurs OSRA 2015 à l’OPA OSRA et/ou à 
l’OPE OSRA selon les modalités prévues à la Section 2.2 « Termes de l’Offre » de la note 
d’information de l’Initiateur. 

La rémunération des OSRA 2015 dans le cadre de l’OPA OSRA ainsi que la rémunération 
des OSRA 2015 dans le cadre de l’OPE OSRA ont été déterminées en prenant pour 
hypothèse que les OSRA 2015 apportées à l’Offre seraient apportées coupon attaché, le 
coupon devant être payé pour l’année 2016 ayant été payé le 29 juin 2017. 

Sans préjudice des dispositions de la Section 1.4, le prix d’achat ou la parité par OSRA 
2015 (ainsi que, si nécessaire, le nombre d’OSRA 2015 sur lequel porte l’Offre) sera 
également ajusté pour tenir compte et neutraliser les modifications pouvant affecter les 
OSRA 2015 intervenant avant la date de règlement-livraison de l’Offre. 

1.2.2 OSRA 2015 non apportées à l’OPA OSRA et à l’OPE OSRA 

Les OSRA 2015 ne donnent pas de droits spécifiques aux titulaires d’OSRA 2015 qui 
n’apporteraient pas leurs OSRA 2015 à une offre publique.  

L’attention des titulaires d’OSRA 2015 est attirée sur le fait que, en application de l’article 
L. 433-4 IV du Code monétaire et financier et des articles 237-14 à 237-19 du règlement 
général de l’AMF, l’Initiateur a l’intention de mettre en œuvre, dès la clôture de l’Offre ou 
dans une période de trois mois à l’issue de sa clôture, une procédure de retrait obligatoire 
visant les OSRA afin de se voir transférer les OSRA non apportées à l’Offre si les Actions 
non apportées à l’Offre détenues par les actionnaires minoritaires (à l’exception des 
actions auto-détenues par Eurosic et des actions gratuites Eurosic faisant l’objet d’un 
mécanisme de liquidité) et les actions Eurosic susceptibles d’être émises au titre du 
remboursement des OSRA non apportées à l’Offre ne représentent pas plus de 5 % de la 
somme des Actions existantes et des actions Eurosic susceptibles d’être créées du fait du 

                                                 
8  cf. prospectus ayant reçu le visa de l’AMF n°15-250 en date du 2 juin 2015 relatif à l’émission des OSRA 2015 et à l’admission aux 

négociations sur Euronext à Paris des actions nouvelles à provenir de l’exercice des OSRA 2015. 
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remboursement des OSRA, moyennant une indemnisation des titulaires d’OSRA égale au 
prix de l’OPA OSRA. Il est précisé que la note d’opération des OSRA 2015 autorise, à cet 
effet, la Société à procéder, à son gré, à tout moment à l’amortissement anticipé de tout ou 
partie des OSRA 2015 sans limitation de prix ni de quantité, soit par rachat en bourse ou 
hors bourse, soit par offres de rachat ou d’échange. 

Pour plus d’informations sur les conditions financières d’un amortissement anticipé des 
OSRA 2015, le lecteur est invité à se référer à la Section 3.2.1.1 « OSRA 2015 » de la 
note d’information de l’Initiateur. 

Pour plus d’informations sur les caractéristiques des OSRA 2015, le lecteur est invité à se 
référer au prospectus ayant reçu le visa de l’AMF n°15-250 en date du 2 juin 2015 relatif à 
l’admission aux négociations sur le marché réglementé d’Euronext à Paris des actions 
nouvelles à provenir de l’exercice des OSRA 2015. 

1.3. Situation des titulaires d’OSRA 2016 

A la connaissance d’Eurosic à la date de la présente note en réponse, le nombre d’OSRA 
2016 en circulation s’élève à 310 248. 

Les OSRA 2016, d’une valeur nominale de 36,65 euros, donnent droit à une rémunération 
en numéraire jusqu’à la date d’échéance sur la base d’un intérêt annuel de 5,5%. 

Les OSRA 2016 sont remboursables en totalité le 26 septembre 2023 par le biais, au choix 
de la Société : 

− de la remise de 3 actions nouvelles pour 5 OSRA 20169, soit 0,6 action nouvelle 
par OSRA 2016 (sous réserve des ajustements ultérieurs prévus Section 4.2 
« Maintien des droits des titulaires d’OSRA Eurosic » de la note d’information 
intégrant les caractéristiques des OSRA 2016 et ayant reçu le 26 avril 2016 le visa 
AMF n°16-15010), après paiement des intérêts exigibles à la date d’échéance ; dans 
l’hypothèse où, à la date d’échéance, le ratio de remboursement, tel qu’ajusté le cas 
échéant, serait inférieur à 1, il sera procédé à un ajustement de sorte que le ratio de 
remboursement soit égal à 1 ; et/ou 

− du paiement d’un montant en numéraire égal à la valeur nominale de chaque 
OSRA 2016 augmenté des éventuels intérêts différés et des intérêts courus ou 
exigibles et non encore versés. 

La Société pourra rembourser les OSRA 2016 en combinant la remise d’actions nouvelles 
et le paiement d’un montant en numéraire. 

Les OSRA 2016 sont remboursables en actions nouvelles au gré de leurs titulaires les 31 
mars 2020, 30 septembre 2020, 31 mars 2021, 30 septembre 2021, 31 mars 2022, 30 

                                                 
9  A la suite d’une distribution de prime de 2,30 euros par action versée le 30 mai 2017 par Eurosic, Eurosic a communiqué le 26 juin 

2017 que le ratio de remboursement des OSRA 2016 s’établissait désormais à 0,638 pour les OSRA 2016. 
10  cf. note d’information de l’ « Offre Publique Alternative d’Achat et d’Echange visant les Actions et Offre Publique Alternative 

Mixte et d’Achat visant les Obligations Subordonnées Remboursables en Actions de la Société Foncière de Paris » intégrant les 
caractéristiques des OSRA 2016 et ayant reçu le 26 avril 2016 le visa AMF n°16-150. 
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septembre 2022 et 31 mars 2023 conformément aux stipulations de la note d’information 
intégrant les caractéristiques des OSRA 2016 et ayant reçu le 26 avril 2016 le visa AMF 
n°16-150 et les actions nouvelles émises au titre du remboursement des OSRA 2016 
seront assimilées aux actions existantes de la Société, porteront jouissance courante et 
donneront droit, à compter de leur émission, à toutes les distributions décidées par Eurosic 
à compter de cette date. 

1.3.1 OSRA 2016 apportées à l’OPA OSRA et à l’OPE OSRA 

Les titulaires d’OSRA 2016 peuvent apporter leurs OSRA 2016 à l’OPA OSRA et à 
l’OPE OSRA selon les modalités prévues à la Section 2.2 « Termes de l’Offre » de la note 
d’information de l’Initiateur.  

La rémunération des OSRA 2016 dans le cadre de l’OPA OSRA ainsi que la rémunération 
des OSRA 2016 dans le cadre de l’OPE OSRA ont été déterminées en prenant pour 
hypothèse que les OSRA 2016 apportées à l’Offre seraient apportées coupon 2016, devant 
être payé le 26 septembre 2017 aux titulaires des OSRA 2016, détaché. 

Sans préjudice des dispositions de la Section 1.4, le prix d’achat ou la parité par OSRA 
2016 (ainsi que, si nécessaire, le nombre d’OSRA 2016 sur lequel porte l’Offre) sera 
également ajusté pour tenir compte et neutraliser les modifications pouvant affecter les 
OSRA 2016 intervenant avant la date de règlement-livraison de l’Offre. 

1.3.2 OSRA 2016 non apportées à l’OPA OSRA et à l’OPE OSRA 

Les titulaires d’OSRA 2016 qui n’apporteraient pas leurs OSRA 2016 à l’OPA OSRA 
et/ou à l’OPE OSRA ont la faculté de demander à la Société, à tout moment à compter de 
la déclaration de conformité de l’Offre et au plus tard 8 jours calendaires avant la date de 
clôture de l’Offre, l’amortissement de tout ou partie des OSRA 2016 qu’ils détiennent. 

L’amortissement anticipé sera réalisé par remise de 3 actions nouvelles pour 5 OSRA 
2016 (sous réserve des ajustements ultérieurs prévus Section 4.2 « Maintien des droits des 
titulaires d’OSRA Eurosic » de la note d’information intégrant les caractéristiques des 
OSRA 2016 et ayant reçu le 26 avril 2016 le visa AMF n°16-150). Les intérêts différés 
existants mais non exigibles à la date de remboursement et les intérêts courus au titre de la 
période écoulée depuis la dernière date de paiement des intérêts, ou depuis la date 
d’émission s’agissant des intérêts dus en 2017, ne seront pas payés et seront de plein droit 
considérés comme définitivement caducs. Si, à la date de remboursement, le ratio de 
remboursement, tel qu’ajusté le cas échéant, est inférieur à 1, il sera procédé à un 
ajustement final de sorte que le ratio de remboursement soit égal à 1. 

L’attention des titulaires d’OSRA 2016 est attirée sur le fait que, en application de l’article 
L. 433-4 IV du Code monétaire et financier et des articles 237-14 à 237-19 du règlement 
général de l’AMF, l’Initiateur a l’intention de mettre en œuvre, dès la clôture de l’Offre ou 
dans une période de trois mois à l’issue de sa clôture, une procédure de retrait obligatoire 
visant les OSRA afin de se voir transférer les OSRA non apportées à l’Offre si les Actions 
non apportées à l’Offre détenues par les actionnaires minoritaires (à l’exception des 
actions auto-détenues par Eurosic et des actions gratuites Eurosic faisant l’objet d’un 
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mécanisme de liquidité) et les actions Eurosic susceptibles d’être émises au titre du 
remboursement des OSRA  non apportées à l’Offre ne représentent pas plus de 5 % de la 
somme des Actions existantes et des actions Eurosic susceptibles d’être créées du fait du 
remboursement des OSRA, moyennant une indemnisation des titulaires d’OSRA égale au 
prix de l’Offre. Il est précisé que la note d’information intégrant les caractéristiques des 
OSRA 2016 et ayant reçu le 26 avril 2016 le visa AMF n°16-150 autorise, à cet effet, la 
Société à procéder, à son gré, à tout moment à l’amortissement anticipé de tout ou partie 
des OSRA 2016 sans limitation de prix ni de quantité, soit par rachat en bourse ou hors 
bourse, soit par offres de rachat ou d’échange.  

Pour plus d’informations sur les conditions financières d’un amortissement anticipé des 
OSRA 2016, le lecteur est invité à se référer à la Section 3.2.1.2 « OSRA 2016 » de la 
note d’information de l’Initiateur. 

Pour plus d’informations sur les caractéristiques des OSRA 2016, le lecteur est invité à se 
référer à la note d’information de l’ « Offre Publique Alternative d’Achat et d’Echange 
visant les Actions et Offre Publique Alternative Mixte et d’Achat visant les Obligations 
Subordonnées Remboursables en Actions de la Société Foncière de Paris » intégrant les 
caractéristiques des OSRA 2016 et ayant reçu le 26 avril 2016 le visa AMF n°16-150. 

1.4. Ajustements des termes de l’Offre 

Dans l’hypothèse où, avant la date de règlement-livraison de l’Offre, Eurosic et/ou Gecina 
procéderait à une Distribution (tel que ce terme est défini ci-après) sous quelque forme 
que ce soit, (i) la contrepartie en numéraire offerte dans le cadre de l’OPA Actions et de 
l’OPA OSRA et/ou (ii) la contrepartie en actions Gecina offerte dans le cadre de l’OPE 
Actions et de l’OPE OSRA seraient ajustées afin d’en tenir compte. 

Le prix d’achat des Actions et des OSRA et/ou la parité de l’OPE Actions et de l’OPE 
OSRA (ainsi que, si nécessaire, le nombre d’Actions sur lequel porte l’Offre) seront 
également ajustés pour tenir compte et neutraliser les modifications pouvant affecter les 
Actions intervenant avant la date de règlement-livraison de l’Offre (par exemple, en cas de 
division du nominal des Actions, regroupement d’Actions, distribution d’actions gratuites 
au titre des Actions ou toute autre opération sur le capital d’Eurosic). 

La parité de l’OPE Actions et de l’OPE OSRA sera également ajustée pour tenir compte et 
neutraliser les modifications pouvant affecter les actions Gecina intervenant avant la date 
de règlement-livraison de l’Offre (par exemple, en cas de division du nominal des actions 
Gecina, regroupement d’actions Gecina, distribution d’actions gratuites au titre des actions 
Gecina ou toute autre opération sur le capital de Gecina). 

Pour les besoins du premier paragraphe de la présente Section 1.4, une « Distribution » 
signifie le montant par Action ou par action Gecina de toute distribution d’un dividende, 
d’un acompte sur dividendes, de réserves ou de primes, par Eurosic ou par Gecina, selon 
le cas, ou de tout amortissement ou toute réduction par Eurosic ou Gecina de leur capital, 
dont le bénéfice requiert d’être actionnaire à une date antérieure à la date de règlement-
livraison de l’Offre. 
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1.5. Situation des bénéficiaires d’Actions Gratuites Eurosic 

Eurosic a mis en place plusieurs plans en 2014, 2015, 2016 et 2017 devant mener à 
l’attribution de 236 544 actions gratuites à ses mandataires sociaux et salariés (les 
« Actions Gratuites »). 

Le tableau ci-dessous résume les principales caractéristiques des Actions Gratuites à la 
date de la présente note en réponse : 

Plan 20/02/2014 19/02/2015 19/02/2015 14/04/2016 14/04/2016 28/03/2017 28/03/2017 

Nombre  
total 
d’Actions 
Gratuites 
attribuées : 
236 544 

37 400 15 204 45 500 52 480 4 000 75 880 6 080 

Date 
d’acquisition 

20/02/2016 22/02/2017 28/03/2017 14/02/2018 14/02/2018 Jour de la 
réunion du 
Conseil 
d’administration 
arrêtant les 
comptes 
consolidés 
d’Eurosic pour 
l’exercice clos 
le 31/12/2018 

Jour de la 
réunion du 
Conseil 
d’administration 
arrêtant les 
comptes 
consolidés 
d’Eurosic pour 
l’exercice clos 
le 31/12/2018 

Date de 
disponibilité 

20/02/2018 22/02/2019 28/03/2019 14/02/2020 14/02/2020 2 ans après la 
Date 
d’acquisition 

2 ans après la 
Date 
d’acquisition 

Nombre 
total 
d’Actions 
Gratuites 
Acquises = 
97 700 

37 400 14 80011 45 500 Aucune Aucune Aucune Aucune 

Condition de 
présence 

Oui  Oui Oui Oui, sauf pour 
les Cadres 
Eurosic 
Transférés pour 
lesquels la 
condition de 
présence a été 
levée par 
décisions du 
Conseil 

Oui, sauf pour 
les Cadres 
Eurosic 
Transférés pour 
lesquels la 
condition de 
présence a été 
levée par 
décisions du 
Conseil 

Oui, sauf pour 
les Cadres 
Eurosic 
Transférés pour 
lesquels la 
condition de 
présence a été 
levée par 
décisions du 
Conseil 

Oui, sauf pour 
les Cadres 
Eurosic 
Transférés pour 
lesquels la 
condition de 
présence a été 
levée par 
décisions du 
Conseil 

                                                 
11  La différence entre le nombre d’Actions Gratuites attribuées et le nombre d’Actions Gratuites Acquises au titre de ce plan 

s’explique par le départ d’Eurosic de certains salariés ayant entraîné la perte des Actions Gratuites qui leur avaient été attribuées. 
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Plan 20/02/2014 19/02/2015 19/02/2015 14/04/2016 14/04/2016 28/03/2017 28/03/2017 

d’administration 
Eurosic du 26 
juillet 2017 et 
du 29 août2017 

d’administration 
Eurosic du 26 
juillet 2017 et 
du 29 août 2017 

d’administration 
Eurosic du 26 
juillet 2017 et 
du 29 août 2017 

d’administration 
Eurosic du 26 
juillet 2017 et 
du 29 août 2017 

Conditions 
de 
performance 

 Les conditions de performance, qui concernaient (i) les salariés bénéficiaires d’Actions Gratuites au-
delà de 1 500 par bénéficiaire et par plan et (ii) les mandataires sociaux pour l’ensemble des Actions 
Gratuites attribuées, ont été levées par décisions du Conseil d’administration Eurosic du 26 juillet 2017 
et du 29 août 2017 

 

Le terme « Cadres Eurosic Transférés » signifie les mandataires sociaux révoqués de la 
Société et les salariés dont le contrat de travail a été repris par Batipart dans le cadre des 
Cessions des Actifs de Diversification et qui par conséquent ne sont plus salariés ou 
mandataires sociaux d’Eurosic ou de ses filiales au 31 décembre 2017.  

