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OFFRE PUBLIQUE DE RETRAIT SUIVIE ÉVENTUELLEMENT D’UN RETRAIT OBLIGATOIRE 

VISANT LES ACTIONS DE LA SOCIÉTÉ 

 

INITIÉE PAR 

SOFIOUEST 

ET PRÉSENTÉE PAR 

 

                                                     

 

 

NOTE D’INFORMATION EN RÉPONSE ÉTABLIE PAR LA SOCIÉTÉ SPIR COMMUNICATION 
 

 

 

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° 18-298 en date du 10 juillet 2018 sur la présente note d’information en 

réponse. Cette note d’information en réponse a été établie par la société SPIR COMMUNICATION et engage la responsabilité de 

ses signataires. 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 

En application des dispositions des articles 231-19 et 261-1 I et II 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. 

 

 

La présente note d’information en réponse est disponible sur les sites Internet de l’AMF (www.amf-france-org) et de SPIR 

COMMUNICATION (www.spir.com), et peut être obtenu sans frais sur simple demande auprès de : 

 

SPIR COMMUNICATION 

89, rue du Faubourg Saint-Honoré 

75008 Paris 

 

Conformément aux dispositions de l’article 231-28 du Règlement général de l’AMF, les informations relatives aux 

caractéristiques, notamment juridiques, financières et comptables de la société SPIR COMMUNICATION seront déposées auprès 

de l’AMF et mises à la disposition du public, au plus tard la veille de l’ouverture de l’offre publique de retrait, dans les mêmes 

conditions. 

 

Un communiqué sera publié, au plus tard la veille de l’ouverture de l’offre publique de retrait, pour informer le public des 

modalités de mise à disposition de ces documents conformément aux dispositions de l’article 221-3 du règlement général de 

l’AMF. 

 

  

http://www.amf-france-org/
http://www.amf-france.org/default.asp


 

 2 

 

TABLE DES MATIÈRES 
  

1. RAPPEL DES PRINCIPAUX TERMES DE L’OFFRE ............................................. 4 

1.1. Présentation de l’Offre .......................................................................................... 4 

1.2. Contexte de l’Offre ................................................................................................ 5 

1.3. Déroulement de l’Offre ......................................................................................... 7 

2. AVIS MOTIVÉ DU CONSEIL D’ADMINISTRATION ............................................ 8 

2.1. Composition du Conseil ........................................................................................ 8 

2.2. Décision du Conseil ............................................................................................... 8 

3. INTENTIONS DES MEMBRES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION DE SPIR 

COMMUNICATION .................................................................................................... 11 

4. INTENTIONS DE LA SOCIETE SUR LES ACTIONS AUTO-DETENUES........ 12 

5. ACCORDS SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE INCIDENCE SUR 

L’APPRÉCIATION OU L’ISSUE DE L’OFFRE ..................................................... 12 

6. INFORMATIONS RELATIVES À LA SOCIÉTÉ – ELEMENTS 

SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE INCIDENCE EN PERIODE D’OFFRE 

PUBLIQUE .................................................................................................................... 13 

6.1. Structure et répartition du capital social et des droits de vote de SPIR 

COMMUNICATION .......................................................................................... 13 

6.2. Restrictions statutaires à l’exercice des droits de vote et aux transferts d’actions 

et clauses des conventions portées à la connaissance de la Société en application 

de l’article L. 233-11 du Code de commerce ...................................................... 14 

6.3. Participations directes ou 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 14 

6.4. Liste des détenteurs de tout titre comportant des droits de contrôle spéciaux et 

description de ceux-ci .......................................................................................... 14 

6.5. Mécanisme de contrôle prévu dans un éventuel système d’actionnariat du 

personnel ............................................................................................................. 15 

6.6. Accords entre actionnaires dont la Société a connaissance pouvant entraîner des 

restrictions aux transferts d’actions et à l’exercice des droits de vote ................ 15 

6.7. Règles applicables à la nomination et au remplacement des membres du conseil 

d’administration ainsi qu’à la modification des statuts de SPIR 

COMMUNICATION .......................................................................................... 15 

6.7.1. Règles applicables à la nomination et au remplacement des membres du conseil 

d’administration .................................................................................................. 15 



 

 3 

 

6.7.2. Règles applicables à la modification des statuts ................................................. 15 

6.8. Pouvoirs du conseil d’administration, en particulier en matière d’émission ou de 

rachat d’actions .................................................................................................... 15 

6.9. Accords conclus par la société et prenant fin en cas de changement de contrôle 

de la Société ......................................................................................................... 16 

6.10. Accords prévoyant les indemnités pour les mandataires sociaux ou les 

principaux salariés de SPIR COMMUNICATION, en cas de démission, de 

licenciement sans cause réelle et sérieuse ou si leur emploi prend fin en raison 

d’une offre publique ............................................................................................ 16 

7. RAPPORT DE L’EXPERT INDÉPENDANT ........................................................... 16 

8. MODALITÉS DE MISE À DISPOSITION DES INFORMATIONS RELATIVES 

À LA SOCIÉTÉ ............................................................................................................. 81 

9. PERSONNES ASSUMANT LA RESPONSABILITÉ DE LA NOTE EN 

RÉPONSE ...................................................................................................................... 81 

  



 

 4 

 

1. RAPPEL DES PRINCIPAUX TERMES DE L’OFFRE 
 

1.1. Présentation de l’Offre 

 

En application de l’article L.433-4 I 3°du code monétaire et financier et du Titre III du Livre II du 

règlement général de l'AMF, en particulier l’article 236-6 de ce règlement général, SOFIOUEST SA, 

société de droit français dont le siège social est sis 38, rue du Pré Botté, 35000 Rennes  (« SOFIOUEST 

SA» ou l' « Initiateur ») s'engage irrévocablement à offrir aux actionnaires de la société SPIR 

COMMUNICATION, société anonyme française au capital de 24 375 868 € divisé en 6 093 967 actions 

de 4,0 € de valeur nominale chacune, dont le siège social est situé 89, rue du Faubourg Saint Honoré - 

75008 Paris, France, immatriculée au registre de commerce et des sociétés de Paris sous le numéro 

317 082 675 (« SPIR COMMUNICATION » ou la « Société ») et dont les actions sont admises aux 

négociations sur le compartiment C de Euronext Paris (ISIN : FR0000131732), d'acquérir la totalité de 

leurs actions SPIR COMMUNICATION au prix de 2,10 € par action (« Prix de l’Offre ») payable 

exclusivement en numéraire, dans les conditions décrites ci-après dans le cadre de la présente offre 

publique de retrait (l' « Offre »), qui pourra le cas échéant être suivie d’un retrait obligatoire si les actions 

non présentées à l’Offre ne représentent pas plus de 5 % du capital ou des droits de vote de la Société. 

 

L’Offre est assortie de trois Compléments de Prix éventuels pour les actionnaires qui auront apporté leurs 

titres à l’Offre dans le cadre de la procédure semi-centralisée selon les modalités décrites au paragraphe 

2.4 de la note d’information : (i) un « Complément de Prix par Action lié au Séquestre » lié au montant 

libéré du Séquestre consenti par la Société dans le cadre des accords de cession de Concept Multimédia, 

(ii) un « Complément de Prix lié à la Cession du Pôle Adrexo » lié à la perception éventuelle par la 

Société d’un complément de prix pouvant être dû par les acquéreurs du Pôle Adrexo (en fonction du 

résultat généré par les entités cédées sur l’exercice clos le 31 décembre 2018) au titre du protocole de 

conciliation du 18 décembre 2016 et (iii) un « Complément de Prix lié au Changement de Contrôle » lié à 

une transaction majoritaire ultérieure sur le capital de la Société (i.e. cession du contrôle à un tiers 

acquéreur). Les Compléments de Prix sont décrits au paragraphe 2.3 de la note d’information. 

