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CHAPITRE 1 - RESPONSABLE DU DOCUMENT DE REFERENCE ET 
CONTROLE 

 
 
 
1.1 RESPONSABLE DU DOCUMENT DE REFERENCE 
 
Monsieur Mark Inch, Président et Directeur Général de la Société de la Tour Eiffel. 
 
 
1.2 DECLARATION DU RESPONSABLE 
 
"J'atteste, après avoir pris toute mesure raisonnable à cet effet, que les informations contenues dans le 
présent document de référence sont à ma connaissance conformes à la réalité et ne comportent pas 
d'omission de nature à en altérer la portée.  
 
J'ai obtenu des contrôleurs légaux des comptes une lettre de fin de travaux, dans laquelle ils indiquent 
avoir procédé à la vérification des informations portant sur la situation financière et les comptes 
données dans le présent document de référence ainsi qu’à la lecture d’ensemble du document de 
référence. 
 
Les informations financières historiques présentées dans le document de référence ont fait l'objet de 
rapports des contrôleurs légaux qui, sans remettre en cause l'opinion qu'ils ont exprimée, ont formulé 
une observation dans leur rapport sur les comptes sociaux de l'exercice clos le 31 décembre 2005 en 
attirant l'attention du lecteur sur la note 2 incluse dans les faits significatifs de l'annexe aux comptes 
sociaux au 31 décembre 2005 qui expose les changements de méthode comptable résultant de 
l'application des règlements du Comité de la Réglementation Comptable, CRC 2002-10 relatif à 
l'amortissement et à la dépréciation des actifs et CRC 2004-06 relatif à la définition, la 
comptabilisation et l'évaluation des actifs." 
 
 
 
 
 
Mark Inch 
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1.3 RESPONSABLES DU CONTROLE DES COMPTES 
 
1.3.1 COMMISSAIRES AUX COMPTES TITULAIRES 
 
 

TITULAIRES 

Nom Adresse 
Date 

nomination 
1er mandat 

Date de 
Renouvellement 

 
Échéance 

PricewaterhouseCoopers 
Audit  

63, Rue de 
Villiers 92200 
Neuilly-sur-
Seine 

AGO du 
29 avril 2003 

AGO du 
17 mai 2006 

AGO statuant sur 
les comptes de 

l'exercice clos le 
31 décembre 2011 

 

Expertise et Audit SA* 
3, rue Scheffer 
75016 Paris 

AGO du 
17 mai 2006 

 
 

AGO statuant sur 
les comptes de 

l'exercice clos le 
31 décembre 2011 

 
 
* Il est précisé que la société Expertise et Audit SA a remplacé Monsieur Pascal Fleury, domicilié 12, rue 
Bouchat 75015 Paris, le 17 mai 2006 à la suite de l'expiration du mandat de ce dernier. Monsieur Pascal Fleury 
avait été nommé le 4 juin 1997. 
 
1.3.2 COMMISSAIRES AUX COMPTES SUPPLEANTS 
 

SUPPLEANTS 
Nom Adresse Date 

nomination 
1er mandat 

Date de 
Renouvellement 

 

Échéance 

Christian Perrier* 
63, Rue de 
Villiers 92200 
Neuilly-sur-Seine 

AGO du 
17 mai 2006 

 
 

__ 

AGO statuant sur les 
comptes de 

l’exercice clos le 
31 décembre 2011 

Corevise 
3/5 Rue Scheffer  
75016 Paris 

AGO du 
12 mai 2005 

AGO du 
17 mai 2006 

AGO statuant sur les 
comptes de 

l'exercice clos le 
31 décembre 2011 

 
 
* Il est précisé que Monsieur Christian Perrier a remplacé Monsieur Pierre Coll domicilié 63, rue de Villiers 
92200 Neuilly sur Seine, le 17 mai 2006, à la suite de l'expiration du mandat de ce dernier. 
 
1.4 INFORMATION 
 
1.4.1 RESPONSABLES DE L'INFORMATION 
 
Mark Inch, Président Directeur Général 
Robert Waterland, Directeur Général Délégué 
Jérôme Descamps, Directeur Général Délégué 
Tél : 01.53.43.07.06 
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1.4.2 CALENDRIER FINANCIER 
 
Le chiffre d'affaires du premier trimestre 2006 a été publié au BALO le 15 mai 2006. 
 
Le chiffre d'affaires du premier semestre de l'exercice 2006 a été publié au BALO le 11  août 2006. 
 
Les résultats au 30 juin 2006 ont été publiés le 15 septembre 2006. 
 
Le chiffre d'affaires du troisième trimestre 2006 sera publié le 15 novembre 2006 au plus tard. 
 
1.4.3 DOCUMENTS ACCESSIBLES AU PUBLIC 
 
Les copies des statuts, des rapports des commissaires aux comptes et des informations financières 
historiques sur la Société de la Tour Eiffel et ses filiales accessibles au public pour les exercices 2003, 
2004 et 2005 peuvent être consultées au siège social. 
 
Les comptes de l'exercice 2004 ont été visés par l'Autorité des Marchés Financiers dans le document 
de référence enregistré sous le n° R.05-123 (Etats financiers consolidés 2004 de la page 49 à la 
page 76 - Etats financiers sociaux 2004 de la page 78 à la page 103). 
 
Les comptes de l'exercice 2003 ont été visés par l'Autorité des Marchés Financiers dans le document 
de référence enregistré sous le n° R.04-0129 (Etats financiers consolidés 2003 de la page 52 à la 
page 63 - Etats financiers sociaux 2003 de la page 65 à la page 74). 
 
Les comptes de l'exercice 2002 ont été visés par l'Autorité des Marchés Financiers dans le document 
de référence enregistré sous le n° R.04-0039 (Etats financiers sociaux 2002 de la page 46 à la 
page 52). 
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CHAPITRE 2 - STRATEGIE ET PATRIMOINE 

 
2.1 MESSAGE DES FONDATEURS 
 
Mesdames, Messieurs,  
Chers actionnaires, 
 
La Société de la Tour Eiffel poursuit son 
développement, fondé sur une politique 
d’acquisitions ciblée et responsable.  
 
Elle achève sa deuxième année pleine en 
tant que SIIC avec un patrimoine et des 
engagements immobiliers d’une valeur 
d’expertise brute de 703 millions d’euros. 
à périmètre constant, ce portefeuille 
générera 52 millions d’euros de loyers 
annuels (nets des cessions envisagées) en 
2006 et 55 millions d’euros en 2007.  
 
Ces bons résultats nous confortent dans notr
cohérent, dont les loyers assurent -- soit par la 
locataires -- un flux de revenus identifiable
prévisible, à court et à moyen terme. Tel 
d’accompagnement ! 
 
En 2005, dans un marché très concurrentiel, le
Société de la Tour Eiffel, ont réussi, grâce à
acquisitions en VEFA, sécurisées par des ba
Areva et SFR ). Elles ont également condui
Locafimo dont le portefeuille ( 35 biens et 45
locatif pérenne. 
 
Cette opération, qui a permis à la Société de la
été financée par une augmentation de capital d
décembre 2005, doublant ainsi les fonds propre
 
Nous avons abordé l'année 2006 avec un porte
 
Son loyer moyen, inférieur à 100 euros/m², nou
patrimoine existant, avant même les acquisitio
 
La Société de la Tour Eiffel a par ailleurs pour
encore faibles. Au début de l'année 2006, 
d'investissement de plus de 350 millions d’euro
 

 
Mark Inch et Robert Waterland 
e détermination à constituer un patrimoine immobilier 
durée des baux ( 6, 9, 12 ans), soit par la multiplicité des 
s et sécurisés, distribués sous forme d'un dividende 
est l’esprit de la législation SIIC et de ses mesures 

s équipes d’Awon Asset Management, au service de la 
 leur rigueur et à leur savoir-faire à concrétiser trois 

ux longs (Caen / Philips, Sochaux / Peugeot, Massy / 
t, en fin d'année, à la prise de contrôle de la société 
0 locataires ) assure, par sa diversité même, un revenu 

 Tour Eiffel de doubler son patrimoine et ses revenus, a 
e 157 millions d’euros, qui s'est déroulée avec succès en 
s de votre société. 

feuille représentant quelque 650.000 m².  

s permet d’escompter une croissance des revenus sur le 
ns en cours. 

suivi la restructuration de sa dette pour profiter des taux 
la Société de la Tour Eiffel disposait d'une capacité 
s. 