Parmi les Actions Gratuites, seules les actions issues des plans de 2016 et de 2017 
demeureront en période d’acquisition à la date de la clôture de l’Offre, soit un nombre 
total de 138 440 Actions Gratuites (les « Actions Gratuites Non Acquises »). En 
conséquence, et sous réserve des cas de levée des indisponibilités prévus par les 
dispositions légales ou réglementaires applicables (invalidité ou décès du bénéficiaire), 
les Actions Gratuites Non Acquises ne peuvent pas être apportées à l’Offre. 

Les autres Actions Gratuites, à savoir celles issues des plans de 2014 et de 2015, portant 
sur un nombre total de 97 700 Actions Gratuites (les « Actions Gratuites Acquises »), 
sont des actions dont la période d’acquisition a d’ores et déjà expiré mais dont la période 
de conservation n’aura, en principe, pas expiré à la date de la clôture de l’Offre. Il 
convient de noter que, en vertu de l’article L. 225-197-1 du Code de commerce, les 
Actions Gratuites Acquises peuvent être échangées sous certaines conditions dans le cadre 
d’une offre publique d’échange, auquel cas la période de conservation restante 
s’appliquera aux actions remises en échange dans le cadre de l’offre publique d’échange. 
En vertu de l’article 80 quaterdecies du Code général des impôts (le « CGI »), l’échange 
sans soulte d’actions gratuites résultant d’une opération d’offre publique réalisée 
conformément à la réglementation en vigueur ne fait pas perdre le bénéfice du régime 
fiscal et social de faveur applicable lors de l’attribution des actions gratuites, une telle 
opération présentant un caractère intercalaire (voir Section 2.7.2 de la note d’information 
de l’Initiateur). 

L’attention des bénéficiaires d’Actions Gratuites est attirée sur le fait que les Actions 
Gratuites Acquises ne peuvent pas être apportées à l’OPA Actions. Elles peuvent 
uniquement être apportées à l’OPE Actions, sous réserve du respect de certaines 
conditions décrites ci-après. 

Les Actions Gratuites Acquises attribuées aux bénéficiaires résidents fiscaux français dans 
le cadre des plans d’Actions Gratuites 2014 et 2015 peuvent être apportées à l’OPE 
Actions, sous réserve de certaines restrictions. Les actions de l’Initiateur reçues en 
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échange seront soumises à la période de conservation restant à courir. Compte-tenu du 
report de la période de conservation relative aux actions Gecina reçues en échange, les 
titulaires d’Actions Gratuites Acquises encore soumises à une période de conservation ne 
pourront apporter à l’OPE Actions que 64 Actions ou des multiples de 64 Actions. 

Les bénéficiaires d’Actions Gratuites qui ne sont pas apportées à l’Offre se sont vus 
proposer par l’Initiateur, sous certaines conditions figurant ci-après, un mécanisme de 
liquidité. 

1.6. Liquidité offerte aux bénéficiaires d’Actions Gratuites non apportées à l’Offre 

Dans le cadre de l’Acquisition des Blocs et conformément au Protocole d’Accord, il a été 
convenu que Gecina propose aux bénéficiaires d’Actions Gratuites qui ne peuvent pas 
apporter ou n’apporteront pas leurs Actions Gratuites à l’Offre la conclusion 
d’engagements de liquidité dans l’hypothèse où (i) Gecina mettrait en œuvre une 
procédure de retrait obligatoire ou (ii) après l’Offre, Gecina détiendrait plus de 95% du 
capital de la Société.  

Les bénéficiaires d’Actions Gratuites qui ne peuvent pas apporter ou n’apporteront pas 
leurs Actions Gratuites à l’Offre notamment en raison des modalités du plan concerné 
(période d’acquisition) ou du fait de restrictions légales ou réglementaires, ont conclu avec 
Gecina un contrat de liquidité qui prévoit notamment (i) l’engagement du bénéficiaire 
concerné d’échanger les Actions Gratuites couvertes par le contrat de liquidité contre des 
actions Gecina sur la base de la parité d’échange de l’Offre (telle qu’éventuellement 
ajustée pour tenir compte des opérations affectant les capitaux propres d’Eurosic ou de 
Gecina) ; et (ii) l’engagement de Gecina de procéder à cet échange.  

Il est précisé que le mécanisme de liquidité est offert tant aux bénéficiaires d’Actions 
Gratuites Acquises (pour les Actions Gratuites Acquises qui ne seront pas apportées à 
l’OPE Actions) qu’aux bénéficiaires d’Actions Gratuites Non Acquises. 

L’échange des Actions Gratuites concernées contre des actions Gecina interviendra 
notamment au premier jour de négociation suivant la date à laquelle la période de 
conservation des Actions Gratuites concernées prendra fin, sauf dans les cas d’invalidité 
ou de décès du bénéficiaire pour lesquels l’échange interviendra à la fin du mois suivant 
au cours duquel Gecina (i) aura eu connaissance de la survenance de l’invalidité ou (ii) 
dans le cas du décès du bénéficiaire, les héritiers du bénéficiaire auront demandé 
l’attribution des Actions Gratuites concernées conformément à l’article L. 225-197-3 du 
Code de commerce. 

2. CONTEXTE ET MOTIFS DE L’OFFRE 

2.1. Contexte de l’Offre 

L’Initiateur est une société d’investissement immobilier cotée (« SIIC ») qui détient, gère 
et développe un patrimoine immobilier de 13,3 milliards d’euros au 30 juin 2017, 
principalement situé en Région parisienne et majoritairement constitué d’immeubles de 
bureaux.  
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L’Initiateur est coté sur Euronext Paris et a intégré les indices SBF 120, Euronext 100, 
FTSE4Good, DJSI Europe et World, Stoxx Global ESG Leaders et Vigeo. Au 24 août 
2017, sa capitalisation boursière s’élève à 9,1 milliards d’euros. 

Eurosic est une société d'investissement immobilier cotée (SIIC) qui gère un patrimoine 
évalué à plus de 8,1 milliards d'euros à fin juin 2017, principalement composé de bureaux, 
situés à Paris, en région parisienne et dans les grandes métropoles régionales. Au cours de 
l’année 2016, Eurosic a franchi une étape majeure de son développement avec 
l’acquisition de Foncière de Paris. Ce rapprochement lui permet de renforcer la qualité de 
son patrimoine, notamment dans le secteur des bureaux à Paris, et de confirmer son statut 
d’acteur de référence sur le marché immobilier tertiaire.  

Le rapprochement amical avec Eurosic constitue donc une nouvelle étape dans le 
développement de l’Initiateur en renforçant son positionnement de spécialiste du bureau 
parisien, à la pointe de l’innovation en termes d’espaces de travail urbain, d’efficacité 
énergétique et du verdissement de ses bâtiments, ainsi que du bien-être de ses occupants. 

2.2. Motifs de l’Offre et description des modalités du rapprochement amical entre 
Eurosic et l’Initiateur 

2.2.1 Présentation synthétique de l’Opération 

Le Conseil d’administration d’Eurosic réuni12 le 20 juin 2017 (i) a confirmé l’intérêt 
stratégique de l’Opération de rapprochement amical avec l’Initiateur, (ii) a approuvé à 
l’unanimité le principe de cette Opération et a autorisé la signature d’un protocole de 
coopération en vue de favoriser ce rapprochement amical et (iii) a, dans ce contexte, 
nommé le cabinet Ledouble en qualité d’expert indépendant.  

Cette opération amicale est soutenue par les six principaux actionnaires d’Eurosic 
(représentant 94,8% du capital13) qui ont conclu des contrats fermes14 d’Acquisition des 
Blocs (tel que ce terme est défini ci-après) (représentant 85,4% du capital15) permettant la 
prise de contrôle d’Eurosic et d’engagements d’apport à l’OPE Actions (représentant 9,5% 
du capital16). 

Dans ce cadre, un protocole d’accord a été conclu entre Eurosic et l’Initiateur (le 
« Protocole d’Accord »), le 20 juin 2017, ayant notamment pour objet d’organiser les 
modalités et les conditions de la coopération des deux sociétés dans le cadre de l’Opération 
(tel que ce terme est défini ci-après). 

Parallèlement, les discussions intervenues entre l’Initiateur, d’une part, et les principaux 
actionnaires d’Eurosic, d’autre part, ont abouti à la signature, le 20 juin 2017, de contrats 

                                                 
12  À l’exception du représentant de Crédit Agricole Assurances n’ayant pu participer à la séance du Conseil d’administration.  
13  Au 30 juin 2017, sur une base 100% diluée des OSRA, hors autocontrôle, soit un total de 64 732 147 actions. Sur une base non 

diluée, ce pourcentage correspond à 89,59% du capital d’Eurosic. 
14  Batipart (75% en numéraire et 25% en titres), Covéa (100% en numéraire), Predica (90% en numéraire et 10% en titres), ACM 

(100% en numéraire), Debiopharm (90% en numéraire et 10% en titres), et Latricogne (48% en numéraire et 52% en titres). 
15  Au 30 juin 2017, sur une base 100% diluée des OSRA, hors autocontrôle, soit un total de 64 732 147 actions. 
16  Au 30 juin 2017, sur une base 100% diluée des OSRA, hors autocontrôle, soit un total de 64 732 147 actions. 



 

16 
 

d’achat de valeurs mobilières relatifs à l’Acquisition des Blocs (telle que plus amplement 
décrite Section 2.2.2 de la présente note en réponse) soumis à la réalisation de conditions 
suspensives. Après réalisation des conditions suspensives, l’Initiateur a acquis le 29 août 
2017, en numéraire, un nombre total de 38 122 108 Actions (représentant 77,16% du 
capital17 d’Eurosic) et 17 126 902 OSRA.  

Le 20 juin 2017, concomitamment à la conclusion des contrats d’achat de valeurs 
mobilières, certains des principaux actionnaires d’Eurosic ont également conclu avec 
l’Initiateur des Engagements d’Apport (tel que ce terme est défini ci-après) à l’OPE 
Actions (tels que plus amplement décrits Section 2.2.4 de la présente note en réponse). Les 
Engagements d’Apport portent sur un total de 6 138 778 Actions, soit 12,43%18 du capital 
d’Eurosic au 20 juin 2017. 

Par ailleurs, le jour de l’Acquisition des Blocs (tel que ce terme est défini ci-après) par 
l’Inititateur, Eurosic a procédé aux Cessions des Actifs de Diversification (tel que ce terme 
est défini ci-après) à des filiales de Batipart Immo Europe S.à.r.l., cette dernière étant 
garante des obligations des filiales acquérantes, les Actifs de Diversification (tel que ce 
terme est défini ci-après) ne correspondant pas à la stratégie poursuivie par l’Initiateur. 

L’Acquisition des Blocs, les Cessions des Actifs de Diversification, l’Offre, les 
Engagements d’Apport, le Protocole d’Accord (tels que ces termes sont définis ci-après) et 
le Financement sont ci-après désignés l’ « Opération ». 

2.2.2 Le Protocole d’Accord 

Le Protocole d’Accord a été conclu le 20 juin 2017 entre Eurosic et l’Initiateur. Il détaille 
les termes et conditions de la coopération entre les deux sociétés jusqu’à la réalisation de 
l’Opération et notamment :  

− l’engagement de l’Initiateur, sous condition de la réalisation préalable de 
l’Acquisition des Blocs (tel que ce terme est défini ci-après), de déposer le projet 
d’Offre au plus tard le 30 octobre 2017 ; 

− les principaux termes et conditions de l’Offre ; 

− l’engagement de l’Initiateur de proposer aux bénéficiaires d’attribution d’actions 
gratuites d’Eurosic un mécanisme de liquidité ; 

− l’engagement d’Eurosic de gestion dans le cours normal des affaires, sous réserve 
de certaines exceptions concernant des opérations en cours, jusqu’à la réalisation 
de l’Acquisition des Blocs (tel que ce terme est défini ci-après) ; 

− l’engagement d’Eurosic de ne pas apporter à l’Offre les actions auto-détenues 
qu’elle détient ; et 

− l’engagement de collaboration d’Eurosic avec l’Initiateur dans le cadre notamment 
(i) des relations avec l’Autorité de la concurrence française, (ii) de la gestion des 

                                                 
17  Capital social au 20 juin 2017 sur une base non diluée. 
18  Capital social au 20 juin 2017 sur une base non diluée. 
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clauses de changement de contrôle contenues dans certains contrats conclus par 
Eurosic et/ou ses filiales et qui seraient déclenchées par l’Opération, (iii) des 
relations avec l’expert indépendant, (iv) des relations avec l’AMF et (v) de la 
préparation des documents liés à l’Offre. 

2.2.3 L’Acquisition des Blocs 

La réalisation de l’Acquisition des Blocs (tel que ce terme est défini ci-après) par 
l’Initiateur, portant sur un total de 38 122 108 Actions (soit 77,16% du capital19 et 77,16% 
des droits de vote théoriques20 d’Eurosic à la date de la présente note en réponse) et 17 126 
902 OSRA est intervenue le 29 août 2017.  

À ce titre, l’Initiateur a acquis auprès : 

− de Batipart Immo Europe S.à.r.l. (« Batipart ») (i) 7 861 926 Actions sur les 11 
528 031 Actions qui étaient détenues par Batipart et (ii) l’intégralité des OSRA 
2015 qui étaient détenues par Batipart, soit 3 280 158 OSRA 2015 
(l’ « Acquisition Batipart ») ; 

− d’ACM Vie SA et ACM Vie SAM (ensemble, les « ACM ») (i) l’intégralité des 8 
356 215 Actions qui étaient détenues par les ACM et (ii) l’intégralité des OSRA 
2015 qui étaient détenues par les ACM, soit 839 160 OSRA 2015 (l’ « Acquisition 
ACM ») ; 

− de Prédica, Pacifica, Spirica et La Médicale de France (ensemble, « Prédica ») (i) 
7 940 230 Actions sur les 9 040 037 Actions qui étaient détenues par Prédica et (ii) 
l’intégralité des OSRA 2015 qui étaient détenues par Prédica, soit 1 958 041 
OSRA 2015 (l’ « Acquisition Prédica ») ; 

− de Debiopharm Holding SA (« Debiopharm ») 2 455 794 actions sur les 2 728 660 
Actions qui étaient détenues par Debiopharm (l’ « Acquisition Debiopharm ») ;  

− de Latricogne (« Latricogne ») 1 000 000 actions sur les 2 100 000 Actions qui 
étaient détenues par Latricogne (l’ « Acquisition Latricogne ») ; et 

− de GMF Vie, MMA Vie, MAAF Vie, MAAF Assurances et GMF Assurances 
(ensemble, « Covéa ») (i) l’intégralité des 10 507 943 Actions qui étaient détenues 
par Covéa et (ii) l’intégralité des OSRA 2015 et des OSRA 2016 qui étaient 
détenues par Covéa, soit 2 325 183 OSRA 2015 et 8 724 360 OSRA 2016 
(l’ « Acquisition Covéa », ensemble avec l’Acquisition Batipart, l’Acquisition 
ACM, l’Acquisition Prédica, l’Acquisition Latricogne et l’Acquisition 
Debiopharm, l’ « Acquisition des Blocs »).  

Le prix d’acquisition des titres en numéraire auprès des principaux actionnaires d’Eurosic 
est de 51,0 euros par Action (coupon 2017 attaché) et par OSRA (coupon des OSRA 2015 

                                                 
19  Sur une base non diluée. 
20  Pourcentages de droits de vote calculés sur la base de l’ensemble des actions auxquelles sont attachés des droits de vote, y compris 

les actions privées de droit de vote (actions auto-détenues). 
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payé le 29 juin 2017 détaché et coupon des OSRA 2016 payé prorata temporis jusqu’à la 
Date de Réalisation (tel que ce terme est défini ci-après) de l’Acquisition des Blocs par 
l’Initiateur). 