 

A la date de la présente note en réponse, SOFIOUEST SA
1
 détient directement et indirectement, par 

l’intermédiaire de la société Prépart SCS qu’elle contrôle (le « Groupe SOFIOUEST »), 

4 148 040 actions et 8 296 080 droits de vote de la Société soit 68,07 % du capital et 80,97 %
2
 des droits 

de vote de la Société. 

 

Les actionnaires autres que le Groupe SOFIOUEST détiennent ensemble 1 940 697 actions SPIR 

COMMUNICATION représentant 31,85 % du capital et 18,98 % des droits de vote de la Société.  

 

L’Offre porte sur la totalité des actions SPIR COMMUNICATION en circulation non détenues, 

directement ou indirectement, par le Groupe SOFIOUEST, soit un total de 1 940 697 actions soit 31,85 % 

du capital et 18,98 % des droits de vote de la Société, étant précisé que les administrateurs de la Société 

(autres que SOFIOUEST SA) détiennent 43 actions SPIR COMMUNICATION et que chaque 

administrateur conservera a minima une (1) action conformément aux stipulations des statuts de la 

Société. 

 

La Société détient 5.230 actions propres affectées au contrat de liquidité, qui ne seront pas apportées dans 

le cadre de l’Offre. 

                                                      
1
 Détenue par la société civile SIPA, elle-même contrôlée par l’Association pour le soutien des principes de la démocratie 

humaniste. 
2
 Les pourcentages en droits de vote ont été calculés sur la base du nombre total d'actions émises auxquelles est attaché un droit 

de vote, y compris les actions auto-détenues privées du droit de vote, en application de l'article 223-11 I du règlement général de 

l'AMF (nombre de droits de vote théoriques) soit au cas présent 6 093 967 actions représentant 10 245 683 droits de vote. 
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Kepler Cheuvreux est l'établissement présentateur de l’Offre et garantit, conformément aux dispositions de 

l'article 231-13 du règlement général de l'AMF, la teneur et le caractère irrévocable des engagements pris 

par l'Initiateur dans le cadre de l’Offre, étant toutefois précisé que cette garantie ne s’applique pas aux 

compléments de prix visés aux paragraphes 1.3 et 2.3 de la note d’information. 

 

1.2. Contexte de l’Offre 

 

Cession des activités de diffusion d’imprimés publicitaires et de communication locale multicanal 

(décembre 2016 et janvier 2017)   

 

Le 23 septembre 2016, SPIR COMMUNICATION a annoncé les principales composantes d’un plan de 

transformation opérationnelle destiné à rationaliser son portefeuille d’activités et accélérer sa 

transformation en se recentrant sur les activités d’annonces immobilières portées par la marque Logic-

Immo.com tout en visant à assurer la pérennité et le développement des activités de diffusion d’imprimés 

publicitaires et de communication locale multicanal aux meilleures conditions possibles en dehors du 

groupe. 

 

Dans ce contexte, le 12 décembre 2016, le Tribunal de commerce de Marseille a homologué le plan de 

restructuration de la Société prévoyant (i) la cession de la société ADREXO et des entités du pôle de 

diffusion d’imprimés publicitaires, (ii) la cession partielle de la société REGICOM dans le cadre d’une 

procédure de redressement judiciaire, et (iii) la cession de sa participation résiduelle de 39% dans 

CAR&BOAT MEDIA (Lacentrale.fr) afin de désendetter le groupe et d’assainir son bilan. La cession du 

Pôle ADREXO a été effectuée pour un prix négatif de (-58 M€) (i.e. à un prix de 1 € associé au paiement 

par la Société aux repreneurs d’un montant forfaire de 58 M€) combinée à la prise en charge de certains 

passifs et au transfert préalable du siège social du groupe. Le financement a été principalement assuré par 

la cession de Car&Boat Media (pour un montant de 69,5 M€) complétée d’un financement bancaire 

auprès d’établissements prêteurs (Banque Thémis, BRED Banque Populaire et Caisse d’Epargne Provence 

Alpes Corse – CEPAC) dans le cadre des accords homologués par le Tribunal
3
. 

 

Au terme de ce processus, l’activité du groupe devait se retrouver limitée à son pôle media à thématique 

immobilière, organisé autour de la filiale CONCEPT MULTIMEDIA SAS opérant le site Logic-

Immo.com.  

 

L’Autorité des marchés financiers (AMF), saisie par les actionnaires de référence de la Société sur le 

fondement de l’article 236-6 du règlement général, a considéré, au vu des caractéristiques du plan de 

restructuration et de la situation financière du groupe, qu’à supposer que les cessions envisagées puissent 

être qualifiées comme étant la cession du principal des actifs de Société, celles-ci, permettant le 

désendettement de cette dernière et la poursuite de l’activité sur un périmètre resserré, n’affecteraient pas 

les droits et intérêts des actionnaires de SPIR COMMUNICATION et ne seraient pas de nature à justifier 

la mise en œuvre préalable d’une offre publique de retrait (OPR) en application des dispositions précitées. 

La décision de l’AMF a été rendue le 24 novembre 2016 et publiée le 14 décembre 2016
4
.  

 

La reprise effective du pôle de diffusion d’imprimés publicitaires physiques et numériques, constitué des 

sociétés ADREXO, ADVERTISING PRODUCTIONS, ADVERTISING SERVICES et de la société CIP, 

filiale centralisant les fonctions support du groupe, est intervenue le 3 janvier 2017, conformément aux 

accords homologués par le Tribunal de commerce de Marseille, entérinant le recentrage de la Société sur 

les activités d’annonces immobilières.  

                                                      
3
 Cf. Communiqué de presse de la Société du 13 décembre 2016. 

4
 Cf. Décisions & Informations 216C2801 du 14 décembre 2016. 
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Cession des activités d’annonces immobilières (février 2018)  

 

Dans le cadre de la revue des meilleures options de conduite des activités d’annonces immobilières, la 

Société a annoncé le 23 avril 2017 avoir reçu une offre de la part du groupe AXEL SPRINGER pour le 

rachat de 100% des titres de la société CONCEPT MULTIMEDIA SAS (« CMM »), opérant sous la 

marque Logic-Immo.com.  

 

Un accord relatif à la cession au groupe AXEL SPRINGER de sa filiale CONCEPT MULTIMEDIA a été 

conclu le 2 juin 2017
5
. 

 

Le projet de cession a été notifié à l’Autorité de la concurrence le 24 juillet 2017, laquelle a décidé le 11 

septembre 2017
6
d’ouvrir une phase 2 d’examen approfondi du projet.  

 

La réalisation de la cession des activités immobilières de la Société est intervenue le 1
er
 février 2018 suite 

à l’autorisation accordée le même jour par l’Autorité de la concurrence à l’issue du processus d’examen 

approfondi de phase 2
7
.  

 

Conformément aux accords du 2 juin 2017, la cession a été réalisée sur la base d’une valeur d’entreprise 

de 105 millions d’euros (« cash free / debt free »). Le prix de cession, dont 90% a été payé le 1
er
 février 

2018, a fait l’objet d’un ajustement en fonction de la dette nette et de l’évolution du besoin en fonds de 

roulement à la date de réalisation. Le prix de cession définitif s’est élevé à 95 345 582 euros tel que 

déterminé conformément à la procédure d’ajustement du prix de cession prévue au contrat de cession. Le 

solde de 10% du prix de cession a été payé le 12 juin 2018 conformément aux accords contractuels.  

 

Le produit de cession a servi à rembourser les emprunts contractés par la Société dans le cadre des 

opérations antérieures de restructuration du groupe et refinancées auprès de BRED Banque Populaire et 

Caisse d’Epargne Provence Alpes Corse (CEPAC), à hauteur du montant de 20 millions d’euros tiré à la 

date de réalisation. 