 5

 
2.2 STRATEGIE - POLITIQUE D'INVESTISSEMENT - PATRIMOINE 
 
La Société de la Tour Eiffel a été créée par Gustave Eiffel en 1889. Elle est restée une société 
dormante entre 1979 (date de la reprise de la concession de la tour par la ville de Paris) et juillet 2003 
où elle a été rachete par Awon Group. Le 1er janvier 2004 elle a été transformée en société 
d'investissements immobiliers cotée, devenant la première nouvelle SIIC cotée en bourse à Paris. 
Depuis son rachat et son redéploiement, la Société de la Tour Eiffel se positionne comme un acteur 
"nouvelle génération" sur le marché de l’investissement en immobilier d’entreprise. Suivant une 
politique rigoureuse de sélection des risques, elle poursuit un modèle de croissance équilibré. 
 
 
Une société orientée vers la croissance 
 
La stratégie de la Société de la Tour Eiffel consiste à 
investir dans l’immobilier tertiaire à rendement élevé. 
Afin de se développer, tout en créant de la valeur et en 
pérennisant les revenus locatifs, la société mène 
conjointement une politique d’acquisitions ciblées et 
d’arbitrages sélectifs.  

 

La pierre transformée  

en épargne dynamique  

L’objectif des dirigeants de la Société 

de la Tour Eiffel est de mettre 

l’immobilier au service de l’épargne, 

celle qui allie à la fois la sécurité du 

rendement, la performance et la 

régularité du dividende. Les fondateurs 

de la société ne cachent pas leur 

ambition : faire également entrer le 

titre dans le portefeuille des épargnants 

particuliers, ce qui deviendra 

accessible au fur et à mesure de 

l’accroissement de la capitalisation 

boursière et donc de la liquidité du 

titre. 

 
 
Une politique de loyers incitatifs 
 
S’appuyant sur son expérience du marché de 
l’immobilier d’entreprise, la Société de la Tour Eiffel 
façonne son patrimoine et par là même son dividende :  
 
- en anticipant autant que faire se peut les évolutions 

du marché de l’immobilier ; 
- en tenant compte des besoins des locataires, et en 

leur proposant notamment des loyers modérés dans 
les localisations qui les intéressent ; ainsi, le loyer 
moyen sur le patrimoine au 30 juin 2006, tous 
actifs confondus, est de 99€/m², pour un rendement 
brut moyen de 7,9 %. 

 
 
Une priorité à la création de valeur 
 
La Société de la Tour Eiffel s’est spécialisée dans le 
montage d’acquisitions permettant à la fois : 
 
- une optimisation fiscale, grâce au statut SIIC. 

Outre sa transparence fiscale, la législation sur les 
SIIC confère un avantage compétitif par la prise de 
contrôle de sociétés détenant des actifs 
immobiliers; ce statut est d’autant plus intéressant 
que le législateur continue à privilégier et aider le 
secteur avec des mesures d’accompagnement 
complémentaires (SIIC 2, SIIC 3) ; 

 
- une expertise de gestion. 

Un asset management actif participe ainsi à une 
réelle création de valeur sur chacune des 
acquisitions. 
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En 2005, dans un contexte de forte concurrence à l’investissement, la Société de la Tour Eiffel a su 
adapter ses critères aux conditions de marché, afin de préserver la rentabilité de son portefeuille, tout 
en doublant sa taille. Elle se tourne aujourd’hui vers des opérations à forte valeur ajoutée. 
 
 
Un terrain de chasse : la France 
 
Les actifs de la Société de la Tour Eiffel sont 
localisés en France. Le marché français reste le 
plus dynamique de la zone euro. Important, très 
diversifié, assez liquide et transparent, il offre de 
surcroît des taux de vacance inférieurs à ceux 
observés dans la plupart des pays européens. Les 
investissements de la société sont orientés vers 
les marchés émergents de l’Hexagone : Île-de-
France et grandes métropoles régionales. Ils sont 
équilibrés en termes de risque par une répartition 
sectorielle des actifs entre bureaux, entrepôts, 
activités et Parcs clubs. 
 
Une évolution en douceur 
 
• En 2004, le portefeuille de la Société de la 

Tour Eiffel a été constitué par des actifs aux 
revenus locatifs identifiés par des baux longs 
de 9-12 ans associés à des loyers modérés et à 
des locataires de premier rang : La Poste, 
Alstom, Siemens, le Conseil Général de Seine-
Saint-Denis, Colt, Atos Origin … 

 
• En 2005, la Société de la Tour Eiffel a : 

- poursuivi le développement de son patrimoine 
sur les bases de son portefeuille historique ;  

- complété ces acquisitions en se positionnant 
sur des immeubles en cours de construction 
dont les revenus locatifs (à percevoir à partir 
de 2006 et 2007) sont également sécurisés par 
des baux longs ;  

- acquis des actifs permettant d’obtenir le 
même résultat de pérennité du revenu par la 
multiplicité des baux (portefeuille Locafimo).  

 
• En 2006, elle a prévu d’investir dans des 

opérations en blanc pour tenir compte de la 
mutation de la demande vers du neuf, 
s’appuyant sur l’évolution des conditions de 
travail (orientant la demande vers des bureaux 
climatisés et câblés) et sur une meilleure prise 
en compte de l’aspect social (restaurants 
d’entreprise, crèches, services aux salariés…). 

 
 

VEFA 
Valeur ajoutée 
 
 

Locafimo 
Fluidité  
et potentiel de 
valorisation 
 
 

Portefeuille 
historique 

La politique d’investissement de la Société de la Tour 

Eiffel peut être schématisée sous la forme d’un édifice 

à trois étages : les fondations sont constituées par le 

portefeuille historique stable et pérenne ; les étages 

intermédiaires par le portefeuille Locafimo sécurisé et 

fluide (avec un turn-over des baux plus rapide, offrant 

un potentiel de valorisation plus important). Enfin, les 

acquisitions en VEFA (privilégiant des actifs neufs de 

grande qualité) représentent l’étage supérieur. 
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La Société de la Tour Eiffel détient un patrimoine cohérent, diversifié et équilibré dans l’immobilier 
d’entreprise. Les acquisitions de 2005 ont permis de développer le patrimoine en en renforçant les 
équilibres tant sur le plan de la répartition par types d’actifs que sur le plan géographique. 
 
Surface totale au 30 juin 2006: 606.450 m² 
Au 30 juin 2006, la Société de la Tour Eiffel détenait un patrimoine d’une surface totale de 
606.450 m², répartis proportionnellement comme suit : 
 
- bureaux : 38 % 
- locaux d’activité : 16 % 
- parcs clubs : 25 % 
- entrepôts : 19 % 
- résidences médicalisées : 2 % 
 
Un équilibre Paris Province 
 
Fin 2005, le rachat de Locafimo, détenant des 
biens dont l’ensemble des caractéristiques 
étaient comparables aux actifs du portefeuille de 
la Société de la Tour Eiffel, a toutefois permis 
de rééquilibrer ce patrimoine dans le sens 
région/Paris. Fin 2004, le portefeuille (en valeur) 
était localisé à 76 % en Ile-de-France. Fin 2005, 
la région parisienne représente 58 % du 
patrimoine en valeur (pour 39 % en mètres 
carrés).  
L’engouement des investisseurs pour Paris ayant 
fait grimper les prix et baisser les rendements, la 
Société de la Tour Eiffel s’est tournée vers les 
grandes métropoles régionales pour y trouver 
des opportunités d’investissement répondant 
mieux à ses critères de rentabilité.  
 
Au 30 juin 2006, la région parisienne représente 
désormais 50 % du patrimoine en valeur pour 
42 % en mètres carrés. 
 
Les Parcs clubs : une spécificité  
 
Fin 2005, avec le rachat de Locafimo, dont le 
noyau du portefeuille est composé de 11 parcs 
d’activités (dont 8 sont situés dans les régions), 
la Société de la Tour Eiffel a enrichi son 
patrimoine de Parcs clubs. Ces ensembles, 
situés dans des sites stratégiques en périphérie 
de grandes villes, permettent de pratiquer des 
loyers très compétitifs et donc parfaitement 
adaptés à la tertiarisation des économies 
locales.  
Ils sont composés de surfaces de taille variable, 
le risque locatif étant très bien réparti grâce à la 
multilocation.  
A partir d’un concept commun de petits 
immeubles de trois étages maximum, offrant 
beaucoup de flexibilité sur des sites paysagés 
(avec parking en surface et accès camions), 
chaque parc reflète les sensibilités 
architecturales et culturelles de sa région. 
En effet, les régions offrent sur un plan 
macro-économique, un potentiel de 
croissance tertiaire plus fort que Paris et le 
Bassin parisien, tout en maintenant un 
rendement locatif plus élevé. 
En région parisienne, la Société de la Tour 
Eiffel investit plus particulièrement sur des 
produits de qualité situés dans des secteurs 
émergents capables d’offrir un réel potentiel 
de création de valeur. 
 