Tableau récapitulatif de l’Acquisition des Blocs 

Identité des 
actionnaires Eurosic 

vendeurs 

Nombre de titres Eurosic cédés à l’Initiateur dans le cadre 
de l’Acquisition des Blocs 

Actions OSRA 

Batipart 7 861 926 3 280 158 

ACM 8 356 215 839 160 

Prédica 7 940 230 1 958 041 

Latricogne 1 000 000 - 

Debiopharm 2 455 794 - 

Covéa 10 507 943 11 049 543 

  TOTAL 38 122 108 17 126 902 

 (soit 77,16% du capital d’Eurosic 
au 20 juin 2017 sur une base non 

diluée) 

 

2.2.4 Engagements d’Apport 

Concomitamment à la conclusion des contrats d’achat de valeurs mobilières relatifs à 
l’Acquisition des Blocs, Batipart, Debiopharm, Prédica et Latricogne ont conclu avec 
l’Initiateur, le 20 juin 2017, des engagements d’apport à l’Offre aux termes desquels 
lesdits actionnaires se sont engagés, sous la condition suspensive du dépôt de l’Offre par 
Gecina au plus tard le 30 octobre 2017, à apporter à l’OPE Actions le solde des Actions 
qu’ils détiennent respectivement et qui n’a pas été cédé dans le cadre de l’Acquisition des 
Blocs (les « Engagements d’Apport »). 

Ainsi : 

− Batipart s’est engagée à apporter 3 666 105 Actions à l’OPE Actions de l’Offre ; 

− Débiopharm s’est engagée à apporter 272 866 Actions à l’OPE Actions de l’Offre ; 

− Prédica s’est engagée à apporter 1 099 807 Actions à l’OPE Actions de l’Offre ; et  

− Latricogne s’est engagée à apporter 1 100 000 Actions à l’OPE Actions de l’Offre. 

soit un total de 6 138 778 actions Eurosic, soit 12,43% du capital d’Eurosic au 20 juin 
2017 sur une base non diluée. 
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Tableau récapitulatif des Engagements d’Apport 

Identité des actionnaires Eurosic 
apporteurs 

Nombre d’actions d’Eurosic faisant 
l’objet d’Engagements d’Apport 

Batipart 3 666 105 

Prédica 1 099 807 

Latricogne 1 100 000 

Debiopharm 272 866 

TOTAL 6 138 778 

  (soit 12,43% du capital d’Eurosic au 20 
juin 2017 sur une base non diluée) 

2.2.5 Cessions des Actifs de Diversification 

Conformément aux termes du contrat d’achat de valeurs mobilières conclu entre Batipart 
et Gecina, Batipart a, indirectement, acquis le 29 août 2017, date de réalisation effective 
de l’Acquisition des Blocs (la « Date de Réalisation »), les participations d’Eurosic dans 
(i) Eurosic Lagune (« Lagune »), (ii) Eurosic Investment Spain Socimi SA (« EIS »), (iii) 
Eurosic Management Spain SL (« EMS ») et (iv) la SNC Nature Hébergements 1 (« SNC 
NH », ensemble avec Lagune, EIS et EMS, les « Actifs de Diversification ») (les 
« Cessions des Actifs de Diversification »). 

Le prix total des Cessions des Actifs de Diversification est de 462 800 001 euros, réparti 
de la manière suivante entre les Actifs de Diversification : (i) 370 979 000 euros pour la 
participation dans Lagune, (ii) 78 642 000 euros pour la participation dans EIS, (iii) 1 euro 
pour la participation dans EMS, et (iv) 13 179 000 euros pour la participation dans SNC 
NH (le « Prix de Cession des Actifs de Diversification »). 

Le prix de l’Offre représente une prime de 7,6% sur l’estimation de la valeur du 
patrimoine immobilier hors droits d’Eurosic à fin 2016, après prise en compte des 
dividendes 2016 des actions Eurosic (soit 109 millions d’euros), du détachement des 
coupons 2016 sur les OSRA (soit 27 millions d’euros), ainsi que du montant estimé du 
cash-flow d’Eurosic pour le premier semestre 2017 (soit 85 millions d’euros). La Cession 
des Actifs de Diversification est effectuée sur la base de la même prime sur la valeur du 
portefeuille que celle offerte par l’Initiateur et prend en compte les droits de mutation 
supportés par Batipart (soit 1921 millions d’euros). 

3. AVIS MOTIVÉ DU CONSEIL D’ADMINISTRATION D’EUROSIC 

Le 20 juin 2017, les membres du Conseil d’administration d’Eurosic se sont réunis pour 
(i) confirmer l’intérêt stratégique de l’opération de rapprochement avec Gecina, (ii) 
approuver à l’unanimité le principe de cette opération et autoriser la signature d’un 
protocole de coopération en vue de favoriser ce rapprochement et (iii) nommer le cabinet 

                                                 
21 Soit 5% de la quote-part d'ANR sur les sociétés françaises 
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Ledouble en qualité d'expert indépendant, conformément aux articles 261-1, I, 2°, 4°, 5°, 
261-1, II et 261-3 du règlement général de l’AMF.  

Le 26 juillet 2017, les membres du Conseil d’administration d’Eurosic ont approuvé les 
conclusions du rapport de l’expert indépendant établi le 26 juillet 2017 à l’attention du 
Conseil d’administration d’Eurosic confirmant (a) le caractère équitable des termes des 
Cessions des Actifs de Diversification à Batipart, (b) l’absence de rupture d’égalité de 
traitement des actionnaires d’Eurosic du fait des Cessions des Actifs de Diversification, et 
(c) le caractère équitable des termes de l’Offre sur Eurosic dans la perspective d’un retrait 
obligatoire. A cette occasion, le Conseil d’administration d’Eurosic a également confirmé 
à l’unanimité son soutien à l’opération de rapprochement amical avec Gecina.  

Concomitamment à la réalisation de l’Acquisition des Blocs, la gouvernance d’Eurosic a 
été modifiée le 29 août 2017, pour conférer une représentation à Gecina au Conseil 
d’administration d’Eurosic et modifier sa gouvernance. 

Ainsi, le 29 août 2017, Date de Réalisation de l’Acquisition des Blocs :  

− Monsieur Jean-Louis Charon, Madame Dominique Daniel, Madame Stéphanie 
Frachet, Monsieur Benoît Hérault, Monsieur René Abate, Madame Tatiana 
Nourissat, Monsieur François Couchou-Meillot, Madame Sophie Beuvaden, 
Latricogne représentée par Monsieur Jean-Paul Dumont, Monsieur Yan Perchet (il 
est précisé qu’il a été mis fin aux fonctions de Directeur Général d’Eurosic de 
Monsieur Yan Perchet et qu’il a été nommé Conseiller du Président d’Eurosic à 
compter du 30 août 2017 et jusqu’au 31 octobre 2017), Predica représentée par 
Madame Françoise Debrus, Batipart Immo Europe SARL représentée par 
Monsieur Charles Ruggieri, Covéa Coopérations représentée par Monsieur Olivier 
Le Borgne, ACM Vie SAM représentée par Madame Pascale Bonnet ont 
démissionné de leurs fonctions d’administrateurs d’Eurosic ; 

− Monsieur Luc Guinefort et Debiopharm Holding SA représentée par Madame 
Valérie Calvayrac ont démissionné de leurs fonctions de censeurs d’Eurosic ; 

− Madame Méka Brunel (également nommée Présidente du Conseil d’administration 
et Directrice Générale), Monsieur Nicolas Dutreuil, Monsieur Philippe Valade 
(également nommé Directeur Général Délégué d’Eurosic), Madame Inès Reinmann 
Toper et Monsieur Jacques-Yves Nicol ont été cooptés en tant qu’administrateurs 
d’Eurosic ;  

− Il a été mis fin aux fonctions respectives de Directeur Général Délégué d’Eurosic 
de Monsieur Nicolas Ruggieri et de Monsieur François Thomazeau ; 

− Madame Méka Brunel a été nommée Présidente-Directrice Générale d’Eurosic 
après adoption par le Conseil d’administration d’une structure moniste de 
gouvernance ; et 

− Monsieur Philippe Valade a été nommé Directeur Général Délégué d’Eurosic. 
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Conformément aux lois et règlements en vigueur, le nouveau Conseil d’administration 
d’Eurosic comprend deux femmes sur cinq membres, soit 40% des membres du Conseil 
d’administration. 

Ce même jour et conformément aux dispositions de l’article 231-19,4° du règlement 
Général de l’AMF, les membres du Conseil d’administration d’Eurosic se sont réunis sous 
la présidence de Madame Méka Brunel afin d’examiner le projet d’Offre et rendre un avis 
motivé sur les conséquences de l’Offre pour la Société, ses actionnaires et ses salariés.  

Préalablement à cette réunion, les membres du Conseil d’administration ont eu 
connaissance : 

− de l’avis de début d’une période de pré-offre qui a été publié par l’AMF le 21 juin 
2017 (D&I AMF n°217C1292) ; 

− du projet de note d’information de l’Initiateur contenant les motifs et les 
caractéristiques de l’Offre et comprenant notamment des éléments d’appréciation 
du prix de l’Offre tels qu’établis par Deutsche Bank AG Succursale de Paris et 
Natixis ; 

− du rapport en date du 28 août 2017 du cabinet Ledouble, expert indépendant, 
conformément aux dispositions de l’article 261-1, I, 2°, 4°, 5°et 261-1, II du 
règlement général de l’AMF ; et 

− du projet de note en réponse d’Eurosic et du projet de document intitulé « autres 
informations relatives aux caractéristiques notamment juridiques, financières et 
comptables de la Société ».  

L’avis motivé suivant a été adopté à l’unanimité du Conseil d’administration 
nouvellement composé de Madame Méka Brunel, Monsieur Nicolas Dutreuil, Monsieur 
Philippe Valade, Madame Inès Reinmann Toper et Monsieur Jacques-Yves Nicol : 

« […]  

1. l’Offre Publique permet aux actionnaires et/ou aux titulaires d’OSRA qui le 
souhaiteraient de trouver une liquidité immédiate pour tout ou partie de leur 
investissement dans la Société, dans des conditions jugées équitables par l’Expert 
Indépendant, sur la base d’un prix de l’Offre Publique par action ou par OSRA 
faisant apparaître une prime de 24,5% par rapport au cours de clôture de l’action de 
la Société le 20 juin 2017 ; 

2. il convient d’attirer l’attention des actionnaires et/ou des titulaires d’OSRA qui 
souhaiteraient, en l’absence d’une procédure de retrait obligatoire, conserver une 
participation dans le capital de la Société, sur le fait que, à court et moyen terme, la 
liquidité des titres de la Société pourrait être extrêmement réduite en cas d’apport 
d’un nombre important de titres à l’Offre Publique ; 

3. au vu de ces éléments, le Conseil d’Administration reconnaît, à l’unanimité, que 
l’Offre Publique représente une opportunité pour ceux des actionnaires et/ou des 
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titulaires d’OSRA qui souhaiteraient, par l’apport de leurs titres à cette Offre 
Publique, bénéficier d’une liquidité immédiate et intégrale dans des conditions 
équitables ; et  

4. au vu des objectifs et intentions déclarés par l’Initiateur, ainsi que des conséquences 
de l’Offre Publique, et après en avoir délibéré, le Conseil d’Administration estime, à 
l’unanimité, que l’Offre Publique s’inscrit dans le respect de la pérennité des activités 
de la Société et n’entraîne pas de conséquences négatives pour l’ensemble de ses 
salariés. 

Le Conseil d’Administration considère par conséquent, à l’unanimité, que l’Offre 
Publique est conforme aux intérêts de la Société, de ses salariés, de ses actionnaires et 
des titulaires d’OSRA et recommande aux actionnaires et aux titulaires d’OSRA 
d’apporter leurs titres à l’Offre Publique. […] » 

4. INTENTIONS DES MEMBRES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION  

Aucun des administrateurs d’Eurosic ne détient, à la date de la présente note en réponse, 
de titres donnant accès au capital de la Société. 

5. INTENTION DE LA SOCIETE RELATIVE AUX ACTIONS AUTO-
DETENUES 

Conformément au Protocole d’Accord et à la décision du Conseil d’administration de la 
Société du 29 août 2017, il a été décidé que la Société n’apporte pas à l’Offre les 
2 169 328 actions auto-détenues qu’elle détient. 

A la date de la présente note en réponse, l’Offre ne porte pas sur les 2 169 328 actions 
auto-détenues. 

6. ACCORDS SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE INCIDENCE SIGNIFICATIVE 
SUR L’APPRÉCIATION DE L’OFFRE OU SON ISSUE 

À l’exception (i) du Protocole d’Accord (voir Section 2.2.2 de la présente note en 
réponse), (ii) des contrats d’Acquisition des Blocs (voir Section 2.2.3 de la présente note 
en réponse), (iii) des Engagements d’Apport (voir Section 2.2.4 de la présente note en 
réponse), (iv) des contrats de Cessions des Actifs de Diversification (voir Section 2.2.5 de 
la présente note en réponse) et (v) du mécanisme de liquidité proposé aux bénéficiaires 
d’Actions Gratuites (voir Section 1.6 de la présente note en réponse), Eurosic n’a 
connaissance d’aucun accord susceptible d’avoir une incidence sur l’appréciation de 
l’Offre ou son issue. 
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7. ÉLÉMENTS CONCERNANT EUROSIC SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE 
INCIDENCE SUR LE DÉROULEMENT DE L’OFFRE 

7.1. Structure du capital de la Société 

Le capital social de la Société, d’un montant de 790 485 264 euros, est divisé en 
49 405 329 actions, d’une valeur nominale de 16 euros chacune, entièrement libérées et 
toutes de même catégorie. 

À la connaissance de la Société, à la date du dépôt de la présente note en réponse, le 
capital et les droits de vote de la Société sont répartis comme suit :  

Actionnaires Nombre 
d’actions 

En % Nombre de 
droits de 
vote 
théoriques 

En %22 Nombre 
d’OSRA 

Nombre 
d’actions 
diluées 

En % 

Gecina 38 122 108 77,16 % 38 122 108 77,16 % 17 126 902 55 249 010 82,58 %  

Prédica 1 099 807 2,23 % 1 099 807 2,23 % - 1 099 807 1,64 %  

Batipart 3 666 105 7,42 % 3 666 105 7,42 % - 3 666 105 5,48 %  

Debiopharm 272 866 0,55 % 272 866 0,55 % - 272 866 0,41 %  

Latricogne 1 100 000 2,23 % 1 100 000 2,23 % - 1 100 000 1,64 %  

Autres 
actionnaires 

2 975 115 6,02 % 2 975 115 6,02 % 369 244 
3 344 359 5,00 %  

Autocontrôle  2 169 328 4,39 % 2 169 328 4,39 % - 2 169 328 3,24 %  

TOTAL 49 405 329 100,00 
% 

49 405 329 100,00 
% 

17 496 146 
66 901 475 

100,00 
%  

 

À la suite de l’émission de 8 461 538 OSRA 2015 et de 9 034 608 OSRA 2016 par la 
Société, 17 496 146 actions nouvelles Eurosic pourraient être émises en cas de 
remboursement en actions de la totalité des OSRA.  

7.2. Restrictions statutaires à l’exercice du droit de vote et au transfert d’actions ou 
clauses des conventions portées à la connaissance de la Société en application de 
l’article L. 233-11 du Code de commerce 

Outre les obligations légales d’information de franchissement de seuils prévues par les 
dispositions législatives et réglementaires en vigueur, l’article 11 des statuts prévoit que 
toute personne physique ou morale, agissant seule ou de concert, venant à détenir ou 
cessant de détenir, directement ou indirectement, au sens des articles L. 233-9 et L. 233-10 
du Code de commerce, un nombre d’actions représentant un deux-centième (0,5%) du 

                                                 
22  Pourcentages de droits de vote calculés sur la base de l’ensemble des actions auxquelles sont attachés des droits de vote, y compris 

les actions privées de droit de vote (actions auto-détenues). 
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capital social ou des droits de vote de la Société, ou un quelconque multiple de ce 
pourcentage, est tenue d’informer la Société du nombre total d’actions, de titres donnant 
accès au capital (immédiatement ou à terme) et de droits de vote de la Société qu’elle 
possède, par lettre recommandée avec demande d’avis de réception adressée au siège 
social, dans un délai de quatre (4) jours de négociation à compter du franchissement du ou 
desdits seuils. Les sociétés de gestion de fonds communs de placement sont tenues de 
procéder à cette information pour l’ensemble des actions de la Société détenues par les 
fonds qu’elles gèrent. 