 

La cession est par ailleurs assortie de garanties de passif de la part de SPIR COMMUNICATION contre-

garanties pour partie pour un montant de 20 millions d’euros placé en séquestre.  

 

Distribution d’un acompte sur dividende  

 

A la suite de cette opération, le conseil d’administration de la Société a décidé de procéder à la distribution 

d’une partie du produit de cession (à hauteur de la quote-part distribuable compte tenu des niveaux de 

primes, réserves et report à nouveau comptable) résultant de la cession de CMM (hors prise en compte du 

montant placé en Séquestre – tel que décrit au paragraphe 1.3.1 de la note d’information) par voie d’un 

acompte sur dividende d’un montant de 6,56 € par action. La mise en paiement de l’acompte sur dividende 

est intervenue le 11 juin 2018. 

 

SPIR COMMUNICATION ayant cédé la totalité de ses actifs opérationnels et ne détenant ainsi plus 

aucun actif autre que des actifs résiduels (sociétés sans activité, créances, etc…) et de la trésorerie, le 

Groupe SOFIOUEST, en qualité d’actionnaire majoritaire agissant de concert, a décidé, en application de 

l’article 236-6 du règlement général de l’AMF, de mettre en œuvre une offre publique de retrait visant les 

actions de SPIR COMMUNICATION.  

                                                      
5
 Cf. Communiqué de presse de la Société du 2 juin 2017. 

6
 Cf. Communiqué de presse de la Société du 11 septembre 2017. 

7
 Cf. Communiqué de presse de la Société du 1

er
 février 2018. 
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L’Initiateur propose aux actionnaires de SPIR COMMUNICATION qui apporteront leurs titres à l’Offre 

une liquidité immédiate de leurs actions au prix unitaire de 2,10 € (assorti des trois Compléments de Prix 

susvisés - i.e. le Complément de Prix par Action lié au Séquestre, le Complément de Prix lié à la Cession 

du Pôle Adrexo et le Complément de Prix lié au Changement de Contrôle).  

 

Conformément aux articles 261-1-I et 261-1-II du règlement général de l’AMF, le conseil 

d’administration de SPIR COMMUNICATION, en date du 24 mai 2017, a nommé le cabinet Ledouble, 

représenté par Mme Agnès Piniot et Mme Stéphanie Guillaumin, agissant en qualité d’expert indépendant, 

aux fins que ce dernier se prononce sur le caractère équitable des conditions financières de l’Offre suivie, 

le cas échéant, d’un retrait obligatoire. 
 

L’attestation d’équité établie par l’expert indépendant est reproduite in extenso au paragraphe 7 de la 

présente note en réponse. 

 

Le 3 juillet 2018, le conseil d’administration de la Société, connaissance prise du rapport de l’expert 

indépendant, a décidé de recommander l’Offre aux actionnaires de la Société.  

 

1.3. Déroulement de l’Offre 

 

Préalablement à l’ouverture de l’Offre, l’AMF et Euronext Paris publieront respectivement un avis 

d’ouverture et de calendrier et un avis annonçant les modalités et le calendrier de l’Offre. 

 

L’Offre sera ouverte du 12 juillet au 25 juillet 2018, soit pendant une durée de dix jours de bourse. 

 

Les actionnaires de la Société qui sont inscrits en compte nominatif pur dans les registres de la Société 

devront demander leur inscription en compte nominatif administré pour apporter leurs actions à l’Offre, à 

moins qu’ils n’en aient demandé au préalable la conversion au porteur.  

 

La présente Offre et tous les contrats y afférents sont soumis au droit français. Tout différend ou litige, quel 

qu’en soit l’objet ou le fondement, se rattachant à la présente Offre sera porté devant les tribunaux 

compétents du ressort de la Cour d’appel de Paris. 

 

Les actions SPIR COMMUNICATION apportées à l’Offre devront être librement négociables et libres de 

tout privilège, gage, nantissement ou autre sûreté ou restriction de quelque nature que ce soit au transfert de 

propriété. L’Initiateur se réserve le droit d’écarter toute action qui ne répondrait pas à cette condition.  

 

Les actionnaires de la Société qui souhaiteraient apporter leurs titres à l'Offre dans les conditions 

proposées par l’Initiateur devront remettre à leur intermédiaire financier (banque, entreprise 

d'investissement, etc.) un ordre de vente irrévocable à l'Offre en utilisant le modèle mis à leur disposition 

par cet intermédiaire, au plus tard le jour de la clôture de l'Offre en précisant s’ils optent pour la cession de 

leurs titres (i) soit sur le marché, (ii) soit dans le cadre de l’Offre semi-centralisée par Euronext Paris, dans 

les conditions décrites au paragraphe 2.4 de la note d’information de l’Initiateur.  

  

Les ordres de présentation des actions SPIR COMMUNICATION seront irrévocables. 

 

Le calendrier indicatif de l’Offre est décrit au paragraphe 2.6 de la note d’information de l’Initiateur. 
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2. AVIS MOTIVÉ DU CONSEIL D’ADMINISTRATION 

 

2.1. Composition du Conseil 

 

Le conseil d’administration de SPIR COMMUNICATION à la date des présentes, est composé des 

membres suivants :  

 

- M. Patrice HUTIN, Président du Conseil d’administration et Directeur Général 

- Mme Christine BLANC-PATIN, administratrice indépendante 

- M. Louis ECHELARD, administrateur 

- Mme Viviane NEITER, administratrice indépendante 

- SOFIOUEST SA, représentée par M. Georges COUDRAY 

- M. Philippe TOULEMONDE, administrateur 

- Mme Françoise VIAL-BROCCO, administratrice indépendante 

 

2.2. Décision du Conseil 

 

Conformément aux dispositions de l’article 231-19 du Règlement général de l’AMF, le conseil 

d’administration de la société SPIR COMMUNICATION s’est réuni le 3 juillet 2018, sous la 

présidence de Monsieur Patrice HUTIN, Président du Conseil d’administration de la société SPIR 

COMMUNICATION, à l’effet d’examiner le projet d’Offre au prix modifié de 2,10 € par action et 

de rendre un avis motivé sur l’intérêt que présente l’Offre pour la Société, ses actionnaires et les 

salariés. Tous les membres étaient présents ou représentés. 

 

Il est rappelé que la conseil d’administration de la Société s’est réuni le 4 juin 2018 afin d’examiner 

le projet d’offre publique de retrait suivie le cas échéant d’un retrait obligatoire déposé par la 

société SOFIOUEST SA auprès de l’AMF le 6 juin 2018 au prix de 1,85 € par action SPIR 

COMMUNICATION sur le fondement de l’article L. 433-4 I 3° du code monétaire et financier et 

de l’article 236-6 du règlement général de l’AMF.  

 

Lors de la réunion du 4 juin 2018, le conseil d’administration avait décidé, à l’unanimité de ses 

membres, à l’exception de Messieurs Patrice Hutin, Georges Coudray (en tant que représentant de 

SOFIOUEST SA) et Monsieur Louis Echelard qui n’ont pas pris part au vote, d’émettre un avis 

favorable à l’Offre et de recommander aux actionnaires d’apporter leurs actions à l’Offre.  

 

Le prix d’Offre initial a été déterminé en prenant en compte le fait qu’un résultat imposable serait 

dégagé au titre de l’exercice 2018 du fait de la plus-value de cession résultant de la cession de 

Concept Multimédia au titre de l’exercice 2018 or il est apparu postérieurement au dépôt de l’Offre 

qu’il n’y aurait pas lieu de manière certaine à la comptabilisation d’une charge d’impôt sur les 

sociétés pour l’exercice 2018. 