Répartition géographique du portefeuille  
en mètres carrés 

 
 
Répartition géographique du portefeuille  
en valeurs 

 
 
Répartition des mètres carrés  
par types de surface 
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Engagements au 30 juin 2006 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
Loyers annuels escomptes  
(selon engagements au 30 juin 2006) 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

Des locataires acteurs majeurs de 
l’économie 

 
Le portefeuille de la Société de la Tour Eiffel 

est occupé par environ  
500 locataires, parmi lesquels : 
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Paris 16e,  
rue Dumont-d’Urville, 
Klepierre. 

   
 

Massy Campus II, clés en main pour Areva   
et SFR, livraison 2006. 
 

 

 
 

 
 
Lyon, La Part-Dieu, 
tour Crédit Lyonnais. 
 

 
Strasbourg, Parc club des Tanneries 

 

 
 

Patrimoine au 31 décembre 2005  Surface 
Situation totale 

 m² 
ACTIFS SOCIETE DE LA TOUR EIFFEL 

Massy - rue Ampère Paris / IDF 43 623 
Aubervilliers Paris / IDF 19 423 
Plessis-Robinson Paris / IDF 15 940 
Champigny-sur-Marne Paris / IDF 14 154 
Massy Campus II Paris / IDF 13 585 
Malakoff Paris / IDF 11 560 
Bezons Paris / IDF 7 052 
Bobigny Paris / IDF 6 619 
Sochaux - Étupes  régions 28 165 

régions 
régions 12 003 

Nancy - Ludres 8 096 
Dijon - Genlis 7 485 
Lyon régions 3 010 

  Sous-total Actifs  
  Société de la Tour Eiffel 

209 618 

 
PORTEFEUILLE LA POSTE 

Gennevilliers Paris / IDF 
Champs-sur-Marne  
- East Side 

Paris / IDF 12 659 

Mitry-Mory Paris / IDF 9 756 
Paris 19e -  rue Laumière Paris / IDF 3 765 
Bar-le-Duc régions 15 724 
Marseille - Vitrolles  régions 15 206 
Toulouse - Capitouls régions 13 753 
Caen - Mondeville  régions 8 035 
Vannes régions 7 750 
Chalons-en-Champagne  
-  St-Gibrien  

régions 6 650 

La Roche-sur-Yon régions 5 980 
Verdun - Les Souhesmes   régions 5 258 
Orléans- Ingre régions 4 436 
Nancy régions 2 262 

   Sous-total La Poste  138 273 

Caen - Colombelles 18 903 
Montpellier - Pompignane 

régions 
régions 

Orléans Université régions 6 470 
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Orsay - Parc club Université. 
 

 
Caen-Colombelles, 

és en main pour Philips, livraison 2007. cl
 

 
Le Plessis-Robinson,  
siège CS Communications. 
 

 
Champs-sur-Marne,  
Parc club Haute-Maison. 
 

 
Étupes Sochaux, Gefco. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Aix-en-Provence, 
Parc club du Golf. 
Patrimoine au 31 décembre 2005  Surface 
 Situation totale 
  m² 

PORTEFEUILLE LOCAFIMO 

BUREAUX  

Asnières - Quai Dervaux  Paris / IDF 10 391 

Montigny - Diagonale Ouest   Paris / IDF 7 586 

Herblay - Av. Paul-Langevin  Paris / IDF 4 667 

Paris - Rue de Charonne  Paris / IDF 3 774 

Evry - La Croix-aux-Bergers  Paris / IDF 3 188 

St-Aubin - Orme des Merisiers  Paris / IDF 2 030 

Paris - Tour Montparnasse  Paris / IDF 1 739 

Paris - Rue Dumont-d'Urville  Paris / IDF 1 497 

Paris - Rue Saint-Honoré  Paris / IDF 1 088 

Paris - Rue de Courcelles  Paris / IDF 881 

Paris - Bd Malesherbes  Paris / IDF 753 

* Roissy - Zone Fret 2  Paris / IDF 660 

Paris - Bd Voltaire  Paris / IDF 472 

Lyon - Tour Crédit Lyonnais  régions 8 272 

Nantes - Einstein  régions 7 901 

Grenoble - Vieux-Chêne  régions 2 143 

  Sous-total Bureaux Locafimo 57 042 

PARCS CLUBS  

Marne-la-Vallée - PC Haute Maison  Paris / IDF 6 616 

* Orsay - PC Université  Paris / IDF 4 943 

* Châtenay-Malabry - Centrale Parc  Paris / IDF 4 761 

Strasbourg - PC des Tanneries  régions 59 214 

Lyon Venissieux - PC Moulin à Vent  régions 36 588 

Nancy Gondreville - PC Bois-Tambour  régions 16 423 

Marseille - PC des Aygalades  régions 12 843 

Villeneuve-d'Ascq - PC des Prés  régions 9 222 

Nantes - PC du Perray  régions 6 312 

Aix-en-Provence - PC du Golf régions 5 500 

Montpellier - PC du Millénaire  régions 5 382 

  Sous-total Parcs clubs Locafimo 167 804 

ENTREPOTS   

L'Hay-les-Roses Paris / IDF 15 620 

Villeneuve-d'Ascq - Triolo régions 13 586 

Metz - Deux-Fontaines  régions 12 651 

St Etienne - Chauvetière régions 7 351 

Nantes Carquefou - r. Moulin de la Garde régions 7 285 

Nancy - Heillecourt  régions 4 059 

Nantes Carquefou - r. Marché Commun régions 3 286 

Villeneuve-d’Ascq - Grand Ruage régions 2 460 

  Sous-total Entrepôts Locafimo 66 298 

   Sous-total Locafimo 291 144 

   
 TOTAL Société de la Tour Eiffel + Locafimo 639 035 
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Villeneuve d’Ascq, Parc club des Prés. 
 

 
Marseille, Parc club des Aygalades. 
 
 

 
Nancy, Parc du Bois-du-Tambour. 
 
 

Nantes-Carquefou
 

 
Lyon-Vénissieux, Parc club Moulin à Vent. 
Champs-sur-Marne, East Side, La Poste. 
 

 
. 
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Nantes, Parc club du Perray. 
 
 

  
Genlis, Semap. Champigny-sur-Marne, quai Victor-Hugo, Air Liquide. 
 
 

  
Bobigny, rue Gallieni, Metz, Deux-Fontaines. 
Conseil Général de Seine-Saint-Denis. 
 
 

 
Montpellier, Pompignane, Areva. 
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Portefeuille Médica 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
Lyon 
 
 
 
 
 
 
 
 
 Bourg en Bresse 
 
 
 
 
 
Marseille 
 
 
 
 
 
 
 Cogolin 
Opérations en cours de construction 
 

 
 Rueil Malmaison - Rueil 2000 

construction livrée fin 2008 

 Grenoble Polytech - Schneider 
 construction livrée juillet 2007 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 14

 
 

 
 Grenoble Innovallée - ZA de Meylan 

construction livrée juillet 2007 

.3 CHIFFRES CLES 
 

) 30/06/06 
IF

31/12/2005
IF

30/06/2005
IF

31/12/2004 
IFR comptables 

franç
comptab

fran

 
 
 
2

 

Chiffres-clés consolidés (en M€ RS RS RS S 

30/06/2004 
Principes 

ais 

31/12/2003
Principes 

les
çais 

Chiffres d'affaires consolidé 29,8 29,6 14,1 15 4,6 0 
Résultat net consolidé 62,3 15,8 22,5 3 1,0 -0,4 
Capitaux propres part du Groupe 1 1364,1 305,3 164,1 138,5 6,8 5,8 
Total du Bilan 823,1 759,4 345,8 290,0 19 23,2 5,3 
Ratio d'endettement net (1) 43,8% 43,6% 43,0% 41,0% NS NS    
Ratio d'endettement brut (2) 51,5% 54,8% 53,1% 52,0% NS NS 
       
Chiffres-clés par action* (en €) 30/0 31/1 30/0 31/1  30/06/  31/1  6/2006 2/2005 6/2005 2/2004 2004 2/2003