Par ailleurs, ce même article prévoit que tout actionnaire autre qu’une personne physique 
venant à détenir, directement ou par l’intermédiaire d’entités qu’il contrôle au sens de 
l’article L. 233-3 du Code de commerce, un pourcentage des droits à dividendes de la 
Société au moins égal à celui visé à l’article 208 C II ter du Code général des impôts (un 
« Actionnaire Concerné ») devra impérativement inscrire l’intégralité des actions dont il 
est lui-même propriétaire au nominatif et faire en sorte que les entités qu’il contrôle au 
sens de l’article L. 233-3 du Code de commerce inscrivent l’intégralité des actions dont 
elles sont propriétaires au nominatif. Tout Actionnaire Concerné qui ne se conformerait 
pas à cette obligation, au plus tard le troisième jour ouvré précédant la date de toute 
Assemblée Générale des actionnaires de la Société, verrait les droits de vote qu’il détient, 
directement et/ou par l’intermédiaire d’entités qu’il contrôle au sens de l’article L. 233-3 
du Code de commerce, plafonnés, lors de l’Assemblée Générale concernée, au dixième du 
nombre d’actions qu’il détient ou qu’ils détiennent respectivement. L’Actionnaire 
Concerné susvisé retrouvera l’intégralité des droits de vote attachés aux actions qu’il 
détient, directement et/ou par l’intermédiaire d’entités qu’il contrôle au sens de l’article 
L. 233-3 du Code de commerce, lors de la plus prochaine Assemblée Générale des 
actionnaires, sous réserve de la régularisation de sa situation par inscription de l’intégralité 
des actions qu’il détient, directement et/ou par l’intermédiaire d’entités qu’il contrôle au 
sens de l’article L. 233-3 du Code de commerce, sous la forme nominative, au plus tard le 
troisième jour ouvré précédant cette Assemblée Générale. 

Aucune clause des statuts de la Société ne limite la libre cession des actions émises par la 
Société. 

Aucune convention en vigueur n’a été portée à la connaissance de la Société en 
application de l’article L. 233-11 du Code de commerce. 

7.3. Participations directes et indirectes dans le capital de la Société dont elle a 
connaissance en vertu des articles L. 233-7 et L. 233-12 du Code de commerce  

Outre ceux mentionnés dans le tableau de répartition du capital figurant en Section 7.1 ci-
dessus, la Société n’a pas connaissance d’autres actionnaires détenant plus de 0,5% de son 
capital ou de ses droits de vote à la date de la présente note en réponse.  
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7.4. Liste des détenteurs de tout titre comportant des droits de contrôle spéciaux et 
description de ceux-ci  

Les actions émises par la Société donnent droit au vote et à la représentation dans les 
assemblées générales d’actionnaires dans les conditions fixées par la loi. 

Les statuts de la Société stipulent que, nonobstant toute disposition législative ou 
réglementaire contraire non impérative, aucun droit de vote double ne sera 
automatiquement octroyé aux actionnaires.  

Aucune action ne comporte de droits de contrôle spéciaux. 

7.5. Mécanismes de contrôle prévus dans un éventuel système d’actionnariat du 
personnel quand les droits de contrôle ne sont pas exercés par ce dernier 

Non applicable. 

7.6. Accords entre actionnaires dont la Société a connaissance et qui peuvent entraîner 
des restrictions au transfert d’actions et à l’exercice des droits de vote  

La Société n’a connaissance d’aucun accord entre actionnaires en vigueur à la date de la 
présente note en réponse pouvant entraîner des restrictions au transfert d’actions de la 
Société et à l’exercice des droits de vote.  

7.7. Règles applicables à la nomination et au remplacement des membres du Conseil 
d’administration et à la modification des statuts de la Société 

Les règles de nomination et de révocation des membres du Conseil d’administration sont 
les règles légales et celles statutaires prévues aux articles 16 et 17 des statuts de la 
Société.   

Aucune clause statutaire ne prévoit de dispositions différentes de celles prévues par la loi 
en ce qui concerne la modification des statuts de la Société. 

7.8. Pouvoirs du conseil d’administration, en particulier en matière d’émission ou de 
rachat de titres 

Le Conseil d’administration détermine les orientations de l’activité de la Société et veille à 
leur mise en œuvre. 

En dehors des pouvoirs généraux prévus par la loi et les statuts, le Conseil 
d’administration de la Société dispose à ce jour des autorisations ou délégations suivantes, 
consenties par l’assemblée générale des actionnaires, en matière d’émission ou de rachat 
de titres, dont le détail est repris ci-après : 

Nature de la délégation Date AG 
d’autorisation 

Délai (en 
mois 

Montant maximal Montant 
utilisé 

Autorisation d’attribuer 
gratuitement des actions 

14/04/2016 38 0,5% du capital au jour 
de la décision du 
Conseil 
d’administration 

141 080 
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Nature de la délégation Date AG 
d’autorisation 

Délai (en 
mois 

Montant maximal Montant 
utilisé 

Autorisation d’augmenter le 
capital avec maintien du droit 
préférentiel de souscription 

14/04/2016 

 

 

 

26 500 000 000 € en 
nominal pour les 
actions ordinaires et les 
valeurs mobilières 
donnant accès au capital  

500 000 000 € en 
nominal pour les 
valeurs mobilières 
représentatives de 
créances donnant accès 
au capital 

0 

Autorisation d’augmenter le 
capital avec suppression du 
droit préférentiel de 
souscription 

14/04/2016 26 250 000 000 € en 
nominal pour les 
actions ordinaires et les 
valeurs mobilières 
donnant accès au capital  

500 000 000 € en 
nominal pour les 
valeurs mobilières 
représentatives de 
créances donnant accès 
au capital 

0 

Autorisation d’augmenter le 
capital avec suppression du 
droit préférentiel de 
souscription dans le cadre du 
placement privé 

14/04/2016 26 20% du capital de la 
Société 250 000 000 € 
en nominal pour les 
actions ordinaires et les 
valeurs mobilières 
donnant accès au capital  

500 000 000 € en 
nominal pour les 
valeurs mobilières 
représentatives de 
créances donnant accès 
au capital 

0 

Autorisation d’augmenter le 
montant des émissions en cas 
de demandes excédentaires 

14/04/2016 26 Autorisation valable 
pour les délégations 2, 3 
et 4 

0 

Autorisation en cas 
d’émission, avec suppression 
du droit préférentiel de 
souscription, d’actions ou de 
toutes valeurs mobilières 
donnant accès au capital de la 
Société, en vue de fixer le 

14/04/2016 26 10% du capital 0 
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Nature de la délégation Date AG 
d’autorisation 

Délai (en 
mois 

Montant maximal Montant 
utilisé 

prix d’émission 

Délégation de pouvoir à 
l’effet d’augmenter le capital 
social en vue de rémunérer 
des apports en nature de titres 

14/04/2016 26 10% du capital 0 

Délégation de pouvoir à 
l’effet d’augmenter le capital 
social par incorporation de 
réserves, bénéfices ou primes 

14/04/2016 26 100 000 000 € 

 

0 

Délégation de compétence à 
l’effet d’augmenter le capital 
social en vue de rémunérer 
des apports de titres en cas 
d’offre publique initiée par la 
Société 

14/04/2016 26 300 000 000 € en 
nominal pour les 
actions ordinaires et les 
valeurs mobilières 
donnant accès au capital  

500 000 000 € en 
nominal pour les 
valeurs mobilières 
représentatives de 
créances donnant accès 
au capital 

0 

Autorisation à l’effet de 
procéder à une ou plusieurs 
augmentations de capital 
réservées aux salariés de la 
Société adhérents d’un PEE 

14/04/2016 26 500 000 € en nominal 0 

Autorisation de racheter des 
actions propres 

14/04/2016 18 Prix max. d’achat : 50 € 
10% du nombre 
d’actions composant le 
capital 

27 939 

Autorisation d’annuler les 
actions rachetées 

14/04/2016 18 10% du capital 0 

Autorisation d’utiliser les 
autorisations et/ou les 
délégations en période d’offre 
publique dans le cadre de 
l’exception de réciprocité 

14/04/2016 18  

 

 

0 

Délégation à donner au 
Conseil d’administration 
à l’effet de procéder à 
l’émission et à l’attribution, à 
titre gratuit, de bons de 
souscription d’actions au 

17/05/2016 6 Montant nominal 
maximum 
de 124 853 760 € 

 

121 853 
040,00 € 
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Nature de la délégation Date AG 
d’autorisation 

Délai (en 
mois 

Montant maximal Montant 
utilisé 

profit des actionnaires de la 
Société pouvant donner lieu à 
une augmentation de capital 
d’un montant nominal 
maximum de 124 853 760 € 

Délégation de compétence à 
conférer au Conseil 
d’administration à l’effet 
d’émettre des actions 
ordinaires et des obligations 
subordonnées remboursables 
en actions de la Société en 
rémunération d’apports de 
titres effectués dans le cadre 
de l’offre publique, 
comportant des composantes 
échange, initiée par la Société 
sur les titres de la société 
Foncière de Paris SIIC 

17/05/2016 12 - Actions (émission 
immédiate et/ou à 
terme pour 
remboursement des 
OSRA émises dans 
le cadre de l’offre). 
Montant nominal 
maximum 
de 414 409 728 € 
�  

- OSRA : montant 
nominal maximum 
de 577 591 099 € 

338 741 
376,00 € 

 

 

 

 

 

331 118 
383,20 € 

 

7.9. Impact d’un changement de contrôle sur les accords conclus par la Société  

Les accords conclus par la Société susceptibles d’être modifiés ou de prendre fin en cas de 
changement de contrôle de la Société sont les suivants : 

− l’accord de partenariat et pacte d’associés signés avec Prédica et ACM Vie le 
16 novembre 2012 ; 

− les accords d’acquisition de 40% des parts de l’OPCI Euler Hermes Real Estate 
conclus conjointement avec Prédica et ACM Vie le 26 juillet et le 4 décembre 
2012 ; 

− le pacte d’associés signé avec la Caisse des Dépôts et Consignations le 30 mai 
2013 portant sur l’acquisition de l’immeuble Rennes ; 

− le pacte d’associés signé avec ACM Vie le 16 décembre 2013 portant sur 
l’acquisition de l’immeuble Cotentin ; 

− le pacte d’associés signé le 13 janvier 2016 avec ACM Vie et Covéa via des OPCI 
dédiées portant sur la création d’un véhicule, Eurosic Lagune, dédié aux 
investissements notamment dans les secteurs des loisirs, de la santé et 
l’hébergement au sens large ; 

− le pacte d’associés signé avec ACM Vie SA le 12 juillet 2016 portant sur le partage 
de la détention de l’immeuble Tombe Issoire ; 
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− le pacte d’associés signé avec Hines Prélude le 19 juillet 2016 ;  

− les émissions obligataires des 28 mars 2013, 16 décembre 2014 et 27 novembre 
2015 ; et 

− les contrats de financements de la Société et de ses filiales. 

7.10. Accords prévoyant des indemnités pour les membres du Conseil d’administration de 
la Société ou les salariés, s’ils démissionnent ou sont licenciés sans cause réelle et 
sérieuse ou si leur emploi prend fin en raison d’une offre publique  

Non Applicable. 
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8. RAPPORT DE L’EXPERT INDEPENDANT 

 

  



 

Ledouble SAS – 8, rue Halévy – 75009 PARIS 
Tél. 01 43 12 84 85 – E-mail info@ledouble.fr 

Société d’expertise comptable et de commissariat aux comptes 
Inscrite au Tableau de l’Ordre des experts comptables et à la Compagnie des commissaires aux comptes de Paris 

Société par actions simplifiée au capital de 514 400 €  
RCS PARIS B 392 702 023 – TVA Intracommunautaire FR 50 392 702 023 
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http://www.amf-france.org/Reglementation/Doctrine/Doctrine-list/Doctrine?docId=workspace%3A%2F%2FSpacesStore%2Fb584c917-018d-4e77-8524-608b79da6a94&category=I+-+Emetteurs+et+information+financi%C3%A8re
http://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwj70Kv9r6DVAhVCXhoKHeR4CGUQFgglMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.amf-france.org%2Ftechnique%2Fmultimedia%3FdocId%3Dworkspace%3A%2F%2FSpacesStore%2Fb4db0978-4f41-4a19-9973-783450481fdd_fr_3.1_rendition&usg=AFQjCNFE6UhZvMmgqyKYlnX5Gu34ovK65Q
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Euros ic -  Nombre d'Actions  dilué

Actionnaires
Acquis ition 

des Blocs

Engagements  

d'Apport

Total 

Actions
OSRA 2015 OSRA 2016

Actions  + 

OSRA
% 

Groupe Batipart 7 861 926 3 666 105 11 528 031 3 280 158 14 808 189 22,9%

Groupe Covéa 10 507 943 - 10 507 943 2 325 183 8 724 360 21 557 486 33,3%

Groupe Crédit Agricole Assurances 7 940 230 1 099 807 9 040 037 1 958 041 10 998 078 17,0%

Groupe Assurances du Crédit Mutuel 8 356 215 - 8 356 215 839 160 9 195 375 14,2%

Debiopharm Holding SA 2 455 794 272 866 2 728 660 - 2 728 660 4,2%

Latricogne 1 000 000 1 100 000 2 100 000 - 2 100 000 3,2%

Acquis ition des Blocs 38 122 108 6 138 778 44 260 886 8 402 542 8 724 360 61 387 788 94,8%

Autres actionnaires 2 975 115 2 975 115 58 996 310 248 3 344 359 5,2%

Total hors  auto-détention 41 097 223 6 138 778 47 236 001 8 461 538 9 034 608 64 732 147 100%

Auto-détention 2 169 328 2 169 328 2 169 328

Total 43 266 551 6 138 778 49 405 329 8 461 538 9 034 608 66 901 475

Source : Contrats d'achat de valeurs mobilières et Engagements d'Apport

https://presse.gecina.fr/assets/20170621-cp-gecina-fr-vf-pdf-0ef2-b28e9.html?lang=fr
http://hugin.info/143435/R/2114677/804604.pdf
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http://www.gecina.fr/sites/default/files/gecina_-_h1_2017_-_web_0.pdf
http://www.gecina.fr/fr/node/12284
http://www.gecina.fr/fr/node/12284


 5 

 ’

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                      



 6 

 ’ ’

’

’ ’

§

 

’

’ ’

’

 

 

 

’ ’

’ ’

’

’

 