 

La procédure de liquidation concernant la société AD Content ouverte le 24 octobre 2017 a fait 

l’objet d’un évènement qui imposera à la Société de constater, au cours de l’exercice 2018, 

l’abandon de la créance de compte courant qu’elle détient à l’encontre de la société AD Content 

(pour un montant de 35,6 millions d’euros). L’accélération de la procédure concernant AD Content 

résulte des décisions rendues par le juge commissaire du Tribunal d’Aix-en-Provence le 14 juin 

2018 concernant l’admission des créances déclarées dans le cadre de la procédure de vérification du 

passif.   
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L’abandon de créance au bénéfice d’une société en cours de liquidation judiciaire est fiscalement 

déductible, ce qui aura pour effet de générer une charge fiscalement déductible de 35,6 millions 

d’euros au titre de l’exercice 2018 (sur laquelle pourra s’imputer la quote-part de plus-value de 

cession de Concept Multimédia). Cela aura ainsi pour conséquence d’induire une perte fiscale 

estimée à 27,9 millions d’euros au titre de l’exercice 2018 pour le groupe d’intégration fiscale Spir 

Communication. 

 

Le 3 juillet 2018, la société SOFIOUEST SA a décidé de relever le Prix de l’Offre à 2,10 € par 

action SPIR COMMUNICATION pour prendre en compte le fait que la Société ne sera pas 

redevable de l’impôt sur les sociétés au titre de l’exercice clos le 31 décembre 2018 et permettre à 

l’ensemble des actionnaires concernés par l’Offre de bénéficier de l’économie d’impôt ainsi 

générée.  

 

Il a ainsi été demandé au conseil d’administration de la Société de confirmer son avis motivé sur le 

projet d’Offre.  

 

Il est rappelé le conseil d’administration, conformément aux dispositions de l’article 261-1 I et II du 

règlement général de l’AMF, avait préalablement désigné le 24 mai 2017 le Cabinet Ledouble, 

représenté par Mesdames Agnès Piniot et Stéphanie Guillaumin, en qualité d’expert indépendant 

aux fins que ce dernier se prononce sur le caractère équitable des conditions financières de l’Offre 

suivie le cas échéant d’un retrait obligatoire. 

 

Les travaux de l’expert indépendant désigné par la Société ont été menés sous la supervision d’un 

comité ad hoc désigné le 24 mai 2017, composé de Madame Christine Blanc-Patin, Madame 

Viviane Neiter et Madame Françoise Vial-Brocco, administratrices indépendantes, afin de veiller au 

bon déroulement de sa mission et de la conduite des diligences de ce dernier dans le cadre de 

l’Offre. 

 

Dans ces conditions, les membres du conseil d’administration ont rendu le 3 juillet 2018 l’avis 

motivé reproduit ci-après.  

 

L’avis a été rendu à l’unanimité et aucune opinion divergente n’a été formulée, étant précisé que 

Messieurs Patrice Hutin, la société SOFIOUEST et Monsieur Louis Echelard n’ont pas pris part au 

vote afin d’éviter toute situation de conflit d’intérêt. 

 

« Après examen des termes de l’Offre tels que figurant dans : 

 

- la nouvelle version du projet de note d’information établi par l’Initiateur décrivant 

notamment les principaux termes et les motifs de l’Offre le cas échéant suivie d’un retrait 

obligatoire, les objectifs et intentions de l’Initiateur ainsi que les éléments d’appréciation du 

prix de l’Offre et du retrait obligatoire éventuel, tels qu’établis par Kepler Cheuvreux, 

établissement présentateur ; 

 

- le rapport établi par le Cabinet Ledouble en date du 4 juin 2018, expert indépendant, nommé 

par le Conseil lors de sa réunion du 24 mai 2017 en application des dispositions de l’article 

261-1 I et II du règlement général de l’AMF, complété par l’Addendum au rapport de 

l’expert indépendant en date du 3 juillet 2018 suite au relèvement du prix de l’Offre ; 
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- la nouvelle version du projet de note en réponse de la Société établi conformément aux 

dispositions des articles 231-19 et 231-26 du règlement général de l’AMF et le projet de note 

complémentaire concernant la Société devant faire l’objet d’une publication dans le cadre de 

l’Offre ; 

 

Et après avoir pris acte des intentions de l’Initiateur en matière de stratégie de la Société et des 

motifs et intentions de l’Initiateur figurant dans le projet de note d’information ; 

 

Le Conseil relève que :  

 

- l’Offre s’inscrit dans un contexte où la Société a réalisé la cession de l’ensemble de ses actifs 

opérationnels et n’a pas vocation à s’engager dans de nouvelles activités et par conséquent 

la cotation de la Société n’est pas considérée comme pertinente au regard des intentions 

exprimées par l’Initiateur ; 

 

- l’Offre n’aura pas d’incidence sur la politique en matière d’emploi de la Société, qui 

n’emploie à ce jour plus aucun salarié et n’entraînera pas de changement au sein de la 

direction ; 

 

- l’Offre représente pour les actionnaires minoritaires de la Société une opportunité de 

liquidité immédiate ; 

 

- le prix de l’Offre, suivie le cas échéant d’un retrait obligatoire si les conditions de mise en 

œuvre sont satisfaites, est de 2,10 € par action ; qui est à apprécier au regard des trois 

compléments de prix proposés et de la distribution du montant complémentaire de 6,56 € par 

action sous forme d’acompte sur dividende décidé par le Conseil d’administration en date du 

29 mai 2018 et mis en paiement le 11 juin 2018 ;  

 

- l’Offre est assortie de trois compléments de prix éventuels décrits dans la nouvelle version du 

projet de note d’information de l’Initiateur, liés, d’une part, (i) au traitement des garanties 

consenties par la Société dans le cadre de la cession de la société Concept Multimédia en 

date du 1
er

 février 2018 et à la libération successive du montant de 20 millions d’euros placé 

en séquestre à titre de garantie de la garantie, (ii) d’autre part, à la perception éventuelle 

d’un complément de prix par la Société dans le cadre de la cession du Pôle Adrexo de 

diffusion d'imprimés publicitaires au titre des accords de novembre 2016 et, (iii) enfin, à la 

réalisation d’une transaction majoritaire ultérieure emportant un changement de contrôle de 

la Société permettant aux actionnaires ayant apporté leurs titres à l’offre semi-centralisée de 

bénéficier, dans les mêmes conditions que l’Initiateur, du complément de valeur éventuelle 

offert par l’acquéreur dans le cadre d’une telle opération ; 
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- le prix de l’Offre se situe au-dessus des valorisations établies selon l’approche patrimoniale 

retenue par l’expert indépendant en prenant désormais comme hypothèse qu’aucune charge 

d’impôt sur les sociétés ne sera due au titre de l’exercice 2018. A ce titre, le cabinet 

Ledouble a retenu à titre principal la méthode de l’actif net réévalué consolidé et la méthode 

de l’actif net réévalué social à la date de l’Offre, desquelles il résulte que le prix de d’Offre 

fait ressortir une prime comprise entre 3,2% et 3,9%. Le cabinet Ledouble a relevé un 

certain nombre d’aléas positifs et négatifs ne remettant pas en cause les valorisations 

retenues par ce dernier compte tenu notamment des compléments de prix proposés par 

l’Initiateur. L’expert indépendant note que le prix de l’Offre présente en outre une prime de 

145,3% (en intégrant l’acompte sur dividende versé préalablement à l’Offre) par rapport au 

dernier cours précédent la suspension de la cotation de l’action Spir Communication. Les 

méthodes d’actualisation des dividendes, d’actualisation des flux de trésorerie disponibles 

(DCF), des comparables boursiers ou transactionnels ont été écartées.  

 

- aux termes de son rapport tel que complété par son addendum en date du 3 juillet 2018, 

l’expert indépendant a conclu que le prix de l’Offre de 2,10 €, associé aux trois compléments 

de prix et après distribution de l’acompte sur dividende de 6,56 € par action, est équitable 

d’un point de vue financier pour les actionnaires apportant leurs titres à l’Offre suivie d’un 

retrait obligatoire. 