Résultat social net par action -1,1 -1,34,47 1,91 2,17 1,66 0 0 
Act  net réévalué consolidé par action 73,90 63,80 69,00 62,70 NS 49,00 if
Div 1,57 / / idende net par action 3,65 2,85 2,00 

 
(1) Ratio d'endettement net : dette nette/valeur réévaluée du portefeuille 

dette brute/v(2) Ratio d'endettement brut : aleur réévaluée du portefeuille 
* Nombre d'actions : 

au 30/06/06 : 5,190,253 contre 2,538,270 au 30/06/05 et 321,300 au 
30/06/2004 

 
 

au 31/12/05 : 5,076,540 contre 2,538,270 au 31/12/04 et 321,300 au 
31/12/2003 
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CHAPITRE 3 - DOCUMENTS FINANCIERS ET JURIDIQUES AU 
31 DECEMBRE 2005 

 
 
3.1 EXTRAIT DU RAPPORT DE GESTION DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 

CONCERNANT L'EXERCICE 2005 
 
 
"I - PRESENTATION DE L’ACTIVITE ET ANALYSE DE L'EVOLUTION DES AFFAIRES 
 
 
La Société de la Tour Eiffel termine sa deuxième année pleine en tant que SIIC, avec un patrimoine et 
des engagements immobiliers dont la valeur d'expertise dépasse les 700 M€. Son revenu locatif 
identifié et sécurisé, pour ce même patrimoine, est de 58 M€ pour l'année 2006, et de 61 M€ pour 
2007. 
 
Ce qui caractérise votre société et son équipe dirigeante, c'est la volonté affichée de rassembler un 
patrimoine immobilier cohérent dont les loyers (soit par la durée des baux 6/9/12 ans, soit par la 
diversité et la multiplicité des locataires) permettent d'assurer un flux de revenus identifiables et 
sécurisés et de les distribuer à ses actionnaires sous forme d'un dividende prévisible à court et moyen 
terme. 
 
C'est bien cela que recherchent les investisseurs institutionnels autant que les personnes physiques, et 
c'est bien dans ce sens que la législation SIIC et ses mesures d'accompagnement ont été mises en place 
par le législateur. 
 
Pour atteindre cet objectif, dans un marché de l'investissement très compétitif, les équipes de Awon 
Asset Management, au service de la Société de la Tour Eiffel, ont réussi, par leur méthodologie 
sélective et une forte discipline, à permettre à la Société de la Tour Eiffel de concrétiser trois 
acquisitions en VEFA sécurisées par des baux longs (Caen/Philips, Sochaux/Peugeot, 
Massy/Areva/SFR) ; et en fin d'année de prendre le contrôle de la société Locafimo avec son 
portefeuille diversifié (35 actifs, 450 locataires) assurant par sa diversité même un revenu locatif 
pérenne. 
 
Cette opération qui a permis à la Société de la Tour Eiffel de doubler son patrimoine et ses revenus, a 
été financée par une augmentation de capital de 157 M€ qui s'est déroulée avec succès en décembre 
2005, doublant ainsi les fonds propres de la Société de la Tour Eiffel. 
 
La société aborde donc l'année 2006 avec un portefeuille représentant quelque 650 000m2, dont le 
loyer moyen est proche de 100 €/m², laissant ainsi la place à une croissance des revenus sur le 
patrimoine existant, à laquelle s'ajoutera celui des acquisitions en cours. 
 
La Société de la Tour Eiffel a par ailleurs poursuivi la restructuration de sa dette pour profiter des taux 
encore faibles, et dispose en début d'année 2006 d'une capacité d'investissement de plus de 300 M€. 
 
Finalement, l'intégration complète des équipes d'asset management dans la Société de la Tour Eiffel 
par le rachat de Awon Asset Management, permettra à la société de poursuivre la croissance mesurée 
de son patrimoine, la construction voulue de son dividende, en s'appuyant sur les compétences d'une 
équipe qui a fait ses preuves. 
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II – DESCRIPTION DES INVESTISSEMENTS IMMOBILIERS REALISES EN 2005 
 
Durant l’exercice 2005, la société a significativement accru son patrimoine immobilier répondant à ses 
critères d’investissement. Ceux-ci ont été les suivants : 
 
• SCI Lyon Genlis : 

 
Le 7 janvier 2005, constitution de la SCI Lyon Genlis, société civile au capital de 1 000 €, 
siège social : 20 rue de la Ville-l'Evêque 75008 Paris, dont l'objet social est l'acquisition, en 
vue de la détention, la location, la mise en valeur, l'administration de tous immeubles et biens 
immobiliers ; cette société a acquis le 24 mars 2005 deux immeubles, l'un sis à Lyon (69008), 
16 avenue Paul Santy, loué à la société Savoye, l'autre sis à Genlis (21110), lotissement 
d'activité du Layer, rue Ampère, loué à la société Comap. 
 
La valeur d’expertise du patrimoine au 31 décembre 2005 est évaluée à 8,1 M€ hors droit. 
 
Le montant des loyers en année pleine est de 0,7 M€. 

 
• SCI Etupes de l'Allan : 

 
Le 18 janvier 2005, constitution de la SCI Etupes de l'Allan, société civile au capital de 1 000 
€, siège social : 20-22 rue de la Ville-l'Evêque 75008 Paris, dont l'objet social est l'acquisition, 
en vue de la détention, la location, la mise en valeur, l'administration de tous immeubles et 
biens immobiliers ; le 24 février 2005, cette société s'est substituée à la société Gefco dans 
l'acquisition d'un terrain situé dans le Parc d'activités de Technoland à Etupes (Doubs) en vue 
d'y construire deux bâtiments industriels pré-loués à la société Gefco ; bâtiments achevés en 
fin d’année. 
 
Le coût global de construction au 31 décembre 2005 est évalué à 16 M€. 
 
Le montant des loyers en année pleine est de 1,5 M€. 

 
• SCI Caen Colombelles :  

 
Le 21 juin 2005, constitution de la SCI Caen Colombelles.  Le 21 juin 2005, cette société a 
signé une vente à terme avec la Sem Normandie Aménagement (contrôlée par la Communauté 
d'agglomération de Caen la Mer et la région de Basse Normandie), portant sur la construction 
dans la Zac du Plateau, à Caen (14), d'un ensemble immobilier à usage de bureaux, le nouveau 
Centre de recherche de Philips. 
 
Cet ensemble de style "campus" développera 17.500 m² sur un terrain de 5 hectares 
entièrement paysager. Il est déjà pré-loué à Philips France (activité semi-conducteurs), via un 
bail ferme de 9 ans et sa livraison clés en main est prévue pour le 1er trimestre 2007. 
L'investissement s'élève à 32.700.000 €. 

 
• SCI Massy Campus II :  

 
Le 26 juillet 2005, constitution de la SCI Massy Campus II.  Le 29 juillet, cette société a signé 
une promesse unilatérale de vente en VEFA portant sur un immeuble à construire sur un 
terrain de 32 058 m² situé à Massy (Essonne) 103, rue de Paris, principalement pré-loué à 
Aréva. 
 
L'investissement s'élève à environ 50.000.000 €. 
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• SAS Locafimo :  

 
Le 27 décembre 2005, la Société de la Tour Eiffel a acquis l’intégralité des actions de 
Locafimo pour un montant, hors ajustement de prix, de 170,4 M€. 
 
Le Groupe Locafimo détient un portefeuille de 35 lots de bureaux, parcs clubs (des locaux 
d’activité mixte, à vocation industrielle, d’entrepôts ou de bureaux) et entrepôts répartis à 
travers la France. 
L'activité du Groupe Locafimo consiste, à titre principal, en la location des actifs composant 
son patrimoine immobilier et, à titre résiduel, en la gestion d'un portefeuille de crédit-bail 
immobilier en extinction.  
 
La participation de Locafimo au 31/12/2005 dans le capital de chacune de ses filiales est de 
100 % (voir page 54). 
 