                                                      

https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000006653777&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006072026&idArticle=LEGIARTI000006653777&dateTexte=&categorieLien=cid
http://www.amf-france.org/Reglementation/Reglement-general-et-instructions/RG-mode-d-emploi
http://www.amf-france.org/Reglementation/Reglement-general-et-instructions/RG-mode-d-emploi
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http://www.amf-france.org/Fiche-BDIF?xtcr=12&isSearch=true&docId=0520-51_15-0250&lastSearchPage=http%3A%2F%2Fwww.amf-france.org%2FmagnoliaPublic%2Famf%2FResultat-de-recherche-BDIF%3FPAGE_NUMBER%3D2%26formId%3DBDIF%26LANGUAGE%3Dfr%26subFormId%3Das%26DOC_TYPE%3DBDIF%26BDIF_RAISON_SOCIALE%3DEUROSIC%26valid_form%3DLancer%26%2343%3Bla%26%2343%3Brecherche%26isSearch%3Dtrue%26DATE_OBSOLESCENCE%3D31%26%2337%3B2F12%26%2337%3B2F2015%26DATE_PUBLICATION%3D01%26%2337%3B2F01%26%2337%3B2F2015%26bdifJetonSociete%3DRS00002127&xtmc=-EUROSIC
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http://www.amf-france.org/Fiche-BDIF?xtcr=115&isSearch=true&docId=9790C612_216C0979&lastSearchPage=http%3A%2F%2Fwww.amf-france.org%2FmagnoliaPublic%2Famf%2FResultat-de-recherche-BDIF%3FPAGE_NUMBER%3D12%26formId%3DBDIF%26LANGUAGE%3Dfr%26subFormId%3Das%26DOC_TYPE%3DBDIF%26BDIF_RAISON_SOCIALE%3DFONCIERE%26%2343%3BDE%26%2343%3BPARIS%26%2343%3BSIIC%26valid_form%3DLancer%26%2343%3Bla%26%2343%3Brecherche%26isSearch%3Dtrue%26DATE_OBSOLESCENCE%3D31%26%2337%3B2F12%26%2337%3B2F2016%26DATE_PUBLICATION%3D01%26%2337%3B2F01%26%2337%3B2F2016%26bdifJetonSociete%3DRS00002163&xtmc=-FONCIERE-DE-PARIS-SIIC
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https://presse.gecina.fr/assets/20170621-cp-gecina-fr-vf-pdf-0ef2-b28e9.html?lang=fr
file:///C:/Users/ocrette/Downloads/1498670986053_1498670985162_FC302181654_20170628_5984620%20(1).pdf
file:///C:/Users/ocrette/Downloads/1498670843225_1498670842350_FC302181646_20170628_5984579%20(1).pdf
file:///C:/Users/ocrette/Downloads/1498670918537_1498670917662_FC302181653_20170628_5984605%20(1).pdf
http://www.amf-france.org/Fiche-BDIF?xtcr=8&isSearch=true&docId=9530-71_17-0359&lastSearchPage=http%3A%2F%2Fwww.amf-france.org%2FmagnoliaPublic%2Famf%2FResultat-de-recherche-BDIF%3FformId%3DBDIF%26DOC_TYPE%3DBDIF%26LANGUAGE%3Dfr%26subFormId%3Das%26BDIF_RAISON_SOCIALE%3DGECINA%26bdifJetonSociete%3DRS00003364%26DATE_PUBLICATION%3D%26DATE_OBSOLESCENCE%3D%26valid_form%3DLancer%26%2343%3Bla%26%2343%3Brecherche%26isSearch%3Dtrue&xtmc=-GECINA
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http://www.eurosic.fr/Eurosic-Resultats-semestriels-2017-Forte-progression-des-indicateurs-financiers-suite-a-l-acquisition-de-Fonciere-de_a1215.html
http://www.eurosic.fr/Eurosic-Resultats-semestriels-2017-Forte-progression-des-indicateurs-financiers-suite-a-l-acquisition-de-Fonciere-de_a1215.html
https://presse.gecina.fr/actualites/obtention-de-l-autorisation-de-l-autorite-de-la-concurrence-nouvelle-etape-franchie-dans-le-rapprochement-amical-avec-eurosic-8fa0-b28e9.html
https://presse.gecina.fr/actualites/obtention-de-l-autorisation-de-l-autorite-de-la-concurrence-nouvelle-etape-franchie-dans-le-rapprochement-amical-avec-eurosic-8fa0-b28e9.html
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http://www.amf-france.org/Reglementation/Reglement-general-et-instructions/Archives-du-reglement-general/Reglement-general.html?category=Livre+II+-+%C3%89metteurs+et+information+financi%C3%A8re&summaryItem=Titre+VI+-+Expertise+ind%C3%A9pendante&rgId=workspace%3A%2F%2FSpacesStore%2F622f57c9-a8ea-48c6-bbae-4f02c569540e&year=2016&currentLivreRG=2
http://www.amf-france.org/Reglementation/Doctrine/Doctrine-list/Doctrine?docId=workspace%3A%2F%2FSpacesStore%2Fb584c917-018d-4e77-8524-608b79da6a94&category=I+-+Emetteurs+et+information+financi%C3%A8re
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http://www.gecina.fr/sites/default/files/gecina_drf2016.pdf
http://www.eurosic.fr/downloads/
http://www.gecina.fr/fr/investisseurs/information-reglementee.html
http://www.eurosic.fr/downloads/
http://www.gecina.fr/sites/default/files/gecina_-_rapport_financier_semestriel_2017.pdf
http://www.eurosic.fr/docs/pdf/812385.pdf
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http://www.amf-france.org/Fiche-BDIF?xtcr=12&isSearch=true&docId=0520-51_15-0250&lastSearchPage=http%3A%2F%2Fwww.amf-france.org%2FmagnoliaPublic%2Famf%2FResultat-de-recherche-BDIF%3FPAGE_NUMBER%3D2%26formId%3DBDIF%26LANGUAGE%3Dfr%26subFormId%3Das%26DOC_TYPE%3DBDIF%26BDIF_RAISON_SOCIALE%3DEUROSIC%26valid_form%3DLancer%26%2343%3Bla%26%2343%3Brecherche%26isSearch%3Dtrue%26DATE_OBSOLESCENCE%3D31%26%2337%3B2F12%26%2337%3B2F2015%26DATE_PUBLICATION%3D01%26%2337%3B2F01%26%2337%3B2F2015%26bdifJetonSociete%3DRS00002127&xtmc=-EUROSIC
http://www.amf-france.org/Fiche-BDIF?xtcr=115&isSearch=true&docId=9790C612_216C0979&lastSearchPage=http%3A%2F%2Fwww.amf-france.org%2FmagnoliaPublic%2Famf%2FResultat-de-recherche-BDIF%3FPAGE_NUMBER%3D12%26formId%3DBDIF%26LANGUAGE%3Dfr%26subFormId%3Das%26DOC_TYPE%3DBDIF%26BDIF_RAISON_SOCIALE%3DFONCIERE%26%2343%3BDE%26%2343%3BPARIS%26%2343%3BSIIC%26valid_form%3DLancer%26%2343%3Bla%26%2343%3Brecherche%26isSearch%3Dtrue%26DATE_OBSOLESCENCE%3D31%26%2337%3B2F12%26%2337%3B2F2016%26DATE_PUBLICATION%3D01%26%2337%3B2F01%26%2337%3B2F2016%26bdifJetonSociete%3DRS00002163&xtmc=-FONCIERE-DE-PARIS-SIIC
http://www.google.fr/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwj70Kv9r6DVAhVCXhoKHeR4CGUQFgglMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.amf-france.org%2Ftechnique%2Fmultimedia%3FdocId%3Dworkspace%3A%2F%2FSpacesStore%2Fb4db0978-4f41-4a19-9973-783450481fdd_fr_3.1_rendition&usg=AFQjCNFE6UhZvMmgqyKYlnX5Gu34ovK65Q
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Demande placée sur les  6 premiers  mois  2017 (en volume)

Z one Immostat < 1 000 m²
1 000 m² -  

5 000 m²
> 5 000 m² Total

Paris 54% 38% 38% 43%

Croissant Ouest 20% 26% 33% 27%

La Défense 1% 9% 9% 6%

Zone Euros ic/Gecina 75% 73% 80% 76%

1ères Couronnes 12% 15% 15% 14%

2èm e Couronne 13% 12% 5% 10%

Autres 25% 27% 20% 24%

Ile-de-France 100% 100% 100% 100%

http://www.immostat.com/secteurs
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http://www.immostat.com/secteurs
https://presse.gecina.fr/assets/20170621-cp-gecina-fr-vf-pdf-0ef2-b28e9.html?lang=fr
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Euros ic -  Structure du capital social -  30 juin 2017

Actionnaires
Nombre 

d'actions
% capital

Nombre de 

droits  de vote 

théorique

% droits  de 

vote théorique

Groupe Batipart 11 528 031 23,3% 11 528 031 23,3%

Groupe Covéa 10 507 943 21,3% 10 507 943 21,3%

Groupe Crédit Agricole Assurances 9 040 037 18,3% 9 040 037 18,3%

Groupe Assurances du Crédit Mutuel 8 356 215 16,9% 8 356 215 16,9%

Debiopharm Holding SA 2 728 660 5,5% 2 728 660 5,5%

Latricogne 2 100 000 4,3% 2 100 000 4,3%

Principaux actionnaires 44 260 886 89,6% 44 260 886 89,6%

Autres actionnaires 2 975 115 6,0% 2 975 115 6,0%

Auto-détention 2 169 328 4,4% 2 169 328 4,4%

Total 49 405 329 100% 49 405 329 100%
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Euros ic -  Structure du capital social -  29 août 2017

Actionnaires
Nombre 

d'actions
% capital

Nombre de 

droits  de vote 

théorique

% droits  de 

vote théorique

Gecina 38 122 108 77,2% 38 122 108 77,2%

Groupe Batipart 3 666 105 7,4% 3 666 105 7,4%

Groupe Crédit Agricole Assurances 1 099 807 2,2% 1 099 807 2,2%

Debiopharm Holding SA 272 866 0,6% 272 866 0,6%

Latricogne 1 100 000 2,2% 1 100 000 2,2%

Principaux actionnaires 44 260 886 89,6% 44 260 886 89,6%

Autres actionnaires 2 975 115 6,0% 2 975 115 6,0%

Auto-détention 2 169 328 4,4% 2 169 328 4,4%

Total 49 405 329 100% 49 405 329 100%
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Caractéris tiques des OSRA

OSRA 2015 OSRA 2016

Nombre d'OSRA 8 461 538 9 034 608

Valeur nominale unitaire 35,75 € 36,65 €

Total émiss ion (M€) 302 331

Date d'émission 29-juin-15 26-sept.-16
Maturité 6 ans 7 ans
Date d'échéance 29-juin-21 26-sept.-23

Taux d'intérêt annuel 3 premières années 3,0% 5,5%

Années suivantes 4,5% 5,5%

Source : Prospectus d'émission des OSRA 2015, Note d'information émise par Eurosic en 

tant qu'initiateur de l'offre sur les titres de Foncière de Paris en 2016 et DDR Eurosic 2016. 
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http://www.amf-france.org/Fiche-BDIF?xtcr=12&isSearch=true&docId=0520-51_15-0250&lastSearchPage=http%3A%2F%2Fwww.amf-france.org%2FmagnoliaPublic%2Famf%2FResultat-de-recherche-BDIF%3FPAGE_NUMBER%3D2%26formId%3DBDIF%26LANGUAGE%3Dfr%26subFormId%3Das%26DOC_TYPE%3DBDIF%26BDIF_RAISON_SOCIALE%3DEUROSIC%26valid_form%3DLancer%26%2343%3Bla%26%2343%3Brecherche%26isSearch%3Dtrue%26DATE_OBSOLESCENCE%3D31%26%2337%3B2F12%26%2337%3B2F2015%26DATE_PUBLICATION%3D01%26%2337%3B2F01%26%2337%3B2F2015%26bdifJetonSociete%3DRS00002127&xtmc=-EUROSIC
http://www.amf-france.org/Fiche-BDIF?xtcr=115&isSearch=true&docId=9790C612_216C0979&lastSearchPage=http%3A%2F%2Fwww.amf-france.org%2FmagnoliaPublic%2Famf%2FResultat-de-recherche-BDIF%3FPAGE_NUMBER%3D12%26formId%3DBDIF%26LANGUAGE%3Dfr%26subFormId%3Das%26DOC_TYPE%3DBDIF%26BDIF_RAISON_SOCIALE%3DFONCIERE%26%2343%3BDE%26%2343%3BPARIS%26%2343%3BSIIC%26valid_form%3DLancer%26%2343%3Bla%26%2343%3Brecherche%26isSearch%3Dtrue%26DATE_OBSOLESCENCE%3D31%26%2337%3B2F12%26%2337%3B2F2016%26DATE_PUBLICATION%3D01%26%2337%3B2F01%26%2337%3B2F2016%26bdifJetonSociete%3DRS00002163&xtmc=-FONCIERE-DE-PARIS-SIIC
http://www.eurosic.fr/Eurosic-Ajustement-du-ratio-de-remboursement-pour-les-titulaires-d-OSRA-emises-le-29-juin-2015_a1211.html
http://www.eurosic.fr/Eurosic-Ajustement-du-ratio-de-remboursement-pour-les-titulaires-d-OSRA-emises-le-29-juin-2015_a1211.html
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http://www.eurosic.fr/Eurosic-Ajustement-du-ratio-de-remboursement-pour-les-titulaires-d-OSRA-emises-le-26-septembre-2016_a1212.html
http://www.eurosic.fr/Eurosic-Ajustement-du-ratio-de-remboursement-pour-les-titulaires-d-OSRA-emises-le-26-septembre-2016_a1212.html
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Euros ic -  Actions  diluées hors  auto-contrôle -  30 juin 2017

Nature Nombre

Actions  émises 49 405 329

Auto-détention (2 169 328)

OSRA 2015 8 461 538

OSRA 2016 9 034 608

Actions Gratuites Non Acquises 138 440

Actions  diluées hors  auto-contrôle 64 870 587

https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000005634379&idArticle=LEGIARTI000006225804&dateTexte=&categorieLien=cid
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Euros ic -  Plans  d'attribution d'Actions  Gratuites

Référence Plan n°7 Plan n°8 Plan n°8 Plan n°9 Plan n°10 Total

Date d'attribution 20-févr.-14 19-févr.-15 19-févr.-15 14-avr.-16 28-mars-17

Date d'acquisition 20-févr.-16 22-févr.-17 28-mars-17 14-févr.-18 (1)

Date de disponibilité 20-févr.-18 22-févr.-19 28-mars-19 14-févr.-20 (2)

Actions  Gratuites  attribuées 37 400 15 204 45 500 56 480 81 960 236 544

Actions Gratuites Acquises (37 400) (14 800) (45 500) - - (97 700)

Départ de salariés - (404) - - - (404)

Actions  Gratuites  Non Acquises - - - 56 480 81 960 138 440

Condition de présence Oui Oui Oui Oui(3 ) Oui(3 ) -

(1) Jour de la réunion du Conseil d'Administration arrêtant les comptes consolidés pour l'exercice clos le 31 décembre 2018.
(2) Date d'acquisition + 2 ans.
(3)  Sauf pour les mandataires sociaux et les cadres Eurosic transférés à Batipart pour lesquels la condition de présence a été levée par 

décisions du Conseil d'Administration.

https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006069577&idArticle=LEGIARTI000006303410&dateTexte=&categorieLien=cid
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Euros ic -  Bilan s implif ié

M€ déc.-14 juin-15 déc.-15 juin-16 déc.-16 juin-17

Patrimoine hors  droits 2 447 2 478 2 600 3 162 6 555 6 920

Trésorerie et équivalents de trésorerie 180 227 181 365 81 117

Dettes bancaires et obligataires (part non courant) (1 185) (1 133) (1 131) (1 341) (3 031) (2 774)

Dettes bancaires et obligataires (part courant) (210) (1) (43) (216) (297) (662)

Dette f inancière nette (1 216) (907) (992) (1 192) (3 246) (3 319)

Autres dettes financières (part non courant) (14) (9) (16) (13) (35) (53)

Autres dettes financières (part courant) (42) (40) (42) (83) (111) (109)

Autres  dettes  f inancières (56) (49) (58) (96) (145) (162)

Participations  ne donnant pas  le contrôle (20) (21) (25) (243) (293) (305)

Autres  éléments (42) (84) (32) (54) (61) (69)

ANC -  part du groupe 1 113 1 416 1 493 1 576 2 810 3 063

Nombre d'Actions dilué 29 648 216 38 167 055 38 164 871 37 625 582 64 793 183 64 870 587

ANC  / Nombre d'Actions  dilué 37,6 € 37,1 € 39,1 € 41,9 € 43,4 € 47,2 €
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Euros ic -  ANR

M€ déc.-14 juin-15 déc.-15 juin-16 déc.-16 juin-17

ANC -  part du groupe 1 113 1 416 1 493 1 576 2 810 3 063

Créance sur porteurs d'OSRA 18

Neutralisation - juste valeur des instruments financiers 28 (27) (17) 14 21 9

Plus/moins-values latentes sur actifs comptabilisés au coût 3 3 3 (22) 4 14

Ajustement droits de mutation et frais - - - - 56 58

ANR EPRA 1 144 1 393 1 479 1 568 2 891 3 163

Mise en juste valeur des instruments financiers (28) 27 17 (14) (21) (9)

Mise en juste valeur de la dette à taux fixe (9) (9) (14) (45) (12) 1

ANR Triple Net EPRA 1 107 1 410 1 483 1 509 2 858 3 154

Nombre d'Actions dilué 29 648 216 38 167 055 38 164 871 37 625 582 64 793 183 64 870 587

ANR EPRA / Nombre d'Actions  dilué 38,6 € 36,5 € 38,8 € 41,7 € 44,6 € 48,8 €

ANR Triple Net EPRA / Nombre d'Actions  dilué 37,3 € 37,0 € 38,8 € 40,1 € 44,1 € 48,6 €

Euros ic -  ANR Sociétés  de Divers if ication déc.-16 juin-17

Sociétés  de Divers if ication
% intérêt 

d'Euros ic

# Actifs  de 

Divers if ication

Quote-part d'ANR 

(M€)

Eurosic Lagune SAS 61,1% 12

SCI Nature Equipements 1 * 21,4% 1

EIS 76,1% 11 74 78

SNC Nature Hébergement 1 50% 1 12 15

EMS 100% - -  -  

Total 25 440 462

* Société détenue à 35% par Eurosic Lagune SAS.