 

Après en avoir délibéré et compte tenu de ce qui précède, le Conseil :  

 

- considère que le projet d’Offre le cas échéant suivie d’un retrait obligatoire selon ses nouveaux 

termes est conforme tant aux intérêts propres de la Société qu’à ceux de ses actionnaires ; 

 

- approuve à nouveau le projet d’Offre tel que décrit dans la nouvelle version du projet de note 

d’information établi par l’Initiateur et décide d’émettre à nouveau un avis favorable à l’Offre ; 

 

- recommande par conséquent à nouveau aux actionnaires qui souhaiteraient bénéficier d’une 

liquidité immédiate d’apporter leurs actions à l’Offre, étant précisé que les Actions non 

apportées à l’Offre seront transférées à l’Initiateur si le retrait obligatoire peut être mis en 

œuvre ; et 

 

- approuve les termes du nouveau projet de note en réponse établi par la Société ;  

 

- confère en tant que de besoin tous pouvoirs à Monsieur Patrice Hutin, avec faculté de se 

substituer toute personne de son choix, à l’effet (i) de finaliser la documentation d’offre et 

notamment le projet de note en réponse de la Société ainsi que la note relative aux  

« caractéristiques notamment juridiques, financières et comptables de la Société », (ii) de signer 

tout document relatif au projet de note en réponse, et (iii) plus généralement de signer tous 

documents, attestations et actes et accomplir toutes formalités requis(es) dans le cadre de 

l’Offre et du retrait obligatoire. » 

 

 

3. INTENTIONS DES MEMBRES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION DE SPIR 

COMMUNICATION 

 

A la date de la présente note en réponse, les membres du conseil d’administration sont tous détenteurs 

d’au moins une (1) action conformément aux stipulations de l’article 16 des statuts de la Société.  

 



 

 12 

 

Conformément aux dispositions de l’article 231-19 6° du règlement général de l’AMF, les membres du 

conseil d’administration ont lors des réunions du 4 juin 2018 puis du 3 juillet 2018 fait part de leur 

intention d’apporter ou de ne pas apporter leurs actions à l’Offre selon le tableau suivant, étant précisé que 

chaque membre du conseil d’administration conservera a minima une (1) action : 

 

Membres du Conseil d’administration Nombre d’actions 

détenues 

Actions apportées à 

l’Offre 

Monsieur Patrice Hutin 1 0 

Monsieur Louis Echelard 20 19 

Madame Christine Blanc-Patin 10 9 

Madame Viviane Neiter 1 0 

Madame Françoise Vial-Brocco 10 9 

Monsieur Philippe Toulemonde 1 0 

La société Sofiouest (Initiateur) 662 348 0 

 

4. INTENTIONS DE LA SOCIETE SUR LES ACTIONS AUTO-DETENUES 

 

A la date du présent document, 5.230 actions SPIR COMMUNICATION sont détenues par la Société 

dans le cadre du contrat de liquidité conclu par la Société avec CM-CIC Securities.  

 

Lors de sa réunion du 4 juin 2018 puis à nouveau en date du 3 juillet 2018, le conseil d’administration a (i) 

décidé de maintenir la suspension du contrat de liquidité pendant la durée de l’Offre, étant rappelé que 

l’exécution dudit contrat avait été précédemment suspendue le 22 février 2017 par l’effet de la suspension 

de la cotation de l’action et donc (ii) pris acte que les 5.230 actions du contrat de liquidité ne seraient pas 

apportées à l’Offre. 

 

La Société se réserve la faculté de mettre fin au contrat de liquidité à l’issue de l’Offre, étant précisé que le 

contrat sera résilié à l’issue du retrait obligatoire si un retrait obligatoire est mis en œuvre à l’issue de 

l’Offre dans les conditions visées au paragraphe 1.2 (d) de la note d’information de l’Initiateur.  

 

5. ACCORDS SUSCEPTIBLES D’AVOIR UNE INCIDENCE SUR L’APPRÉCIATION OU 

L’ISSUE DE L’OFFRE 

 
La Société n’a pas connaissance d’accords susceptibles d’avoir une incidence sur l’appréciation ou l’issue 

de l’Offre. 

 

Les actionnaires qui auront apporté leurs titres à l’Offre dans le cadre de la procédure semi-centralisée 

selon les modalités décrites au paragraphe 2.4 de la note d’information de l’Initiateur pourront avoir droit 

à un éventuel Complément de Prix par Action lié au Séquestre et/ou un Complément de Prix lié à la 

Cession du Pôle Adrexo et/ou un Complément de Prix par Action lié au Changement de Contrôle dans les 

conditions décrites au paragraphe 2.3 de la note d’information de l’Initiateur.   

 



 

 13 

 

6. INFORMATIONS RELATIVES À LA SOCIÉTÉ – ELEMENTS SUSCEPTIBLES 

D’AVOIR UNE INCIDENCE EN PERIODE D’OFFRE PUBLIQUE 

 

6.1. Structure et répartition du capital social et des droits de vote de SPIR 

COMMUNICATION 

 

A la date des présentes, le capital social de SPIR COMMUNICATION s’élève à 24 375 868 € et est divisé 

en 6 093 967 actions de 4,00 € de valeur nominale chacune, intégralement libérées de même catégorie. 

 

À la date de la présente note en réponse et à la connaissance de la Société, après annulation de 

151 444 actions auto-détenues, le capital social et le nombre total de droits de vote de SPIR 

COMMUNICATION sont répartis comme suit : 

 

 
Nombre 

d’actions 
Capital (%) 

Droits de vote 

théoriques 

Droits de vote 

théorique 

(%) 

Prépart SCS 3 485 692 57,20% 6 971 384 68,04% 

Sofiouest SA 662 348 10,87% 1 324 696 12,93% 

Total Groupe Sofiouest 4 148 040 68,07% 8 296 080 80,97% 

Auto-détention 5 230 0,08% 5 230 0,05% 

Public  1 940 697 31,85% 1 944 373 18,98% 

Total  6 093 967 100,00% 10 245 683 100,00% 

NB: les pourcentages en droits de vote ont été calculés sur la base du nombre total d'actions émises 

auxquelles est attaché un droit de vote, y compris les actions auto-détenues privées du droit de vote, 

en application de l'article 223-11 I du règlement général de l'AMF (nombre de droits de vote 

théoriques). 

 

Par décision en date du 12 avril 2018, le conseil d’administration de la Société a décidé (i) de réaffecter 

151 444 actions auto détenues antérieurement affectées à l’objectif de couverture de plans d'options et 

d'actions gratuites à l’objectif d’annulation et (ii) de réduire le capital social à due proportion sur la base 

de la délégation lui ayant été conférée par l’assemblée générale mixte du 15 juin 2017.  

 

Par l’effet de l’annulation d’actions susvisée, SOFIOUEST SA a déclaré avoir franchi en hausse, le 

12 avril 2018, directement et indirectement, par l’intermédiaire de PREPART SCS qu’elle contrôle, le 

seuil de 2/3 du capital de la société SPIR COMMUNICATION et détenir, directement et indirectement, 

4 148 040 actions SPIR COMMUNICATION représentant 8 296 080 droits de vote
8
.  

 

SOFIOUEST SA (directement et indirectement, par l’intermédiaire de PREPART SCS qu’elle contrôle) et 

PREPART SCS ont, conformément aux stipulations de l’article 12 des statuts, notifié à la Société avoir 

franchi à la hausse, respectivement le seuil de 67,5 % du capital social et 80 % des droits de vote et 

individuellement le seuil de 67,5 % des droits de vote. 