Le portefeuille d'actifs du Groupe Locafimo est composé de 35 immeubles d’une surface 
globale de 291.144 m² bien répartis dans Paris, en Ile-de-France et en Province, de la manière 
suivante : 

 
 Nombre 

d'actifs 
Surface Loyers 

(en m²) (en M€) 
BUREAUX  
Paris intra-muros 7 immeubles 10.204 3 
Ile-de-France 6 immeubles 28.522 4,1 
Régions 3 immeubles 18.316 1,8 
PARCS CLUBS   
Ile-de-France 3 parcs 16.320 1,8 
Régions 8 parcs 151.484 9,7 
ENTREPOTS   
Ile-de-France & Régions 8 entrepôts 66.298 2,5 
TOTAL 35 actifs 291.144 22,9 

 
 
Les Parcs clubs :  
 
Le noyau du portefeuille est composé de 11 parcs d’activité dont 8 sont situés dans les régions. 
 
Le risque locatif est très bien réparti grâce à la multilocation de ces parcs. Ces ensembles situés en 
périphérie des grandes villes permettent de pratiquer des loyers très compétitifs et donc parfaitement 
adaptés à la tertiarisation des économies locales. 
 
Leurs surfaces sont de taille variable. 
 
Taux d’occupation physique au 31/12/2005 = 78 %. 
 
Les Bureaux :  
 
Les bureaux parisiens sont des immeubles traditionnels et situés dans les quartiers centraux. Les 
immeubles de bureaux en banlieue sont surtout situés dans les nouveaux pôles tertiaires.  
Les immeubles dans les régions sont localisés dans les grandes agglomérations. 
Taux d’occupation physique au 31/12/05 = 86 %. 
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Les Entrepôts :  
 
Le portefeuille est constitué par des entrepôts classiques de catégorie B, en multilocation, dont la 
plupart sont localisés dans les régions. 
 
Taux d’occupation physique au 31/12/05 = 83 %. 
 
La Société estime que le portefeuille d'actifs immobiliers du Groupe Locafimo offre une grande 
complémentarité avec celui du Groupe, notamment pour les raisons suivantes : 
 
• Premières acquisitions d’actifs "Prime" à Paris dans des conditions raisonnables. L’acquisition 

d'actifs immobiliers dans l’agglomération lyonnaise, deuxième marché tertiaire en France, 
constitue une opportunité réelle pour le développement du Groupe. 

 
• Les entrepôts détenus par le Groupe Locafimo offrent des rendements intéressants et ont des 

implantations géographiques complémentaires à celles du portefeuille d'actifs loués à La 
Poste. 

 
• Les parcs d'activités du Groupe Locafimo, implantés en périphérie de certaines grandes villes 

de province (ainsi qu’en région parisienne) et qui sont développés autour du concept de 
campus, sont particulièrement adaptés aux besoins des entreprises dans un contexte de 
tertiarisation du marché immobilier en dehors de l'Ile-de-France. 

 
Le grand nombre de locataires du Groupe Locafimo (titulaires de baux 3-6-9) offre une répartition des 
risques locatifs et une flexibilité importantes. 
 
III – EXPERTISE DU PATRIMOINE ET ANR 
 
L’ensemble du patrimoine du groupe Société de la Tour Eiffel a fait l’objet d’une expertise à la date 
du 31 décembre 2005 par les experts indépendants suivants : Atisreal Expertise, Savills Expertises, CB 
Richard Ellis, Foncier Expertise, Jones Lang Lasalle et Drivers Jonas. 
 
Suivant les recommandations de l’Autorité des marchés financiers, ces expertises ont été réalisées 
selon des méthodes reconnues et homogènes d’une année sur l’autre sur la base des prix nets vendeurs, 
c'est-à-dire hors frais et hors droits. 
 
Actif net réévalué droits compris 
 
Pour calculer l'actif net réévalué droits compris, les immeubles sont d'abord pris pour leur valeur 
"droits compris" selon expertises émises par les experts indépendants. La Société ne pratique aucune 
réévaluation des réserves foncières ponctuelles ni des immeubles en cours de construction. Jusqu'à la 
livraison de ces immeubles en construction et bien que porteuses de plus-values potentielles, ces 
opérations figurent, dans un souci de prudence, dans les comptes consolidés, pour leur valeur de prix 
de revient. Il en est de même dans l'actif net réévalué. 
 
Aucun retraitement n'affecte l'actif net réévalué dans la mesure où l'intégralité du bilan IFRS au 
31 décembre 2005 est inscrit en "valeur de marché". 
 
Actif net réévalué hors droits 
 
Un second calcul permet d'établir l'actif net réévalué hors droits. Les droits de mutation sont estimés à 
5,2 % de la valeur réévaluée de la société détenant un actif. Le calcul des droits de mutation est 
reconduit chaque semestre depuis le redéveloppement de la Société dans son activité de foncière. 
 
L’actif net réévalué hors droits s'établit à 63,8 €/action au 31 décembre 2005 contre 62,7 €/action au 
31 décembre 2004. 
 



 19

 
IV – FINANCEMENT DU GROUPE 
 
Les actions menées par la Société de la Tour Eiffel en 2005 ont eu pour objet de financer le 
programme d’acquisitions relaté ci-dessus et d’optimiser les conditions financières de ses encours de 
crédits. Cela s’est notamment traduit par la réalisation d’une importante augmentation de capital très 
largement souscrite et par le refinancement de certains prêts. 
 
4.1 Augmentation de capital 
 
Faisant usage de l’autorisation donnée par le Conseil d’Administration dans sa séance du 21 novembre 
2005, lequel agissait en vertu de l’autorisation et des pouvoirs qui lui ont été délégués aux termes de la 
quatorzième résolution adoptée par l’assemblée générale extraordinaire du 12 mai 2005, le Président 
Directeur Général a décidé, le 23 novembre 2005, de procéder à une augmentation de capital d’un 
montant total de 157.372.740 € avec maintien du droit préférentiel de souscription par l’émission au 
prix de 62 € chacune de 2 538 270 actions de 48 € de valeur nominale. 
 
Les actions nouvelles ont été intégralement souscrites et l'augmentation de capital a été définitivement 
réalisée le 21 décembre 2005, date d'émission du certificat du dépositaire. Les actions ont été admises 
à la cote le 23 décembre 2005. Le capital a été ainsi porté à 243 673 920 €, divisé en 5 076 540 
actions. 
 
4.2 Refinancement bancaire 
 
En France, sur l’ensemble de l’année 2005, les taux longs ont oscillé entre 3,7 % fin 2004 et 3,4 % fin 
2005. Les taux à court terme ont augmenté, suivant les décisions de relèvement des taux prises par la 
Banque centrale européenne au 4e trimestre 2005, pour passer de 2,2 % en début d’année à 2,5 % en 
fin d’année. 
 
Dans ces conditions, l’activité de refinancement de la Société de la Tour Eiffel a été principalement 
marquée par les événements suivants :  
 
• Augmentation de la ligne de crédit contractée en fin d’année 2004, portée de 210 à 222,5 M€ 

en juillet. 
 
• Financement des acquisitions signées en 2005 (hors Locafimo) par utilisation de la ligne de 

222,5 M€, au 31 décembre 2005, cette ligne de crédit est globalement engagée à hauteur de 
164,5 M€. 

 
• Conservation et renégociation du financement de Locafimo, concomitamment à l’acquisition 

des actions de cette dernière par la Société de la Tour Eiffel (137 M€). 
 
• Crédit relais d’un montant de 32 M€ permettant à la Société de la Tour Eiffel de financer 

l’acquisition des titres Locafimo, avec la même banque de renommée internationale que celle 
qui finance directement Locafimo. 

 
Les excédents de trésorerie du groupe ont été placés sur des instruments peu risqués, principalement 
des SICAV monétaires. 
 
4.3 Structure de l’endettement au 31 décembre 2005 
 
La structure de financement de la SOCIETE DE LA TOUR EIFFEL a été sensiblement modifiée par 
les opérations de financement décrites ci-dessus. 
 
La dette globale brute au 31 décembre 2005 s’élève à 357,8 M€, contre 138,2 M€ au 
31 décembre 2004. 
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Le montant de la dette nette inscrite au bilan qui s’obtient en déduisant de la dette globale les 
immobilisations financières placées sous forme de gage espèces au sein de l’établissement bancaire 
finançant les nouveaux actifs immobiliers, la liquidité placée et les disponibilités issues des filiales du 
groupe de la Société, s’élève à 284,9 M€ à fin 2005 contre 109,3 M€ à fin 2004. 
 
Ainsi, avec des ressources de provenance diversifiée mises en place récemment, un niveau 
d’endettement qui ne représente que 43 % d’un patrimoine dont la valeur est de 654 M€ ( contre un 
objectif de loan-to-value de 65 % ), la Société de la Tour Eiffel dispose d’une forte capacité financière 
( plus de 350 M€ ) lui permettant de conduire activement sa politique de développement. 
 