370354
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Euros ic -  Compte de résultat

juin-14 déc.-14 juin-15 déc.-15 juin-16 déc.-16 juin-17

6m 6m 6m 6m 6m 6m 6m

Revenus locatifs  bruts 51 73 66 66 72 104 132

Charges non refacturées (1) (6) (8) (4) (6) (3) (17)

Autres prestations 2 1 2 3 5 6 6

Revenus locatifs  nets 52 68 60 65 70 107 121

Marge immobilière 1 0 0 1 1 (0) 2

Autres produits et charges - (1) - - - 3 8

Frais de fonctionnement (30) 15 (11) (10) (14) (21) (24)

Résultat de cession 2 24 (0) 9 17 (2) 3

Variation - Juste valeur immeubles de placement - 19 16 31 127 141 297

Effet du regroupement d'entreprises - (6) (1) - - (20) - 

Résultat opérationnel 25 120 64 96 202 207 408

Résultat financier (13) (31) (22) (23) (14) (13) (22)

Ajustement de valeur des instruments financiers (11) (19) 19 (14) (31) 19 12

Résultat des societés mises en équivalence (1) 8 4 22 15 39 13

Impôt société - (0) - - - (2) (3)

Résultat net consolidé 1 78 64 81 171 251 408

Résultat net attribuable aux minoritaires 0 (12) (2) (4) (15) (19) (20)

Résultat net -  part du groupe 1 66 62 77 157 231 388

M€
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Gecina -  Structure du capital social -  30 juin 2017

Actionnaires
Nombre 

d'actions
% capital

Nombre de 

droits  de vote 

théorique

% droits  de 

vote théorique

Ivanhoé Cambridge 14 529 973 22,9% 14 529 973 22,9%

Crédit Agricole Assurances - Predica 8 349 232 13,2% 8 349 232 13,2%

Norges Bank 6 139 377 9,7% 6 139 377 9,7%

Autres institutionnels résidents 3 913 282 6,2% 3 913 282 6,2%

Actionnaires individuels 2 593 198 4,1% 2 593 198 4,1%

Actionnaires non résidents 25 711 950 40,5% 25 711 950 40,5%

Auto-détention 2 197 628 3,5% 2 197 628 3,5%

Total 63 434 640 100% 63 434 640 100%

Gecina -  Actions  diluées hors  auto-contrôle -  30 juin 2017

Nature Nombre

Actions  émises 63 434 640

Auto-détention (2 197 628)

Options de souscription ou d'achat d'actions 204 002

Actions de performance 115 053

Actions  diluées hors  auto-contrôle 61 556 067

Gecina -  Options de souscription ou d'achat d'actions -  30 juin 2017

Attribution 
Départ 

d'exercice 

Actions 

consenties

Prix 

d'exercice
Solde

13-déc.-07 13-déc.-09 230 260 103,52 € 20 590

18-déc.-08 18-déc.-10 331 875 36,80 € 35 868

16-avr.-10 16-avr.-12 252 123 78,08 € 59 790

27-déc.-10 27-déc.-12 210 650 83,55 € 87 754

Total 1 024 908 204 002

Gecina -  Actions  de performance -  30 juin 2017

Attribution Acquis ition
Actions  

consenties
Solde

19-févr.-15 19-févr.-18 58 120 54 774

21-avr.-16 21-avr.-19 60 990 57 279

21-juil.-16 21-avr.-19 3 000 3 000

Total 122 110 115 053
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Gecina -  Actions diluées hors  auto-contrôle après  Augmentation de Capital

Nature 30- juin-17
Augmentation 

de Capital
Total

Actions émises 63 434 640 9 062 091 72 496 731

Auto-détention (2 197 628) - (2 197 628)

Options de souscription ou d'achat d'actions 204 002 - 204 002

Actions de performance 115 053 - 115 053

Actions diluées hors  auto-contrôle 61 556 067 9 062 091 70 618 158

Gecina -  Structure du capital social après  Augmentation de Capital

Actionnaires
Nombre 

d'actions
% capital

Nombre de 

droits  de vote 

théorique

% droits  de 

vote théorique

Ivanhoé Cambridge 14 803 793 20,4% 14 803 793 20,4%

Crédit Agricole Assurances - Predica 9 541 981 13,2% 9 541 981 13,2%

Autres investisseurs(1) 45 957 876 63,4% 45 957 876 63,4%

Auto-détention 2 193 081 3,0% 2 193 081 3,0%

Total 72 496 731 100% 72 496 731 100%

(1) Les autres investisseurs incluent les investisseurs français et étrangers, notamment Norges Bank qui 

détenait 9,68% du capital au 30 juin 2017, ainsi que les investisseurs particuliers.

https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006069577&idArticle=LEGIARTI000006303410&dateTexte=&categorieLien=cid
http://www.gecina.fr/fr/node/12284
http://www.gecina.fr/fr/node/12284
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- 
- 
- 
- 
- 
- 

Gecina -  Bilan s implif ié

M€ déc.-14 juin-15 déc.-15 juin-16 déc.-16 juin-17

Patrimoine hors  droits 10 341 10 633 12 869 13 043 12 078 13 338

Trésorerie et équivalents de trésorerie 13 717 146 6 59 1 656

Dettes bancaires et obligataires (part non courant) (3 486) (3 515) (3 349) (3 352) (3 113) (4 594)

Dettes bancaires et obligataires (part courant) (200) (1 053) (1 243) (1 250) (447) (939)

Dette f inancière nette (3 673) (3 852) (4 445) (4 596) (3 501) (3 877)

Autres dettes financières (part non courant) (15) (5) (57) (5) (46) (43)

Autres dettes financières (part courant) (252) (128) (165) (116) (84) (68)

Autres  dettes  f inancières (267) (134) (223) (122) (130) (111)

Participations  ne donnant pas  le contrôle (10) (16) (16) (17) (14) (24)

Autres  éléments (122) (204) (449) (348) (157) (296)

ANC -  part du groupe 6 270 6 428 7 736 7 961 8 276 9 031

Nombre d'actions dilué 61 967 103 63 423 273 63 327 690 63 370 944 63 402 484 61 556 067

ANC  / Nombre d'actions  dilué 101,2 € 101,3 € 122,2 € 125,6 € 130,5 € 146,7 €
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Gecina -  ANR

M€ déc.-14 juin-15 déc.-15 juin-16 déc.-16 juin-17

ANC -  part du groupe 6 270 6 428 7 736 7 961 8 276 9 031

Effet de l'exercice des stock-options 50 72 58 35 18 16

Créance des actionnaires - - - 157 - 159

ANR 6 319 6 500 7 793 8 153 8 294 9 205

Neutralisation - juste valeur des instruments financiers 74 20 27 63 30 20

Plus/moins-values latentes sur actifs comptabilisés au coût 45 52 87 88 93 109

Hausse des droits de mutation - - (73) - - - 

Optimisation des droits de mutation - 20 74 71 69 67

Impôts différés liés aux effets d’entrée dans le régime SIIC 3 - 2 - - - 

ANR EPRA 6 441 6 591 7 910 8 375 8 485 9 401

Mise en juste valeur des instruments financiers (74) (20) (27) (63) (30) (20)

Mise en juste valeur de la dette à taux fixe (94) (70) (113) (165) (79) (28)

Impôts différés liés aux effets d’entrée dans le régime SIIC (3) - (2) - - - 

ANR Triple Net EPRA 6 270 6 501 7 768 8 147 8 376 9 353

Nombre d'actions dilué 61 967 103 63 423 273 63 327 690 63 370 944 63 402 484 61 556 067

ANR EPRA / Nombre d'actions  dilué 103,9 € 103,9 € 124,9 € 132,2 € 133,8 € 152,7 €

ANR Triple Net EPRA / Nombre d'actions  dilué 101,2 € 102,5 € 122,7 € 128,6 € 132,1 € 152,0 €

Gecina -  Compte de résultat

juin-14 déc.-14 juin-15 déc.-15 juin-16 déc.-16 juin-17

6m 6m 6m 6m 6m 6m 6m

Revenus locatifs  bruts 294 277 276 298 299 241 241

Charges non refacturées (22) (24) (29) (20) (28) (13) (27)

Revenus locatifs  nets 272 253 248 279 271 228 214

Autres produits et charges 4 4 4 4 1 0 2

Frais de fonctionnement (34) (36) (32) (36) (33) (51) (34)

Résultat de cession 7 7 20 71 31 18 15

Variation - Juste valeur immeubles de placement (54) 75 185 1 054 336 194 1 142

Résultat opérationnel 194 304 425 1 372 606 388 1 338

Résultat financier (75) (71) (61) (64) (47) (106) (37)

Ajustement de valeur des instruments financiers (62) (6) (45) (7) (36) 10 9

Résultat des societés mises en équivalence - 0 - 0 0 0 - 

Impôt société (2) (1) (2) 0 (2) (2) (2)

Résultat net consolidé 55 226 317 1 302 521 291 1 310

Résultat net attribuable aux minoritaires (1) 1 (9) (1) (1) 3 (10)

Résultat net -  part du groupe 54 227 308 1 301 520 294 1 299

M€
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https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000006069577&idArticle=LEGIARTI000020011757&dateTexte
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000005634379&idArticle=LEGIARTI000006229211
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Euros ic -  Intérêts  à verser au titre des OSRA 2016

M€ Cédants Autres  Total

Nombre 8 724 360 310 248 9 034 608

Nominal 36,65 € 36,65 € 36,65 €

Total nominal -  OSRA 2016 320 11 331

Taux d'intérêt 5,5% 5,5%

Début de période d'intérêts 26-sept.-16 26-sept.-16

Paiement des intérêts 29-août-17 26-sept.-17

Prorata 92% 100%

Total intérêts  -  OSRA 2016 16,2 0,6 16,9
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4-mars-16 Lancement de l'offre publique sur Foncière de Paris

26-juil.-16 Annonce des résultats du S1 2016

21-sept.-16 Acquisition par Eurosic de Foncière de Paris : Eurosic contrôle 76,7% du capital de Foncière de Paris après son offre publique

28-mars-17 Annonce des résultats de l'année 2016

20-juin-17 Signature des accords pour le rapprochement entre Gecina et Eurosic

Euros ic -  Rotation du flottant

20- juin-17

Nombre de titres échangés (12 mois) 293 281

Flottant 2 975 115

Rotation du flottant (%) 9,9%

Rotation du flottant (années) 10,1

19-mai-16 Annonce de l'offre publique sur Foncière de Paris

21-juil.-16 Annonce des résultats du S1 2016

23-févr.-17 Annonce des résultats de l'année 2016

20-juin-17 Signature des accords pour le rapprochement entre Gecina et Eurosic
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Gecina -  Rotation du flottant

20- juin-17

Nombre de titres échangés (12 mois) 19 783 665

Flottant 32 218 430

Rotation du flottant (%) 61,4%

Rotation du flottant (années) 1,6

Euros ic -  Analyse du cours  de bourse

20- juin-17 CMPV
Prime / 

(décote)

Prix d'Offre 51,0 €

Spot 41,0 € 24,5%

CMPV 20 séances 42,6 € 19,6%

CMPV 1 mois 42,5 € 20,1%

CMPV 3 mois 38,6 € 32,1%

CMPV 6 mois 36,8 € 38,6%

CMPV 12 mois 36,9 € 38,4%

Plus haut 12 mois 44,4 € 14,8%

Plus bas 12 mois 31,7 € 60,9%

Source : Bloomberg

Euros ic versus  Gecina -  Analyse du cours  de bourse

20- juin-17
CMPV 

Euros ic

CMPV 

Gecina

Parité 

induite

Prime / 

(Décote)

Rapport d’Échange 0,36x

Spot 41,0 € 131,2 € 0,31x 15,1%

CMPV 20 séances 42,6 € 131,6 € 0,32x 10,9%

CMPV 1 mois 42,5 € 131,4 € 0,32x 11,2%

CMPV 3 mois 38,6 € 125,5 € 0,31x 16,8%

CMPV 6 mois 36,8 € 120,2 € 0,31x 17,4%

CMPV 12 mois 36,9 € 120,8 € 0,31x 17,8%

Plus haut 12 mois 44,4 € 133,5 € 0,33x 8,0%

Plus bas 12 mois 31,7 € 106,5 € 0,30x 20,8%

Source : Bloomberg
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Gecina -  Cours  cible

Avant annonce Après  annonce

Analyste Date Cours  cible Date Cours  cible

Kempen & Co 20-juin-17 137,0 € 9-août-17 148,0 €

Natixis 19-juin-17 135,0 € 18-juil.-17 150,0 €

UBS 19-juin-17 135,0 € 18-juil.-17 135,0 €

Bank Degroof Petercam 19-juin-17 131,0 € 18-juil.-17 135,0 €

Tradition Securities & Futures 19-juin-17 140,0 € 19-juil.-17 145,0 €

Invest Securities 19-juin-17 114,0 € 19-juil.-17 121,5 €

JP Morgan 16-juin-17 140,0 € 17-juil.-17 136,7 €

Goldman Sachs 15-juin-17 137,0 €

Jefferies 5-juin-17 115,0 € 18-juil.-17 132,0 €

Alpha Value 1-juin-17 142,0 € 10-août-17 141,0 €

Exane BNP Paribas 31-mai-17 129,0 € 17-août-17 135,0 €

Merrill Lynch 23-mai-17 147,0 €

Kepler Chevreux 27-avr.-17 134,1 € 18-juil.-17 150,0 €

Société Générale 27-avr.-17 117,0 € 24-août-17 140,0 €

Morgan Stanley 26-avr.-17 140,0 €

HSBC 27-juil.-17 137,0 €

Médiane 135,0 € 137,0 €

Moyenne 132,9 € 138,9 €
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1,60 € 1,80 € 1,80 € 1,90 € 2,10 € 2,30 € 2,10 € 2,20 € 2,30 € 

5,70 € 

4,40 € 4,40 € 4,40 € 4,40 € 4,60 € 4,65 € 
5,00 € 5,20 € 

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Dividende par action

Eurosic Gecina
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Comptabilisation des immeubles  de placement par les  comparables

Société Référentiel Option retenue

Foncière des Régions IFRS Juste valeur

Icade IFRS Coût historique

Société Foncière Lyonnaise IFRS Juste valeur

Terreis IFRS Coût historique

Société de la Tour Eiffel IFRS Coût historique

CeGeREAL IFRS Juste valeur

Immobilière Dassault IFRS Juste valeur
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Euros ic -  Prime sur patrimoine d'Euros ic

M€ 31-déc.-16 30- juin-17

Nombre d'Actions dilué hors auto-contrôle (1) 64 793 183 64 870 587

Prix d'Offre (2) 51,0 € 51,0 €

Valeur Euros ic induite [a] = (1) *(2) 3 304 3 308

Immeubles de placement 5 541 6 001

Immobilisations d'exploitation hôtelière 184 179

Créances financières sur crédit-bail 273 232

Investissement dans les sociétés mises en équivalence 205 210

Ecart d'acquisition 90 100

Stocks 141 132

Actifs destinés à être cédés 121 67

Patrimoine hors  droits [b] 6 555 6 920

ANR Triple Net EPRA [c] 2 858 3 154

Actifs  / pass ifs  hors  patrimoine [d] = [c-b] (3 697) (3 765)

Dividendes à verser au titre de 2016 (109) - 

Coupon sur OSRA 2015 à verser (29 juin 2017) (9) - 

Coupon sur OSRA 2016 à verser (26 septembre 2017) (18) (18)

Estimation du cash-flow  du premier semestre 2017 85 - 

Ajustements  2017  [e] (51) (18)

Valeur du patrimoine Euros ic induite [f] = [a-d-e] 7 052 7 092

Prime offerte sur le patrimoine Euros ic [f ]/ [b] -  1 7,6% 2,5%

Euros ic -  Prime sur patrimoine des Actifs  de Divers if ication 

M€ 31-déc.-16 30- juin-17

Prix de la Cess ion de Titres 463 463

Quote-part d'ANR 440 462

Droits de mutation * (19) (19)

Quote-part d'ANR net des droits  de mutation 421 443

Prime induite sur la quote-part d'ANR 42 20

Prime induite sur l'ANR à 100% 66 33

GAV des Actifs de Diversification 864 1 037

Prime offerte sur le patrimoine Actifs  de Divers if ication 7,6% 3,2%

* 5% de la quote-part d'ANR sur les sociétés françaises
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Euros ic -  ANR Triple Net EPRA Ajusté

M€ 30- juin-17

ANR Triple Net EPRA 3 154

Dividendes à verser au titre de 2016 -  

Coupon sur OSRA 2015 à verser (29 juin 2017) - 

Coupon sur OSRA 2016 à verser (17)

Coupon sur les  OSRA à verser en 2017 (17)

Quote-part d'ANR - Actifs de Diversification (462)