 

À la date de la présente note en réponse, il n’existe aucun autre titre de capital, ni aucun autre instrument 

financier émis par la Société ou droit conféré par la Société pouvant donner accès, immédiatement ou à 

terme, au capital ou aux droits de vote de la Société, autres que les actions existantes de la Société. Il 

n’existe en outre aucun plan d’options de souscription d’actions, ni aucun plan d’attribution d’actions 

gratuites en cours au sein de la Société. 

 

                                                      
8
 Cf. Décisions & Informations 218C0745 du 18 avril 2018 
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6.2. Restrictions statutaires à l’exercice des droits de vote et aux transferts d’actions et 

clauses des conventions portées à la connaissance de la Société en application de l’article 

L. 233-11 du Code de commerce 

 

Aucune restriction statutaire n’est applicable à l’exercice des droits de vote et aux transferts d’actions, 

celles-ci étant librement négociables, sous réserve des dispositions législatives ou réglementaires en 

vigueur. 
 

L’article 12 des statuts impose cependant une obligation de déclaration de franchissement de seuils, à tout 

actionnaire – y compris tout intermédiaire inscrit comme détenteur de titres des personnes non domiciliées 

sur le territoire français –de notifier à la Société le nombre total des actions et des droits de vote qu'il 

possède directement ou indirectement chaque fois qu'il franchit, à la hausse comme à la baisse, seul ou de 

concert avec d’autres personnes, un seuil correspondant à DEUX ET DEMI POUR CENT (2,5 %) du 

capital ou multiple de DEUX ET DEMI POUR CENT (2,5 %), et ce par lettre recommandée avec 

demande d’avis de réception adressée dans un délai de quinze (15) jours à compter du franchissement de 

l’un de ces seuils. 

 
En cas de non-respect de l'obligation supplémentaire d'information, prévue par les statuts, les actions qui 

excèdent la fraction qui aurait dû être déclarée sont privées du droit de vote tant que la situation n'a pas été 

régularisée, et jusqu'à l'expiration d'un délai de trois mois suivant la date de régularisation, et ce à la 

demande, consignée dans le procès-verbal de l'Assemblée Générale, d'un ou plusieurs actionnaires 

détenant cinq pour cent (5%) au moins du capital de la Société. 

 
A la date de la présente note en réponse, aucune clause de convention prévoyant des conditions 

préférentielles de cession ou d'acquisition d'actions SPIR COMMUNICATION et portant sur au moins 

0,5 % de son capital ou de ses droits de vote n’a été porté à la connaissance de la Société en application de 

l’article L. 233-11 du code de commerce. 

 

6.3. Participations directes ou 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 

 

À la connaissance de la Société, à la date de la présente note en réponse, le capital social est réparti 

comme indiqué au paragraphe 6.1 ci-dessus. 

 

La Société n’a pas connaissance d’opération la concernant ayant fait l’objet d’une déclaration de 

franchissement de seuil(s) ou d’une déclaration d’opération sur titres depuis le début de l’exercice social 

en cours, à l’exception de la déclaration visée au paragraphe 6.1 ci-dessus résultant de l’annulation de 

151.444 actions auto détenues par décision du conseil d’administration de la Société en date du 12 avril 

2018. 

 

6.4. Liste des détenteurs de tout titre comportant des droits de contrôle spéciaux et 

description de ceux-ci 

 
La Société n’a émis aucun titre comportant des droits de contrôle spéciaux, sous réserve des droits de vote 

double prévus à l’article 29 des statuts de la Société aux termes duquel, notamment, un droit de vote 

double est accordé aux titulaires d’actions nominatives entièrement libérées lorsque ces actions sont 

inscrites depuis quatre ans au moins au nom du même actionnaire. 
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6.5. Mécanisme de contrôle prévu dans un éventuel système d’actionnariat du personnel 

 

La Société n’a pas mis en place de système d’actionnariat du personnel dans lequel des droits de contrôle 

ne sont pas exercés par le personnel. 

 

6.6. Accords entre actionnaires dont la Société a connaissance pouvant entraîner des 

restrictions aux transferts d’actions et à l’exercice des droits de vote 

 

La Société n’a connaissance, à la date de la présente note en réponse, d’aucun accord susceptible 

d’entraîner des restrictions aux transferts d’actions et à l’exercice des droits de vote. 

 

6.7. Règles applicables à la nomination et au remplacement des membres du conseil 

d’administration ainsi qu’à la modification des statuts de SPIR COMMUNICATION 

 

6.7.1. Règles applicables à la nomination et au remplacement des membres du conseil 

d’administration 

 

Les règles applicables à la nomination et au remplacement des membres du conseil d’administration et de 

la direction générale sont fixées par les dispositions légales et les stipulations de l’article 15 statuts de la 

Société. 

 

6.7.2. Règles applicables à la modification des statuts 

 

L’assemblée générale extraordinaire de la Société est seule compétente pour modifier les statuts de la 

Société (article 31), conformément aux dispositions législatives et règlementaires en vigueur. 

 

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

d’actions 

 
En dehors des pouvoirs généraux qui lui sont accordés par la loi et les statuts, le conseil d’administration 

dispose à la date de la présente note en réponse des délégations suivantes, qui lui ont été conférées par 

l’assemblée générale ordinaire et extraordinaire du 29 mai 2018 :  
 

Type de délégation ou 

d’autorisation 
Durée /Echéance 

Montant nominal 

maximal et/ou 

pourcentage du capital 

autorisé 

Utilisation 

Autorisation en vue de procéder 

à l’achat par la Société de ses 

propres actions (14
ème

 résolution) 

18 mois 8 % du capital 

Prix maximal d’achat 

par action : 50 euros 

Néant 

Autorisation à l’effet de réduire 

le capital social par annulation 

d’actions (15
ème

 résolution) 

18 mois Limites fixées par les 

dispositions légales, i.e. : 
10 % du capital de la 

Société par périodes de 

vingt-quatre mois. 

Néant 

Délégation de compétence à 

l’effet de décider l’émission 

d’actions de la Société réservées 

aux adhérents à un plan 

26 mois 3 % du capital social Néant 

(résolution rejetée 

par l’assemblée 

générale du 
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Type de délégation ou 

d’autorisation 
Durée /Echéance 

Montant nominal 

maximal et/ou 

pourcentage du capital 

autorisé 

Utilisation 

d’épargne entreprise 

conformément aux dispositions 

de l’article L. 3332-18 du code 

du travail (16
ème

 résolution) 

29 juin 2018) 

 

6.9. Accords conclus par la société et prenant fin en cas de changement de contrôle de la 

Société 

 

A la connaissance de la Société, il n’existe pas d’accord conclu par la Société qui serait modifié ou 

prendrait fin en cas de changement de contrôle de la Société. 
 

6.10. Accords prévoyant les indemnités pour les mandataires sociaux ou les principaux 

salariés de SPIR COMMUNICATION, en cas de démission, de licenciement sans cause 

réelle et sérieuse ou si leur emploi prend fin en raison d’une offre publique 

 

À la date de la présente note en réponse et à la connaissance de la Société, aucun accord ne prévoit 

d’indemnités pour les membres du conseil d’administration 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. 
 