 

En M€ 31/12/04 31/12/05 
IFRS 

 
Dette globale 138,2 357,8 
Trésorerie placée -11,7 -18,6 
Liquidité  -5,6 -48,3 
Immobilisations financières   
( gage espèces ) -11,6 -6 
Dette nette au bilan 109,3 284,9 

 
La durée de vie moyenne de l’endettement de la société ressort à 4,5 années au 31 décembre 2005. 
 
Le taux de refinancement moyen du groupe s’établit à 3,7 % en 2005. Ce bas niveau de coût moyen de 
la dette s’explique par le niveau des taux d’intérêt, par des financements bancaires récemment mis en 
place et/ou renégociés et par la politique de couverture du risque de taux d’intérêt. 
 
4.4 Ratios de structure financière 
 

 IFRS IFRS 
Ratios d’endettement 2004 2005 
Fonds propres consolidés (M€) 146 305 
Dette financière nette (M€)  109,3 284,9 
Dette financière nette /  
Fonds propres réévalués  75% 93% 
Dette nette /Total portefeuille  43% 43,60% 

 
Ratios de financement  2004 2005 
Coût moyen de la dette 3,90% 3,67% 
Emprunt à taux fixe ou capé 84% 83% 
Maturité de la dette  5,9 ans 4,5 ans 
Couverture des frais   
financiers par l’EBE  3 3 

 
V – EFFECTIF ET MANAGEMENT 
 
5.1 Effectif 
 
Le Conseil d'Administration, dans sa séance du 1er juillet 2005, a décidé de proposer à Monsieur 
Robert Waterland, Directeur Général Délégué de la Société, un contrat de travail à compter de la 
même date, en qualité de Directeur de l'Immobilier. 
 
Au 31 décembre 2005, l’effectif de la Société de la Tour Eiffel s’élève donc à un salarié. 
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Dans la mesure où la Société de la Tour Eiffel n'employait pas de personnel jusqu'au 30 juin 2005 et 
n'a eu qu'un salarié à compter du 1er juillet 2005, elle a eu donc recours à des équipes extérieures pour 
l'assister dans la gestion de son activité d'asset management et de gestion des immeubles. 
 
5.2  Asset Management 
 
Un contrat cadre d'asset management a été conclu le 26 avril 2004 avec Awon Management, autorisé 
en tant que convention réglementée par le Conseil d'Administration du 2 avril 2004, puis ratifié par 
l'assemblée générale des actionnaires le 18 mai 2004. Aux termes de ce contrat, cette société, qui 
n'avait pas de lien capitalistique au cours de l'exercice 2005 avec la Société de la Tour Eiffel, est 
investie des missions suivantes : conseil dans l'acquisition des immeubles, management des 
immeubles détenus par les filiales de la Société de la Tour Eiffel en vue de l'optimisation du revenu 
locatif et de la valorisation de l'immeuble et administration de la Société de la Tour Eiffel. 
 
Awon Asset Management consacre à présent la quasi-totalité de son activité à la Société de la Tour 
Eiffel. 
 
Pour l'exercice 2005, la rémunération versée au titre du contrat cadre d’Awon Asset Management a été 
la suivante (en euros) : 
 

( en euros ) 

Facturé par 
Awon Asset Management

à la Société de 
la Tour Eiffel 

Refacturé par 
la Société de 

la Tour Eiffel 
aux filiales 

Rémunération annuelle de base 988.542 988.542 
Coûts liés à l'achat des immeubles 2.393.412 904.928 
Honoraires de gestion administrative 200.000 120.000 
Total 3.581.954 2.013.470 

 
Le projet d’intégration des équipes de la société Awon Asset Management dans le groupe de la Société 
de la Tour Eiffel est décrit au paragraphe concernant les événements importants depuis le 
1er janvier 2006. 
 
5.3 Mandats de gestion des immeubles 
 
Un contrat cadre de gestion avec la société Awon Gestion a été signé le 26 avril 2004 et ratifié par 
l'assemblée générale des actionnaires le 18 mai 2004. Aux termes de ce contrat, cette société est 
investie d'une mission d'administration des immeubles détenus par les filiales de la Société de la Tour 
Eiffel. Pour l'exercice 2005, la rémunération versée au titre du premier trimestre 2005 a été de 
111.810 €. Elle a été prise en charge directement par les filiales concernées. 
 
Il est précisé que la société Awon Gestion, qui bénéficie d’un contrat cadre avec la Société de la Tour 
Eiffel pour la mission d’administration de ses immeubles détenus par ses filiales, a cédé le 
31 mars 2005 son fonds de commerce à la société Savills Gestion. 
 
Les immeubles de la Société de la Tour Eiffel sous mandat de gestion à la date du transfert ont été 
inclus dans la cession du fonds en faveur de la société Savills. En conséquence, ceux-ci sont désormais 
administrés par cette dernière société, laquelle est totalement indépendante par rapport à la Société de 
la Tour Eiffel. 
 
VI - INFORMATIONS CONCERNANT LES MANDATAIRES SOCIAUX 
 
Ces informations figurent au Chapitre 6 du présent document de référence. 
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VII - ACTIONS ET BOURSE 
 
7.1 Evolution du cours de Bourse 
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7.2 Evolution de l’actionnariat 
 
L’actionnariat de la société a été sensiblement modifié au cours de l’exercice 2005. En effet, Osiris 
Patrimoine a cédé, le 23 mars 2005, 35,8 % du capital de la Société. Les actions ont été placées auprès 
d’un large groupe d’investisseurs institutionnels internationaux. A l’issue de cette opération, Osiris 
Patrimoine conserve une participation comprise entre les seuils de 5 et 10 % du capital et des droits de 
vote. 
 
Les sociétés Asset Value Investors Ltd et Amber Fund Limited ont franchi à la baisse les seuils de 5 % 
du capital et des droits de vote, avant la réalisation de l'augmentation de capital. 
 
7.3 Situation de l'actionnariat 
 
A la connaissance de la Société et sur la base des déclarations de franchissement de seuil enregistrées 
auprès de l'AMF, la répartition du capital ressortait au 31 décembre 2005 comme suit : 
 
Personnes possédant, directement ou indirectement, plus du 1/20 du capital ou des droits de vote : 
 

Osiris Patrimoine, ING Clarion, Colonial First State Investments Limited (1) 
 
Notre Société n’a été informée d’aucun autre franchissement de seuil. 
 
A la connaissance de la Société, l’actionnariat n’a pas significativement été modifié à l’issue de 
l’augmentation de capital. 
 
(1) Agissant pour le compte de fonds dont elle assure la gestion : Commonwealth Global Property Securities Fund 1 – AMP ; 
International REIT Income Open Mother Fund ; First State Global Property ; CFS Wholesale Global Property Securities 
Fund. 
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VIII - EVENEMENTS INTERVENUS DEPUIS LA CLOTURE DE L'EXERCICE 
 
Activité de refinancement bancaire :  
 
Depuis le 1er janvier 2006, la SCI Nowa a procédé au refinancement de son portefeuille, faisant passer 
son montant de 62,7 à 78 M€, à des conditions financières de marché plus favorables, associées à un 
swap taux fixe. 
 
La Société de la Tour Eiffel entend poursuivre la restructuration de sa dette pour profiter des taux 
encore faibles.  
 
Elle dispose, en début d'année 2006, d'une capacité d'investissement de plus de 300 M€. 
 
Réalisation de l’acquisition de la société Awon Asset Management :  
 
Conformément à ce qui avait déjà été annoncé, l'acquisition de cette société par la Société de la Tour 
Eiffel est en cours à la date d’établissement du présent rapport. En effet, la Société de la Tour Eiffel 
possède désormais les moyens financiers nécessaires pour supporter les coûts d'une équipe dédiée, 
suite à la taille atteinte par l’intégration du portefeuille Locafimo. 
 
L'intégration complète des équipes d'asset management dans la Société de la Tour Eiffel lui permettra 
de poursuivre la croissance maîtrisée de son patrimoine et la construction voulue de son dividende en 
s'appuyant sur les compétences d'une équipe qui a fait ses preuves. 
 
Il est à noter que cette société devrait devenir une filiale directe de la Société de la Tour Eiffel. A ce 
jour, elle compte 23 salariés. 
 
Distribution d'acompte sur dividendes :  
 
Comme prévu et annoncé, la Société de la Tour Eiffel a instauré, à partir des résultats au 30 juin 2005, 
le versement à ses actionnaires d'un acompte sur dividendes.  
 