Prix de Cession de Titres 463

Plus-value de Cess ion de Titres 1

ANR Triple Net EPRA Ajusté 3 138

Nombre d'Actions dilué 64 870 587

ANR Triple Net EPRA Ajusté / Nombre d'Actions  dilué 48,4 €

dont ANR publié  / Nombre d'Actions dilué 48,6 €

dont impact dividendes 2016 0,0 €

dont impact coupon sur OSRA 2016 à verser en 2017 (0,3) €

dont impact plus-value Cession de Titres 0,0 €
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Gecina -  ANR Triple EPRA Net Ajusté

M€ 30- juin-17

ANR Triple Net EPRA 9 353

Versement de l'acompte sur dividendes 2016 (8 mars 2017) - 

Solde des dividendes 2016 à verser (7 juillet 2017) (159)

Dividendes 2016 (159)

Augmentation de Capital 1 001

ANR Triple Net EPRA Ajusté 10 196

Nombre d'actions dilué avant Augmentation de Capital 61 556 067

Nombre d'actions émises lors de l'Augmentation de Capital 9 062 091

Nombre d'actions  dilué après  Augmentation de Capital 70 618 158

ANR Triple Net EPRA Ajusté / action dilué 144,4 €

dont ANR publié  / Nombre d'actions dilué 152,0 €

dont impact dividendes 2016 (2,6) €

dont impact Augmentation de Capital (5,0) €

Prime sur ANR induite par le Prix de la Cess ion de Titres

M€ 31-déc.-16 30- juin-17

Prix de la Cession de Titres [a] 463 463

Quote-part d'ANR [b] 440 462

Prime [a/b] -  1 5,2% 0,2%
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Prime sur ANR induite par le Prix d'Offre

30- juin-17

Prix d'Offre [a] 51,0 €

ANR Triple Net EPRA Ajusté / Nombre d'Actions dilué [b] 48,4 €

Prime [a/b] -  1 5,4%

Prime sur ANR induite par la Parité d'Echange

30- juin-17

ANR Triple Net EPRA Ajusté - Eurosic [a] 48,4 €

ANR Triple Net EPRA Ajusté - Gecina [b] 144,4 €

Parité d'échange induite [c] = [a/b] 0,34x

Parité d’Échange [d] 0,36x

Prime [d/c] -  1 7,2%
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Prix d'Offre 51,0 €
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Présentation des comparables

Euros ic Gecina
Foncière 

des Régions
Icade

Société 

Foncière 

Lyonnaise

Terreis

Société de 

la Tour 

Eiffel

CeGeREAL
Immobilière 

Dassault

30- juin-17 30- juin-17 30- juin-17 30- juin-17 30- juin-17 30- juin-17 30- juin-17 31-déc.-16 31-déc.-16

Patrimoine HD (M€) 6 284 13 338 20 993 9 887 6 144 2 013 1 145 1 124 439

Nombre d'actifs 269 221 44 357 244(1) 20 nc 48 4 6

Valeur moyenne HD / actif 23 60 ns 41 307 na 24 281,0 73

Surface locative (m²) 1 359 612 1 548 042(1) 6 036 331 3 108 467 403 700(1) 199 617(1) 488 922 157 130 18 792

Taux de vacance EPRA 6,5% 4,5% 3,6% 6,6% 3,1%(1) 2,8% 12,7% 14,0% 1,9%

Revenus locatifs  (4 ) 6m 6m 6m 6m 6m 6m 6m 12m 12m

Revenus locatifs bruts (M€) 132 241 459 293 99 32 34 47 16

Revenus locatifs nets (M€) 121 214 419 263 92 31 31 44 16

Activité 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Bureaux 73% 58% 78% 81%(1) 96% 100% 100%

Commerces - - - 18%(1) - - 

Résidentiel - 24% 23% - 1%(1) 8%(1) - - - 

Autres 27% - 19% 22% - - 4% - - 

Répartition géographique 100% 100% (1 ) (2 ) 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Paris 55% 54% 13% 92%(1) 98% 90%

Banlieue / Ile de France 21% 45% 68% 8%(1) 2% 10%

Province 18% 1% 13% 19% - 1% 13% - - 

Autres 6% - 49% - - - - - - 

Rendement initial net 

"topped-up" EPRA
4,6% 3,7% 4,6% 5,4% 3,3% 3,6% (3 ) 5,5% 5,2% nc

(1)  Au 31 décembre 2016
(2)  Hors Résidentiel
(3)  Taux de rendement
(4) Activité foncière

92%(1)

- 

Société

76%

38% 87%

Comparables  bours iers 20- juin-17

Société
Total 

actions

Auto-

détention

OSRA / 

ORNANE

Actions  

gratuites
Autres

Total actions  

hors  auto-

détention dilué

Cours  

moyen

Capi. 

bours ière 

(M€)

juin-17 juin-17 juin-17 juin-17 juin-17 juin-17 Moy. 1m Moy. 1m

Source RFS 2017 RFS 2017 RFS 2017 RFS 2017 RFS 2017 RFS 2017 Bloomberg

Euros ic 49 405 329 (2 169 328) 17 496 146 138 440 64 870 587 42,7 € 2 771

Gecina 72 496 731 (2 197 628) 319 055 70 618 158 131,2 € 9 265

Foncière des Régions 73 870 450 (65 985) 4 519 650 426 905 78 751 020 83,2 € 6 555

Icade 74 111 186 (241 144) 79 909 73 949 951 73,2 € 5 410

Société Foncière Lyonnaise 46 528 974 (313 850) 46 215 124 54,8 € 2 531

Terreis 25 574 750 (6 143) 105 000 25 673 607 39,5 € 1 015

Société de la Tour Eiffel 12 232 422 (3 474) 24 500 2 862 12 256 310 56,0 € 686

CeGeREAL * 13 372 500 (14 919) 865 000 14 222 581 37,1 € 528

Immobilière Dassault * 6 267 516 (2 700) 6 264 816 45,2 € 283

* Les rapports financiers semestriels au 30 juin 2017 n'étant pas disponibles , le nombre d'actions se fonde sur les données au 31 décembre 2016.
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Comparables  bours iers

Société
Capi. 

bours ière

Dette 

nette *

Valeur 

d'ent.
ANR

Cash-

flows 

récurrents

Revenus 

Nets

Price  /  

ANR

Price  /  

CF réc.

VE / 

Revenus 

Nets

% rend.

M€ Moy. 1m juin-17 juin-17 juin-17 12m 12m

Euros ic 2 771 3 625 6 396 3 138 171 262 0,88 x 16,2 x 24,4 x 5,4%

Gecina 9 265 3 900 13 165 9 194 338 499 1,01 x 27,4 x 26,4 x 4,0%

Foncière des Régions 6 555 12 901 19 456 5 975 397 845 1,10 x 16,5 x 23,0 x 5,3%

Icade 5 410 5 277 10 687 5 809 314 580 0,93 x 17,2 x 18,4 x 5,5%

Société Foncière Lyonnaise 2 531 2 373 4 904 3 421 99 184 0,74 x 25,5 x 26,7 x 3,8%

Terreis 1 015 719 1 734 1 276 28 63 0,80 x 36,3 x 27,7 x 2,0%

Société de la Tour Eiffel 686 405 1 091 703 50 61 0,98 x 13,8 x 17,8 x 5,4%

CeGeREAL ** 528 565 1 093 545 35 44 0,97 x 15,2 x 24,9 x 5,7%

Immobilière Dassault ** 283 107 390 325 12 16 0,87 x 24,0 x 24,6 x 2,7%

Médiane 0,93 x 17,2 x 24,6 x 5,3%

Moyenne 0,91 x 21,2 x 23,3 x 4,3%

* Dette financière nette + Intérêts minoritaires (source : RFS 2017)

** Les rapports financiers semestriels au 30 juin 2017 n'étant pas disponibles , les agrégats de dette nette, d'ANR, de cash-flows récurrents et 

de Revenus Nets ont été déterminés sur la base des comptes au 31 décembre 2016.
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Euros ic -  Revenus Nets

M€
Euros ic au 30 

juin 2017

Contribution 

des Actifs  de 

Divers if ication

Euros ic hors  

Actifs  de 

Divers if ication

Base 6 mois [a] [b] [a-b]

Loyers  nets  121 25 96

Résultat opérationnel courant - crédit-bail 7 7

Résultat opérationnel courant - activité hôtelière 1 1

Marge immobilière 2 2

Autres  activités 10 -  10

Revenus Nets 131 25 106

Euros ic -  Cash-flow récurrent avant réinvestissement du Prix de la Cess ion de Titres

M€
Euros ic au 30 

juin 2017

Contribution 

des Actifs  de 

Divers if ication

Euros ic hors  

Actifs  de 

Divers if ication

Base 6 mois [a] [b] [a-b]

Revenus Nets 131 25 106

Charges opérationnelles courantes (20) 0 (20)

Résultat opérationnel courant 111 25 86

Résultat de cession des immeubles de placement 2 2 0

Coût de l’endettement financier net (22) (3) (18)

Quote-part des sociétés mises en équivalence 4 4 0

Résultat net attribuables aux minoritaires (10) (8) (3)

Cash-flow courant part du groupe -  hors  OSRA 85 20 65

Euros ic -  Cash-flow récurrent

M€
Borne

basse

Borne

haute

Borne

moyenne

Avant réinvest. du Prix de la Cess ion de titres 130 130 130

Prix de la Cession de Titres 463 463 463

Taux de placement 2,0% 8,7% 5,4%

Produits  du réinvestissement 9 40 25

Cash-flow  récurrent 140 171 155
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Euros ic -  Dividende 2016 hors  Actifs  de Divers if ication

€/action

Cash-flow récurrent estimé (M€) 155

Nombre d'Actions dilué hors auto-contrôle 64 870 587

Cash-flow récurrent par Action 2,4 €

Politique de distribution cible * 80%

Dividende hors  Actifs  de Divers if ication 1,9 €

* Source : DDR Eurosic 2016, p.22.

Synthèse comparables  bours iers  pour la Branche Numéraire

Multiples  

médians

Agrégats  

Euros ic

(M€/€)

VE

(M€)

Dette 

nette *

(M€)

Equity 

(M€)

Actions  

diluées

(milliers )

€/Action
Prime / 

(décote)

Prix d'Offre 51,0 €

A titre principal

Price  / ANR Triple Net EPRA Ajusté - 30 juin 2017 0,93 x 3 138 n.a. n.a. 2 923 64 871 45,1 € 13,2%

A titre indicatif

Price  / cash-flows  récurrents 17,2 x 155 n.a. n.a. 2 674 64 871 41,2 € 23,7%

Valeur d'entreprise / Revenus Nets 24,6 x 212 5 222 2 587 2 635 64 871 40,6 € 25,5%

Dividende ordinaire 5,3% 1,9 € n.a. n.a. n.a. n.a. 36,2 € 40,8%

* La dette nette d'Eurosic au 30 juin 2017 a été estimée comme suit ; source : RFS Eurosic 2017, p. 30 :

Dettes bancaires et obligataires - part non courant 2 774

Dettes bancaires et obligataires - part courant 662

Trésorerie et équivalents de trésorerie (117)

Participations ne donnant pas le contrôle 305

Dette nette f inancière 3 625

Prix de la Cession de Titres (463)

Dette associée aux Actifs de Diversification (575)

Dette nette f inancière ajustée 2 587

Agrégats  Gecina

M€ 30- juin-17 2017e 2 016 2 015

Revenus locatifs nets 221 443 499 526

Résultat récurrent net - Part du groupe 153 305 347 349

Résultat récurrent net - EPRA 143 286 338 345
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Synthèse comparables  bours iers  pour la Branche Titres

Euros ic 

€/Action

Gecina 

€/action

Parité 

induite

Prime / 

(décote)

Rapport d’Échange 0,36x

A titre principal

ANR Triple Net EPRA Ajusté - 30 juin 2017 48,4 € 144,4 € 0,34x 7,2%

A titre indicatif

Cash-flows récurrents par action * 2,4 € 5,5 € 0,44x (17,5%)

Revenus Nets par action * 3,3 € 8,1 € 0,40x (11,0%)

Dividende ordinaire 1,9 € 5,2 € 0,37x (2,4%)

* Avec :

Cash-flows récurrents 155 338

Revenus Nets 212 499

Nombre d'Actions dilué (30 juin 2017) 64 870 587 61 556 067 Avant Augmentation de Capital
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Section
Euros ic 

€/Action

Prime / 

(décote)

Prix d'Offre 51,0 €

Cours  au 20 juin 2017

Spot § 3.2.1 41,0 € 24,5%

CMPV 20 séances § 3.2.1 42,6 € 19,6%

CMPV 1 mois § 3.2.1 42,5 € 20,1%

CMPV 3 mois § 3.2.1 38,6 € 32,1%

CMPV 6 mois § 3.2.1 36,8 € 38,6%

CMPV 12 mois § 3.2.1 36,9 € 38,4%

Plus haut 12 mois § 3.2.1 44,4 € 14,8%

Plus bas 12 mois § 3.2.1 31,7 € 60,9%

A titre principal

Transactions  de référence sur Euros ic

Acquisition des Blocs § 3.8.2 51,0 € -  

ANR publié

ANR Triple Net EPRA Ajusté - 30 juin 2017 § 3.5.1.1 48,4 € 5,4%

Multiples  transactionnels

Price  / ANR Triple Net EPRA Ajusté - 30 juin 2017 § 3.5.2 48,4 € 5,4%

Multiples  bours iers

Price  / ANR Triple Net EPRA Ajusté - 30 juin 2017 § 3.5.3 45,1 € 13,2%

A titre secondaire

Multiples  bours iers

Price / cash-flows  récurrents § 3.5.3 41,2 € 23,7%

Valeur d'entreprise / Revenus Nets § 3.5.3 40,6 € 25,5%

Dividende ordinaire § 3.5.3 36,2 € 40,8%

Synthèse de l’Évaluation Multicritère pour la Branche Numéraire



 57 

- 

    

  

 

 

Synthèse de l’Évaluation Multicritère pour la Branche Titres

Section
Euros ic 

€/Action

Gecina 

€/action

Parité 

induite

Prime / 

(décote)

Rapport d’Échange 0,36x

Cours  au 20 juin 2017

Spot § 3.2.1 41,0 € 131,2 € 0,31x 15,1%

CMPV 20 séances § 3.2.1 42,6 € 131,6 € 0,32x 10,9%

CMPV 1 mois § 3.2.1 42,5 € 131,4 € 0,32x 11,2%

CMPV 3 mois § 3.2.1 38,6 € 125,5 € 0,31x 16,8%

CMPV 6 mois § 3.2.1 36,8 € 120,2 € 0,31x 17,4%

CMPV 12 mois § 3.2.1 36,9 € 120,8 € 0,31x 17,8%

Plus haut 12 mois § 3.2.1 44,4 € 133,5 € 0,33x 8,0%

Plus bas 12 mois § 3.2.1 31,7 € 106,5 € 0,30x 20,8%

Cours  cible médian des analystes  pour Gecina

Cours cible médian des analystes pour Gecina 

versus  CMPV 1 mois Eurosic au 20 juin 2017
§ 3.2.2 42,5 € 135,0 € 0,31x 14,2%

A titre principal

Transactions  de référence sur Euros ic

Acquisition des Blocs § 3.8.2 0,36x -  

ANR publié

ANR Triple Net EPRA Ajusté - 30 juin 2017 § 3.5.1.2 48,4 € 144,4 € 0,34x 7,2%

Multiples  transactionnels

ANR Triple Net EPRA Ajusté - 30 juin 2017 § 3.5.2 48,4 € 144,4 € 0,34x 7,2%

Multiples  bours iers

Price  / ANR Triple Net EPRA Ajusté - 30 juin 2017 § 3.5.3 48,4 € 144,4 € 0,34x 7,2%

A titre secondaire

Multiples  bours iers

Cash-flows récurrents par action § 3.5.3 2,4 € 5,5 € 0,44x (17,5%)

Revenus Nets par action § 3.5.3 3,3 € 8,1 € 0,40x (11,0%)

Dividende ordinaire § 3.5.3 1,9 € 5,2 € 0,37x (2,4%)
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Section
Euros ic 

€/Action

Prime / 

(décote)

€ / 

Action

Prime / 

(décote)