 

7. RAPPORT DE L’EXPERT INDÉPENDANT 
 



 

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/reglement/fr_FR/RG-en-vigueur
http://www.amf-france.org/reglement/fr_FR/RG-en-vigueur
http://www.amf-france.org/reglement/fr_FR/RG-en-vigueur


 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 

 

http://www.amf-france.org/reglement/fr_FR/RG-en-vigueur
http://www.amf-france.org/reglement/fr_FR/RG-en-vigueur
http://www.amf-france.org/reglement/fr_FR/RG-en-vigueur
http://www.spir.com/


 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

                                                 

 



 

 

 

 

 

 

                                                 

 

http://www.spir.com/wp-content/uploads/2017/06/CP-Spir-signature-SPA_02-juin-2017.pdf
http://www.spir.com/finances/
http://www.spir.com/finances/
http://www.spir.com/wp-content/uploads/2017/04/CP-Spir-R%C3%A9sultats-Annuels-2016.pdf
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St ructure du capi ta l  et  des  dro i t s  de vo te

Au 31 décem bre 2017
Nom bre 

d'act ions
%  capi ta l

Dro i t s  de vo te 

théor iques

%  dro i t s  

de vo te

Prépart SCS 3 485 692 55,8% 6 971 384 67,1%

Sofiouest SA 662 348 10,6% 1 324 696 12,7%

Tota l  So fiouest 4  148 040 66,4% 8 296 080 79,8%

Public 1 940 697 31,1% 1 942 288 18,7%

Auto-détention 156 674 2,5% 156 674 1,5%

Tota l 6  245 411 100% 10 395 042 100%



 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 

 

St ructure du capi ta l  et  des  dro i t s  de vo te

Au 12 avr i l  2018
No m bre 

d'act io ns
%  capi ta l

Dro i t s  de vo te 

théor iques

%  dro i t s  

de vo te

Prépart SCS 3 485 692 57,2% 6 971 384 68,1%

Sofiouest SA 662 348 10,9% 1 324 696 12,9%

Tota l  Groupe So fiouest 4  148 040 68,1% 8 296 080 81,0%

Public 1 940 697 31,8% 1 942 288 19,0%

Tota l  ho rs  auto -détent io n 6 088 737 99,9% 10 238 368 99,9%

Auto-détention 5 230 0,1% 5 230 0,1%

Tota l 6  093 967 100,0% 10 243 598 100,0%

Source : Société



 

 

 

 

 

 

 

http://www.petites-annonces.fr/
http://www.leboncoin.fr/
http://www.mobiljob.com/
http://www.lacentrale.fr/
http://www.annoncesbateaux.com/
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Com pte de rés ultat

déc.-16 déc.-17

12m 12m

Chiffre d'affaires 76 020 1 729

Var iation (98%)

Charges  d'exploitation décaissables (75 657) (3 880)

Rés ultat opérationnel courant 363 (2 151)

% chi ffre d'a ffa i res 0% (124%)

Charges  de res tructuration et autres  produits  et charges  opérationnels (3 470) (497)

Résultat sur cess ion de participations  dans  des  entreprises  associées 12 560 - 

Rés ultat opérationnel 9 453 (2 648)

% chi ffre d'a ffa i res 12% (153%)

Coût de l'endettement financier net 873 (2 597)

Charge d'impôt - 1 341

Rés ultat net des  activités  pours uivies 12 961 (3 904)

% chi ffre d'a ffa i res 17% (226%)

Quote-part du résultat net des  entreprises  associées 2 635 - 

Rés ultat net d'im pôt des  activités  cédées  et abandonnées (4 756) 1 241

Rés ultat net d'im pôt des  activités  en cours  de ces s ion (35 325) 1 633

Rés ultat net (27 120) (1 030)

Source : R apport financier 2017

K€



 

 

 

 

                                                 

 

Bilan

K€ déc.-16 déc.-17

Immobilisations  incorporelles 2 037 - 

Immobilisations  corporelles 847 - 

Goodw ill 23 759 - 

BFR (2 894) 3 272

Actif économ ique 23 749 3 272

Actifs  financiers  non courants 1 611 214

Actifs  / Pass ifs  détenus  en vue de la vente (68 104) 19 866

Autres  Actifs  / Pas s ifs (66 493) 20 080

Trésorerie et équivalents  de trésorerie 56 493 4 377

Dettes  financières (7 722) (28 241)

Endettem ent net com ptable 48 771 (23 864)

Provis ions  pour risques (5 656) (1 166)

Provis ions  pour charges (940) - 

Provis ions  r is ques  et charges (6 596) (1 166)

Actif net com ptable (569) (1 678)

Source : R apport financier 2017



 

 

 

 

 

 

 

                                                 

 

BFR

K€ déc.-16 déc.-17

Stocks 145 - 

Clients  et autres  débiteurs 11 792 1 279

Autres  créances 4 180 731

Compte courant (584) (4 764)

Fournisseurs (14 192) (3 241)

Dettes  sociales  et fiscales (8 117) (453)

Autres  dettes (993) - 

Créances  d'impôts 9 594 9 600

Dettes  fiscales  et sociales (4 972) - 

Charges  constatées  d'avance 253 120

BFR (2 894) 3 272

Chiffre d'affaires 76 020 1 729

BFR (en % du chiffre d'affaires ) -4% 189%

BFR (en jours  de chiffre d'affaires ) (14) 691



 

 

 

 

 

                                                 

 

Bilan

K€ déc.-17 avr .-18

Immobilisations  incorporelles - - 

Immobilisations  corporelles - - 

Immobilisations  financières 66 928 71 760

Clients 1 267 1 109

Autres  créances 11 475 20 152

Comptes  de régularisation 120 160

Actifs 79 790 93 181

Fournisseurs (3 265) (1 325)

Dettes  d'exploitation (66 860) (61 954)

Comptes  de régularisation - (147)

Pas s ifs (70 125) (63 426)

Trésorerie et équivalents  de trésorerie 4 939 42 981

Dettes  financières (20 006) (152)

Endettem ent net com ptable (15 067) 42 829

Provis ions  pour risques (1 171) (677)

Provis ions  r is ques  et charges (1 171) (677)

Actif net com ptable (6 573) 71 907



 

 

 

 

 

 

 

                                                 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 

 



 

  

 

 

 

 

  

                                                 

 

E ndettem ent  net  financier

K€ déc.-17

E ndet tem ent  net  co m ptable (23  864)

Com pte courant (4 774)

Autres provisions (1 166)

Autres actifs financiers (prêts, cautionnem ents…) 214

Créances fiscales 9 600

A utres  act i fs  et  pass i fs 3  874

E ndet tem ent  net  financier (19  990)

Tréso rer ie d i spo nib le sur  cess ion CMM

K€

Pr ix de cess io n a jus té défini t i f 95  346

Retenue - ajustem ent de clôture (jusqu'à fin m ai 2018) 10% (9 535)

Retenue - Séquestre sur garantie de passif (20 000)

Disponib le sur  cess ion 65 811

Dette financière nette au 31/12/2017 (19 990)

Net  d i sponib le 45 821

Besoin de trésorerie - Fonctionnem ent SPIR (747)

Besoin de trésorerie - Paiem ent de l'im pôt au titre de l'exercice 2018 (après cession CMM) (1 289)

Tréso rer ie d i spo nib le avec a jus tem ent  de clô ture 43 785

Tréso rer ie d i spo nib le sans  a jus tem ent  de clô ture 53 320

Distribution de l'acom pte sur dividende (39 942)

Tréso rer ie d i spo nib le après  d i s t r ibut ion de l 'acom pte sur  d ividendes 13 377

Source : Société
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Moyenne annuelle Bons du Trésor et OAT France

1 an 2 ans 5 ans 10 ans 30 ans

2018 -0,57% -0,47% 0,10% 0,86% 1,70%

2017 -0,58% -0,50% -0,05% 0,81% 1,83%

2016 -0,54% -0,52% -0,23% 0,46% 1,35%

Source : Banque de France

Moyenne performances 2018

Max Min

Fonds Actions France  " Grandes Capitalisations" 7,03% -1,82%

Fonds Actions France  " Petites & Moyennes Capitalisations" 7,47% -1,82%

Fonds Actions Europe " Grandes Capitalisations" 8,15% -3,77%

Fonds Obligation Europe -0,12% -0,68%

Fonds Monétaires Euro -0,03% -0,31%

Fonds Convertibles Europe 1,85% -0,88%

Source : Morningstar



 