Compte tenu du résultat social au 28 février 2006 de 8.623.340 M€, le Conseil d'Administration du 
22 mars 2006 a décidé le versement d'un acompte sur dividendes de 1,15 euro par action, soit un 
montant total de 5.838.021 €, payable en même temps que les dividendes votés à l’occasion de la 
prochaine assemblée générale ordinaire. 
 
IX - EVOLUTION PREVISIBLE DE LA SITUATION DE LA SOCIETE ET PERSPECTIVES 
D'AVENIR 
 
Le revenu locatif identifié et sécurisé de la Société de la Tour Eiffel, pour le patrimoine détenu au 
31 décembre 2005, sera de 58 M€ pour l'année 2006, et de 61 M€ pour 2007, avant cessions 
envisagées. 
 
L’objectif poursuivi en 2006 est de réaffirmer la politique de distribution de dividende, par une 
amélioration accrue de sa rentabilité issue de ses choix d’investissements futurs et de sa capacité à 
créer de la valeur avec son patrimoine actuel. 
 
En ce qui concerne son patrimoine existant, la Société de la Tour Eiffel poursuivra donc en 2006, la 
valorisation de ses actifs. En particulier sur Locafimo, elle estime pouvoir accroître sensiblement le 
rendement locatif de son portefeuille, tant par une politique de valorisation de ses actifs que par la 
réduction de la vacance, entraînant ainsi une diminution des charges associées. 
 
Le portefeuille Locafimo fait actuellement l’objet d’études préalables afin d’arbitrer certains 
immeubles non stratégiques ou de taille modeste, ce qui aurait pour conséquence de dégager quelques 
plus-values et d’améliorer sensiblement le rendement du patrimoine résiduel. 
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Nous entendons également améliorer la gestion quotidienne des actifs de Locafimo et souhaitons 
renforcer la relation avec les locataires. 
 
Nous estimons aussi que la performance de ses parcs d’activités peut être améliorée par une stratégie 
appropriée visant à créer une véritable image de chaîne moderne. 
 
En ce qui concerne les projets d’investissements et bien qu’ayant doublé de taille en 2005, la Société 
de la Tour Eiffel compte toujours poursuivre son développement, en maintenant ses objectifs de 
rendement et en respectant ses critères d’investissement (rendements attractifs, revenus sécurisés et 
identifiables, bureaux et activités en Ile-de-France et régions). 
 
Dans cette perspective, nous envisageons de nouvelles acquisitions, notamment auprès de fonds anglo-
saxons, ainsi que des acquisitions d’actifs immobiliers neufs sous forme de vente en l’état futur 
d’achèvement préloués et/ou bien placés (120 M€ de bureaux neufs en VEFA sont sur le point d’être 
engagés). 
 
Enfin il est à noter que, comme prévu, la société Locafimo va opter pour le régime SIIC avec effet au 
1er janvier 2006.  
 
X -  FILIALES ET PARTICIPATIONS 
 
S'agissant des filiales et participations, nous vous avons présenté leur activité lors de notre exposé sur 
l'activité de la Société et du groupe. 
 
Nous vous rappelons que le tableau des filiales et participations est annexé au bilan. 
 
Nous avons également présenté ci-dessus les prises de participation réalisées en 2005. 
 
Au 31 décembre 2005, le périmètre de consolidation du groupe formé par la Société de la Tour Eiffel 
comprenait les sociétés contrôlées à 100 % selon liste figurant à l’annexe des comptes consolidés. 
Ces filiales ne détiennent aucune participation dans notre société. 
 
XI - EXPOSE SUR LES RESULTATS ECONOMIQUES ET FINANCIERS 
 
11.1 Comptes sociaux 
 
Le total du bilan de la Société de la Tour Eiffel au 31 décembre 2005 s’établit à 340,8 M€ contre 
144 M€ au 31 décembre 2004. 
 
A l’actif : 
 
L’actif immobilisé est constitué des titres des participations de ses filiales et créances rattachées 
représentant des financements stables assurés par la société mère à ses filiales. L’augmentation des 
participations (de 64,3 M€ à 248,1 M€) est essentiellement due à l’acquisition des titres Locafimo et à 
celle de ses créances rattachées aux financements intra-groupe mis en place durant l’exercice, soit une 
variation de 37,50 M€ à 51,1 M€. 
 
La quasi-stabilité de l’actif circulant entre 2004 et 2005 (39,1 contre 41,6 M€) traduit le solde entre, 
d’une part, la diminution des créances d’exploitation de 5 M€ et, d’autre part, l’augmentation de la 
trésorerie entre le 31 décembre 2004 et le 31 décembre 2005 à hauteur de 7,5 M€. 
 
Au passif : 
 
Les capitaux propres augmentent de 139,6 au 31/12/04 à 290,9 M€ à fin 2005, sous l’effet du 
doublement du capital social intervenu en fin d’année. L’acompte sur dividendes versé le 30 
septembre 2005 de 5,1 M€, soit 2 € par action, s'est traduit par une réduction des capitaux propres. 
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L’augmentation globale des dettes, de 4,3 M€ au 31/12/04 à 49,9 M€ à fin 2005, est due à l’effet 
conjugué, d’une part, de la mise en place d’un crédit relais à court terme de 32 M€ nécessaire au 
financement de l’acquisition de Locafimo et, d’autre part, de la hausse des dettes d’exploitation de 
plus de 13 M€. 
 
Au compte de résultat : 
 
Les produits d’exploitation (3 M€ en 2005 contre 4 M€ en 2004) représentent en 2005 la refacturation 
par la Société de la Tour Eiffel à ses filiales de missions d’administration, d’asset management et de 
coûts liés aux investissements. Les charges d’exploitation sont constituées des coûts afférents au 
contrat cadre d’asset management avec Awon Asset Management, de certains frais de financement et 
d’investissement et des frais généraux de la Société de la Tour Eiffel. 
 
Le résultat d’exploitation ressort à -2,7 M€ en 2005 contre -1,1 M€ en 2004. 
 
Le résultat financier, qui s’élève à 12,5 M€ en 2005 contre 5,4 M€ en 2004, se compose 
essentiellement de produits de participation, de produits sur créances rattachées à ces participations et 
de produits nets de placement de trésorerie. 
 
Compte tenu des éléments ci-dessus, d’un résultat exceptionnel et d’un impôt non significatifs, le 
résultat net se solde par un bénéfice de 9,7 M€ en 2005 contre 4,2 M€ en 2004. 
 
Est joint, en annexe au présent rapport, le tableau des résultats prévu par l'article 148 du décret du 
23 mars 1967. 
 
Dépenses somptuaires et charges non déductibles fiscalement 
 
Conformément aux dispositions des articles 223 quater et 223 quinquies du Code des impôts, nous 
vous précisons que les comptes de l’exercice écoulé ne prennent pas en charge de dépenses non 
déductibles du résultat fiscal. 
 
Activités en matière de recherche et de développement 
 
Eu égard à l'article L 232-1 du Code de commerce, nous vous informons que la Société n'a effectué 
aucune activité de recherche et de développement au cours de l'exercice écoulé. 
 
11.2 Comptes consolidés  
 
Bilan consolidé 
 
Au 31 décembre 2005, le montant net des actifs non courants s’élève à 664,2 M€ contre 265,8 M€ à 
fin 2004. L’augmentation de ces éléments au cours de l’exercice est due pour l’essentiel aux 
acquisitions d’actifs immobiliers précédemment décrites, et majoritairement par le patrimoine détenu 
par Locafimo. 
 
Les actifs courants, qui s’élèvent au 31 décembre 2005 à 95,1 M€ contre 29,4 M€ à la clôture de 
l’exercice précédent, sont constitués à hauteur de 66,9 M€ de trésorerie et équivalents de trésorerie, 
principalement issus de Locafimo et de l’augmentation de capital de la Société de la Tour Eiffel 
dénouée en toute fin d’année. 
 
Au passif, les capitaux propres consolidés s’établissent à la clôture de l’exercice à 305,3 M€ contre 
146 M€ à fin 2004, variation consécutive à l’augmentation de capital (dont 121,8 M€ en capital social 
et 28,4 M€ en prime d’émission nette). 
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L’augmentation sensible des passifs courants et non courants, qui passent de 150 M€ à 454 M€ entre 
les 31 décembre 2004 et 2005, s’explique notamment par la hausse des emprunts bancaires ayant 
financé les acquisitions de l’année, par celle des dettes fiscales (impôt différé passif lié à l’option SIIC 
de Locafimo prévue à effet du 1er janvier 2006, impôt sur les Sociétés et prélèvement exceptionnel de 
Locafimo). 
 