Prix d'Offre 51,0 € 51,0 €

Cours  au 20 juin 2017

Spot § 3.2.1 41,0 € 24,5% 41,0 € 24,5%

CMPV 20 séances § 3.2.1 42,6 € 19,6% nc nc

CMPV 1 mois § 3.2.1 42,5 € 20,1% 42,5 € 20,1%

CMPV 2 mois § 3.2.1 nc nc 40,8 € 25,0%

CMPV 3 mois § 3.2.1 38,6 € 32,1% 38,5 € 32,4%

CMPV 6 mois § 3.2.1 36,8 € 38,6% 36,8 € 38,7%

CMPV 9 mois § 3.2.1 nc nc 36,5 € 39,6%

CMPV 12 mois § 3.2.1 36,9 € 38,4% 36,9 € 38,4%

Plus haut 12 mois § 3.2.1 44,4 € 14,8% 44,4 € 14,8%

Plus bas 12 mois § 3.2.1 31,7 € 60,9% 31,7 € 60,9%

A titre principal

Transactions  de référence sur Euros ic

Acquisition des Blocs § 3.8.2 51,0 € -  51,0 € -  

ANR publié

ANR Triple Net EPRA Ajusté - 30 juin 2017 § 3.5.1.1 48,4 € 5,4% 48,4 € 5,4%

Multiples  transactionnels

Price  / ANR Triple Net EPRA Ajusté - 30 juin 2017 § 3.5.2 48,4 € 5,4% 49,5 € 3,1%

Multiples  bours iers

Price  / ANR Triple Net EPRA Ajusté - 30 juin 2017 § 3.5.3 45,1 € 13,2% 43,9 € 16,1%

A titre secondaire

Multiples  bours iers

Price / cash-flows  récurrents § 3.5.3 41,2 € 23,7% 45,2 € 12,8%

Valeur d'entreprise / Revenus Nets § 3.5.3 40,6 € 25,5% nc nc

Dividende ordinaire § 3.5.3 36,2 € 40,8% 43,7 € 16,8%

Synthèse de l’Évaluation Multicritère pour la Branche Numéraire Etab. Présentateurs
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Synthèse de l’Évaluation Multicritère pour la Branche Titres

Section
Euros ic 

€/Action

Gecina 

€/action

Parité 

induite

Prime / 

(décote)

Parité 

induite

Prime / 

(décote)

Rapport d’Échange 0,36x

Cours  au 20 juin 2017

Spot § 3.2.1 41,0 € 131,2 € 0,31x 15,1% 0,31x 15,1%

CMPV 20 séances § 3.2.1 42,6 € 131,6 € 0,32x 10,9% nc nc

CMPV 1 mois § 3.2.1 42,5 € 131,4 € 0,32x 11,2% 0,32x 11,2%

CMPV 2 mois § 3.2.1 nc nc nc nc 0,32x 13,9%

CMPV 3 mois § 3.2.1 38,6 € 125,5 € 0,31x 16,8% 0,31x 16,9%

CMPV 6 mois § 3.2.1 36,8 € 120,2 € 0,31x 17,4% 0,31x 17,5%

CMPV 9 mois § 3.2.1 nc nc nc nc 0,30x 18,4%

CMPV 12 mois § 3.2.1 36,9 € 120,8 € 0,31x 17,8% 0,31x 17,8%

Plus haut 12 mois § 3.2.1 44,4 € 133,5 € 0,33x 8,0% 0,33x 8,0%

Plus bas 12 mois § 3.2.1 31,7 € 106,5 € 0,30x 20,8% 0,30x 20,8%

Cours  cible médian des analystes  pour Gecina

Cours cible médian des analystes pour Gecina 

versus  CMPV 1 mois Eurosic au 20 juin 2017
§ 3.2.2 42,5 € 135,0 € 0,31x 14,2% 0,29x 22,4%

A titre principal

Transactions  de référence sur Euros ic

Acquisition des Blocs § 3.8.2 0,36x -  0,36x -  

ANR publié

ANR Triple Net EPRA Ajusté - 30 juin 2017 § 3.5.1.2 48,4 € 144,4 € 0,34x 7,2% 0,33x 8,0%

Multiples  transactionnels

ANR Triple Net EPRA Ajusté - 30 juin 2017 § 3.5.2 48,4 € 144,4 € 0,34x 7,2% 0,33x 8,0%

Multiples  bours iers

Price  / ANR Triple Net EPRA Ajusté - 30 juin 2017 § 3.5.3 48,4 € 144,4 € 0,34x 7,2% 0,33x 8,0%

A titre secondaire

Multiples  bours iers

Cash-flows récurrents par action § 3.5.3 2,4 € 5,5 € 0,44x (17,5%) 0,42x (13,6%)

Revenus Nets par action § 3.5.3 3,3 € 8,1 € 0,40x (11,0%) nc nc

Dividende ordinaire § 3.5.3 1,9 € 5,2 € 0,37x (2,4%) 0,39x (9,0%)

Etab. Présentateurs
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https://presse.gecina.fr/assets/20170621-cp-gecina-fr-vf-pdf-0ef2-b28e9.html?lang=fr
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http://hugin.info/143435/R/2114677/804604.pdf
https://presse.gecina.fr/assets/20170621-cp-gecina-fr-vf-pdf-0ef2-b28e9.html?lang=fr
http://www.eurosic.fr/Eurosic-Resultats-semestriels-2017-Forte-progression-des-indicateurs-financiers-suite-a-l-acquisition-de-Fonciere-de_a1215.html
https://presse.gecina.fr/actualites/obtention-de-l-autorisation-de-l-autorite-de-la-concurrence-nouvelle-etape-franchie-dans-le-rapprochement-amical-avec-eurosic-8fa0-b28e9.html
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file:///C:/Users/ocrette/Downloads/1498670986053_1498670985162_FC302181654_20170628_5984620%20(1).pdf
file:///C:/Users/ocrette/Downloads/1498670843225_1498670842350_FC302181646_20170628_5984579%20(1).pdf
file:///C:/Users/ocrette/Downloads/1498670918537_1498670917662_FC302181653_20170628_5984605%20(1).pdf
http://www.amf-france.org/Fiche-BDIF?xtcr=8&isSearch=true&docId=9530-71_17-0359&lastSearchPage=http%3A%2F%2Fwww.amf-france.org%2FmagnoliaPublic%2Famf%2FResultat-de-recherche-BDIF%3FformId%3DBDIF%26DOC_TYPE%3DBDIF%26LANGUAGE%3Dfr%26subFormId%3Das%26BDIF_RAISON_SOCIALE%3DGECINA%26bdifJetonSociete%3DRS00003364%26DATE_PUBLICATION%3D%26DATE_OBSOLESCENCE%3D%26valid_form%3DLancer%26%2343%3Bla%26%2343%3Brecherche%26isSearch%3Dtrue&xtmc=-GECINA
http://www.gecina.fr/fr/node/12284
http://www.amf-france.org/Fiche-BDIF?xtcr=12&isSearch=true&docId=0520-51_15-0250&lastSearchPage=http%3A%2F%2Fwww.amf-france.org%2FmagnoliaPublic%2Famf%2FResultat-de-recherche-BDIF%3FPAGE_NUMBER%3D2%26formId%3DBDIF%26LANGUAGE%3Dfr%26subFormId%3Das%26DOC_TYPE%3DBDIF%26BDIF_RAISON_SOCIALE%3DEUROSIC%26valid_form%3DLancer%26%2343%3Bla%26%2343%3Brecherche%26isSearch%3Dtrue%26DATE_OBSOLESCENCE%3D31%26%2337%3B2F12%26%2337%3B2F2015%26DATE_PUBLICATION%3D01%26%2337%3B2F01%26%2337%3B2F2015%26bdifJetonSociete%3DRS00002127&xtmc=-EUROSIC
http://www.amf-france.org/Fiche-BDIF?xtcr=115&isSearch=true&docId=9790C612_216C0979&lastSearchPage=http%3A%2F%2Fwww.amf-france.org%2FmagnoliaPublic%2Famf%2FResultat-de-recherche-BDIF%3FPAGE_NUMBER%3D12%26formId%3DBDIF%26LANGUAGE%3Dfr%26subFormId%3Das%26DOC_TYPE%3DBDIF%26BDIF_RAISON_SOCIALE%3DFONCIERE%26%2343%3BDE%26%2343%3BPARIS%26%2343%3BSIIC%26valid_form%3DLancer%26%2343%3Bla%26%2343%3Brecherche%26isSearch%3Dtrue%26DATE_OBSOLESCENCE%3D31%26%2337%3B2F12%26%2337%3B2F2016%26DATE_PUBLICATION%3D01%26%2337%3B2F01%26%2337%3B2F2016%26bdifJetonSociete%3DRS00002163&xtmc=-FONCIERE-DE-PARIS-SIIC
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http://www.eurosic.fr/downloads/
http://www.eurosic.fr/docs/pdf/812385.pdf
http://www.eurosic.fr/Eurosic-Ajustement-du-ratio-de-remboursement-pour-les-titulaires-d-OSRA-emises-le-29-juin-2015_a1211.html
http://www.eurosic.fr/Eurosic-Ajustement-du-ratio-de-remboursement-pour-les-titulaires-d-OSRA-emises-le-26-septembre-2016_a1212.html
http://www.gecina.fr/sites/default/files/gecina_drf2016.pdf
http://www.gecina.fr/sites/default/files/gecina_-_rapport_financier_semestriel_2017.pdf
http://www.gecina.fr/sites/default/files/gecina_-_h1_2017_-_web_0.pdf
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http://www.eurosic.fr/
http://www.gecina.fr/fr
http://www.foncieredesregions.fr/
http://www.icade.fr/
http://www.fonciere-lyonnaise.com/
http://www.terreis.fr/
http://www.societetoureiffel.com/
http://www.cegereal.com/
http://www.immobiliere-dassault.com/
https://www.euronext.com/fr
http://www.epra.com/
http://www.amf-france.org/
https://www.legifrance.gouv.fr/
https://www.insee.fr/fr/accueil
http://www.immostat.com/informations
file:///C:/Users/ocrette/Desktop/Eurosic-Gecina/11%20-%20Notes%20sectorielles/CBRE/CBRE%20Marketview%20IDF.pdf
file:///C:/Users/ocrette/Desktop/Eurosic-Gecina/11%20-%20Notes%20sectorielles/CBRE/CBRE%20Marketview%20France.pdf
http://www.cushmanwakefield.fr/fr/research-and-insight/2017/les-cles-du-marche-bureaux-idf-2-trimestre-2017/
http://www.cushmanwakefield.com/~/media/reports/france/CW%20Market%20Beat%20Bureaux%20Paris%20T2%202017.pdf?_ga=2.236337089.1512084611.1500989273-1299733295.1500989273
http://www.cushmanwakefield.com/~/media/reports/france/CW%20Market%20Beat%20Bureaux%20Paris%20QCA%20T2%202017.pdf?_ga=2.236337089.1512084611.1500989273-1299733295.1500989273
http://www.cushmanwakefield.com/~/media/reports/france/CW%20Market%20Beat%20Bureaux%20Croissant%20Ouest%20T2%202017.pdf?_ga=2.198180719.1512084611.1500989273-1299733295.1500989273
http://www.cushmanwakefield.com/~/media/reports/france/CW%20Market%20Beat%20Bureaux%20La%20D%C3%A9fense%20T2%202017.pdf?_ga=2.239596099.1512084611.1500989273-1299733295.1500989273
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Année Société Etablissement présentateur

2017 Etam Développement Rothschild et Natixis

2016 Radiall Oddo Corporate Finance

2016 Octo Technology Société Générale

2016 Maurel et Prom Crédit Agricole

2016 Tronics Microsystems Kepler Cheuvreux

2016 Medtech BNP Paribas

2016 Cegid Natixis

2016 Technofan Banque Degroof Petercam France

2016 Cegereal JP Morgan

2015 Leguide.com Natixis

2015 Norbert Dentressangle Morgan Stanley

2015 Latécoère *

2015 Linedata Services Banque Degroof, HSBC, Natixis

2015 Euro Disney SCA BNP Paribas

2014 Euro Disney SCA *

2014 Siic de Paris Natixis

2014 Bull Rothschild

2013 Global Graphics **

2013 Sam Société Générale

2013 Etam Natixis

2013 Tesfran Oddo Corporate Finance

2013 Monceau Fleurs Omega Capital Market

2013 Sical Arkeon Finance

2013 Auto Escape Portzamparc

2013 Klémurs Morgan Stanley

2013 Foncière Sépric Crédit Agricole CIB

2013 Elixens Banque Palatine

** : Transfert de siège au Royaum e-Uni.

*** : Introduction en bourse.

* : Augm entation de capital réservée - article 261-2 du règlem ent général de l’AMF.
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ANR publié

Société Date ANR
D

a

t

ANR publié
ANR

(M€)

Coupon 

OSRA

Solde 

dividendes 

2016

ANR

(M€)

Euros ic 30- juin-17 ANR Triple Net EPRA 3 154 (17) 3 138

Gecina 30- juin-17 ANR Triple Net EPRA 9 353 (159) 9 194

Foncière des Régions 30-juin-17 ANR Triple Net EPRA 5 975 5 975

Icade 30-juin-17 ANR Triple Net EPRA 5 809 5 809

Société Foncière Lyonnaise 30-juin-17 ANR Triple Net EPRA 3 421 3 421

Terreis 30-juin-17 ANR de liquidation EPRA 1 276 1 276

Société de la Tour Eiffel 30-juin-17 ANR Triple Net EPRA 703 703

CeGeREAL 31-déc.-16 ANR Triple Net EPRA 545 545

Immobilière Dassault 31-déc.-16 ANR hors droits 325 325

Cash- flows récurrents

Société Date Nature 
S1 2017

(M€)

Retenu

Base 12m 

(M€)

Euros ic 30- juin-17 Cash-flow  courant (hors  OSRA) 85 171

Gecina 31-déc.-16 Résultat net récurrent EPRA na 338

Foncière des Régions 30-juin-17 Résultat net récurrent 198 397

Icade 30-juin-17 Cash-flow  courant publié 157 314

Société Foncière Lyonnaise 30-juin-17 Résultat net récurrent EPRA 50 99

Terreis 30-juin-17 Résultat net récurrent EPRA 14 28

Société de la Tour Eiffel 30-juin-17 Cash-flow  courant publié 25 50

CeGeREAL 31-déc.-16 Cash-flow  courant publié n.a. 35

Immobilière Dassault 31-déc.-16 Cash-flow  courant publié* n.a. 12

* Cash-flow courant avant variation du besoin en fonds de roulement.
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Revenus Nets

Société Date

Activité 

de 

foncière

Autres  

activités
Total Base 12m

Euros ic 30- juin-17 121 10 131 262

Gecina 31-déc.-16 499 -  499 499

Foncière des Régions 30-juin-17 419 4 423 845

Icade 30-juin-17 263 27 290 580

Société Foncière Lyonnaise 30-juin-17 92 - 92 184

Terreis 30-juin-17 31 - 31 63

Société de la Tour Eiffel 30-juin-17 31 - 31 61

CeGeREAL 31-déc.-16 44 - 44 44

Immobilière Dassault 31-déc.-16 16 - 16 16

Rendement

Société
Dividende 

ordinaire

Cours  moyen 

1 mois  

20- juin 2017

Rendement

Euros ic 2,3 € 42,7 € 5,4%

Gecina 5,2 € 131,2 € 4,0%

Foncière des Régions 4,4 € 83,2 € 5,3%

Icade 4,0 € 73,2 € 5,5%

Société Foncière Lyonnaise 2,1 € 54,8 € 3,8%

Terreis 0,8 € 39,5 € 2,0%

Société de la Tour Eiffel 3,0 € 56,0 € 5,4%

CeGeREAL 2,1 € 37,1 € 5,7%

Immobilière Dassault 1,2 € 45,2 € 2,7%
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9. MODALITES DE MISE A DISPOSITION DES INFORMATIONS RELATIVES 
A LA SOCIETE 

Les autres informations relatives aux caractéristiques, notamment juridiques, financières et 
comptables de la Société seront déposées auprès de l’AMF au plus tard la veille de 
l’ouverture de l’Offre. En application de l’article 231-28 du règlement général de l’AMF, 
elles seront disponibles sur les sites Internet de la Société (www.eurosic.fr) et de l’AMF 
(www.amf-france.org), la veille de l’ouverture de l’Offre et pourront être obtenues sans 
frais auprès d’Eurosic – 1, rue Euler – 75 008 Paris. 

10. PERSONNES ASSUMANT LA REPONSABILITE DE LA NOTE EN REPONSE 

« À ma connaissance, les données de la présente note en réponse sont conformes à la 
réalité et ne comportent pas d’omission de nature à en altérer la portée. » 

Méka Brunel 

Présidente-Directrice Générale d’Eurosic 
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