 

 

 

 

                                                 

 



 

 

 

 



 

 

 

 

 

Co urs  de bo urse

Date de référence 21- févr . -17

Spot 3,53 €

Moyenne pondérée 1 m ois 3,45 €

Moyenne pondérée 2 m ois 3,42 €

Moyenne pondérée 3 m ois 3,38 €

Moyenne pondérée 6 m ois 3,62 €

Moyenne pondérée 12 m ois 4,01 €

+ haut 12 m ois 8,30 €

+ bas 12 m ois 2,85 €



 

 

 

Act i f net  rééva lué conso l idé à  la  date de l 'Offre

K€

E st im at ion de la  s i tuat ion net te conso l idée au 31/12/2017 (1  678)

Prix de cession 105 000

Im pact du BFR de CMM sur prix de cession (1 035)

Im pact net de la dette sur la transaction CMM (8 620)

Pr i x de cess ion a jus té défini t i f 95  346

CMM Book Value 20 584

Garantie de passif (Séquestre) (20 000)

E st im at ion de la  s i tuat ion net te conso l idée au 31/12/2017 pro  fo rm a  de la  

cess ion de CMM

53 084

Résultat courant avant im pôt au 30/04/2018 (582)

Résultat courant avant im pôt - Mai 2018 estim é (165)

Im pôt calculé sur la période janvier - m ai 2018 estim é intégrant la cession de CMM (1 289)

Dividendes - Acom pte préalable à l'Offre (39 942)

E st im at ion de la  s i tuat ion net te conso l idée de Spi r  Com m unicat io n à  la  date 

de l 'Offre intégrant  l a  per te at tendue au t i t re de m ai  2018 ho rs  Séquest re

11 105

Nom bre d'actions 6 088 737

V aleur  par  act io n 1,82  €

Act i f net  rééva lué socia l  à  l a  date de l 'Offre

K€ avr . -18

Stuat ion net te co m ptable socia le 71 907

Garantie de passif (Séquestre) (20 000)

Si tuat ion net te com ptable socia le a jus tée 51 907

Im pôt calculé sur la période janvier - m ai 2018 estim é intégrant la cession de CMM (1 289)

Résultat courant avant im pôt - Mai 2018 estim é (165)

Ajustem ent du prix de cession post closing 506

Dividendes - Acom pte préalable à l'Offre (39 942)

E st im at ion de la  s i tuat ion net te socia le de Spi r  Com m unicat ion à  la  date de 

l 'Offre intégrant  l a  per te at tendue au t i t re de m ai  2018 ho rs  séquest re
11 017

Nom bre d'actions 6 088 737

V aleur  par  act io n 1,81  €



 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

                                                 

 



 

 

 

 

 

                                                 

 



 

 

 

                                                 

 



 

 

Valeur des capitaux propres par Action

€ Ledouble Kepleur Cheuvreux

Prix de l'Offre

Actif net réévalué consolidé 1,82 €

Actif net réévalué social 1,81 € 1,68 €

1,85 €
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http://www.etamdeveloppement.com/
https://www.banque-france.fr/
http://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2018/03/20/world-economic-outlook-april-2018
http://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2018/03/20/world-economic-outlook-april-2018


 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://www.ledouble.fr/


 

 

 

 

 

 

 

 



 

A nnée So ciété E tabl i ssem ent  présentateur

2018 A2m icile Swiss Life Banque Privée

2017 Assystem CA-CIB, BNP Paribas, Société Générale

2017 CGG *

2017 Eurosic Deutsche bank

2017 Etam  Développem ent Natixis et Rothschild

2016 Radiall Oddo Corporate Finance

2016 Octo Technology Société Générale

2016 Maurel et Prom Crédit Agricole

2016 Tronics Microsystem s 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 Om ega Capital Market

2013 Sical Arkeon Finance

2013 Auto Escape Portzam parc

2013 Klém urs Morgan Stanley

2013 Foncière Sépric Crédit Agricole CIB

2013 Elixens Banque Palatine

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

* : Augm entation de capital réservée - article 261-2 du règlem ent 
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Tréso rer ie d i spo nib le sur  cess ion CMM

K€

Pr ix de cess io n a jus té défini t i f 95  346

Retenue - Ajustem ent de clôture (jusqu'à fin m ai 2018) 10% (9 535)

Retenue - Séquestre sur garantie de passif (20 000)

Disponib le sur  cess io n 65 811

Dette financière nette au 31/12/2017 (19 990)

N et  d i sponib le 45 821

Besoin de trésorerie - Fonctionnem ent SPIR (746)

Tréso rer ie d i spo nib le avec a jus tem ent  de clô ture 45 075

Tréso rer ie d i spo nib le sans  a jus tem ent  de clô ture 54 609

Distribution de l'acom pte sur dividende (39 942)

Tréso rer ie d i spo nib le après  d i s t r ibut ion de l 'acom pte sur  d ividende 14 667



 

 

Act i f net  rééva lué conso l idé à  la  date de l 'Offre

K€ avr . -18

E st im at ion de la  s i tuat ion net te conso l idée au 31/12/2017 (1  678)

Prix de cession 105 000

Im pact du BFR de CMM sur prix de cession (1 035)

Im pact net de la dette sur la transaction CMM (8 620)

Pr i x de cess ion a jus té défini t i f 95  346

CMM Book Value 20 584

Garantie de passif (Séquestre) (20 000)

E st im at ion de la  s i tuat ion net te conso l idée au 31/12/2017 pro  fo rm a  de la  

cess ion de CMM

53 084

Résultat courant avant im pôt au 30/04/2018 (582)

Résultat courant avant im pôt - Mai 2018 estim é (164)

Dividendes - Acom pte préalable à l'Offre (39 942)

E st im at ion de la  s i tuat ion net te conso l idée de Spi r  Com m unicat ion à  la  date 

de l 'Offre intégrant  l a  per te at tendue au t i t re de m ai  2018 ho rs  Séquest re

12 395

Nom bre d'actions 6 088 737

V aleur  par  act ion 2,04  €



 

 

 

A ct i f net  rééva lué socia l  à  l a  date de l 'Offre

K€ avr . -18

Si tuat ion net te com ptable socia le 71 907

Garantie de passif (Séquestre) (20 000)

Si tuat ion net te com ptable socia le a jus tée 51 907

Résultat courant avant im pôt - Mai 2018 estim é (164)

Ajustem ent du prix de cession post  closing 506

Dividendes - Acom pte préalable à l'Offre (39 942)

E st im at ion de la  s i tuat ion net te socia le de Spi r  Com m unicat ion à  la  date de 

l 'Offre intégrant  l a  per te at tendue au t i t re de m ai  2018 ho rs  Séquest re
12 306

Nom bre d'actions 6 088 737

V aleur  par  act ion 2,02  €
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8. MODALITÉS DE MISE À DISPOSITION DES INFORMATIONS RELATIVES À 

LA SOCIÉTÉ 
 

Conformément aux dispositions de l’article 231-28 du Règlement général de l’AMF, les « Autres 

informations » relatives aux caractéristiques notamment juridiques, financières et comptables de la Société 

seront déposées par la Société auprès de l’AMF et mise à la disposition du public selon les modalités 

fixées au 3° de l’article 231-27 du Règlement général de l’AMF, dans un document séparé, au plus tard la 

veille du jour de l’ouverture de l’Offre. 
 

 

9. PERSONNES ASSUMANT LA RESPONSABILITÉ DE LA NOTE EN RÉPONSE 
 

« À ma connaissance, les informations contenues dans la présente note en réponse sont conformes à la 

réalité et ne comportent pas d’omission de nature à en altérer la portée. » 

 

 

Monsieur Patrice HUTIN 

Président Directeur Général de SPIR COMMUNICATION 

 

 