Compte de résultat consolidé 
 
Le montant des loyers et produits locatifs consolidés des immeubles de placement a quasi doublé entre 
2004 et 2005, de 15 à 29,6 M€. Les charges opérationnelles, dont le montant s’élève à 12,2 M€ en 
2005 contre 4,8 M€ en 2004, ont suivi l’augmentation sensible de l’activité de la société : elles se 
décomposent principalement en charges locatives (3,1 M€ contre 2,2 M€ en 2004), en charges de 
personnel (2,1 M€ contre 0,1 M€) essentiellement composées en normes IFRS de la mise en place des 
Bons de Souscription en actions attribués à la Société Awon Asset Management, et des frais généraux 
et de fonctionnement des sociétés composant le groupe de la Société de la Tour Eiffel. 
 
Le solde net des ajustements de valeurs résulte de la compensation entre, d’une part, la variation 
positive en 2005 de la juste valeur des immeubles de placement (+33,20 M€) et, d’autre part, la 
dépréciation, selon principe des normes IFRS, de l’écart d’acquisition sur titres Locafimo (-29,4 M€). 
Compte tenu de ces éléments, le résultat opérationnel net ressort à 21,1 M€ en 2005 contre 13,3 M€ en 
2004. 
 
Le coût de l’endettement financier net (frais financiers nets des produits de trésorerie) s’élève à 
5,3 M€ en 2005 contre 3 M€, sous l’effet de l’augmentation sensible du portefeuille à financer. 
 
Compte tenu de ce qui précède, le résultat net consolidé 2005 ressort à 15,8 M€ contre 10,7 M€ en 
2004, soit 6,03 € par action en appliquant le nombre moyen pondéré d’actions en circulation au cours 
de l’exercice soit 2 615 000 actions. 
 
Le cash flow courant avant impôts et coût de l’endettement financier s’élève à 19,40 M€, soit 7,4 € par 
action en appliquant la même moyenne pondérée. 
 
XII - PRESENTATION ET APPROBATION DES COMPTES 
 
Les comptes sociaux, ainsi que les comptes consolidés de l'exercice clos le 31 décembre 2005 que 
nous soumettons à votre approbation ont été établis conformément aux règles de présentation et aux 
méthodes d'évaluation prévues par la réglementation en vigueur. 
 
Nous attirons votre attention sur le fait que, par rapport à l'exercice précédent, les modifications 
suivantes ont été apportées aux règles et méthodes d'établissement des comptes annuels : 
 
• A compter du 1er janvier 2005, la Société de la Tour Eiffel a appliqué les dispositions du 

Règlement CRC n° 2002-10 relatives à l’amortissement et à la dépréciation des actifs ainsi 
que celles du Règlement CRC n° 2004-06 relatives à la définition, la comptabilisation et 
l’évaluation des actifs. 

 
• La Société de la Tour Eiffel a fait le choix pour une application rétrospective des nouveaux 

textes comme si la méthode avait toujours été appliquée. L’incidence du changement à 
l’ouverture est imputée en "Report à nouveau" à hauteur de 199 267 €. 

 
• La société a opté pour l’activation des frais d’acquisition d’immobilisations financières. 
 
Les comptes consolidés ont été établis pour la première fois en 2005 selon les référentiels IFRS ; les 
impacts en résultats et capitaux propres sont décrits en annexes des comptes consolidés. 
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XIII - AFFECTATION DU RESULTAT 
 
Nous vous proposons d'affecter le bénéfice de l'exercice de  9.720.481,25 euros 
 
auquel s'ajoute le montant des postes : 

• report à nouveau (après affectation 2004) 6.814,47 euros 
• incidence de l'adoption des nouvelles règles comptables 

 d'amortissement et de dépréciation des actifs 199.267,12 euros 
 __________ 
formant un total de 9.926.562,84 euros 
 

• à la Réserve légale, à concurrence de - 495.987,42 euros 
 __________ 
laissant un résultat distribuable de  9.430.575,42 euros 
 
sur lequel il a déjà été versé un acompte sur dividende de 5.076.540,00 euros 
décidé par le Conseil d'Administration du 20 Septembre 2005de sorte 
qu'il reste un solde de bénéfice distribuable de 4.354.035,42 euros 
 

• à la distribution du solde du dividende, soit 4.315.059,00 euros 
 soit 0,85 euro par action, 
 

• le solde de 38.976,42 euros 
 étant reporté à nouveau. 

 
Le dividende sera payable le 30 mai 2006 ou le 9 juin 2006, en cas de défaut de réunion de 
l’assemblée sur première convocation pour défaut de quorum. 
 
Pour les personnes physiques domiciliées en France, la totalité des sommes distribuées et payées en 
2006, sera, le cas échéant, éligible : 
 
• d'une part, à un abattement de 40 % (conformément à l'article 158-3-2° du Code général des 

Impôts dans sa nouvelle rédaction), 
 
• d'autre part, à un abattement fixe annuel de 1.525 euros pour les contribuables célibataires, 

divorcés, veufs, mariés soumis à imposition séparée et de 3.050 euros pour les contribuables 
mariés soumis à une imposition commune ou liés par un Pacs soumis à imposition commune 
(en application des nouvelles dispositions de l'article 158-3-5° du Code général des Impôts). 

 
Au cas où, lors de la mise en paiement du dividende, la société détiendrait certaines de ses propres 
actions, le bénéfice distribuable correspondant au dividende non versé en raison de la détention 
desdites actions, serait affecté au compte report à nouveau. 
 
Il est rappelé que, conformément aux dispositions de l’article 243 bis du Code général des Impôts, les 
dividendes versés au titre des trois derniers exercices ont été les suivants : 
 

Exercice 
2002 

Exercice 
2003 

Exercice 
2004 

Nb d’actions  91.800 321.300 2.538.270 
Dividende net par action 0 0 1,57 euro 
Avoir fiscal 0 0  
Dividende par action  0 0  
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XIV - CONTROLE DES COMMISSAIRES AUX COMPTES 
 
Conformément aux dispositions législatives et réglementaires, nous tenons à votre disposition 
l'ensemble des rapports que vos Commissaires aux comptes ont été amenés à établir, en fonction des 
décisions qui sont soumises à vos suffrages. 
 
Par ailleurs, nous vous indiquons que la liste et l'objet des conventions courantes conclues à des 
conditions normales qui, en raison de leur objet ou de leurs implications financières sont significatives 
pour les parties, ont été communiqués aux Administrateurs et aux Commissaires aux comptes. 
 
XV - JETONS DE PRESENCE 
 
Vous aurez également à vous prononcer sur l'attribution de jetons de présence à votre Conseil 
d'Administration pour un montant global de 45.000 euros. 
 
XVI - SITUATION DES MANDATS DES ADMINISTRATEURS 
 
Nous vous proposons de confirmer le renouvellement du mandat d'Administrateur de Monsieur Claude 
Marin, à compter du 12 mai 2005 et ce jusqu'à l'issue de l'assemblée qui statuera sur les comptes de 
l'exercice 2007. 
 
XVII - SITUATION DES MANDATS DES COMMISSAIRES AUX COMPTES 
 
Les mandats de tous les co-Commissaires aux comptes titulaires et suppléants venant à expiration à 
l'issue de l'assemblée, nous vous proposons : 
 
• de désigner, en qualité de co-Commissaire aux comptes titulaire, la Société Expertise et Audit 

SA en remplacement de Monsieur Pascal FLEURY, 
 
• de renouveler, en qualité de co-Commissaire aux comptes suppléant, la société Corevise SA, 
 
• de renouveler, en qualité de co-Commissaire aux comptes titulaire, Price Waterhouse Coopers 

Audit, 
 
• de désigner, en qualité de co-Commissaire aux comptes suppléant, Monsieur Christian Perrier, 

en remplacement de Monsieur Pierre Coll,  
 
pour une période de six exercices, soit jusqu'à l'issue de l'assemblée qui statuera sur les comptes de 
l'exercice clos le 31 décembre 2011. 
 
XVIII - AUTORISATION DONNEE AU CONSEIL D'ADMINISTRATION POUR LE 
RACHAT D'ACTIONS 
 
Dans le cadre des décisions relevant de l'assemblée générale ordinaire, il vous est également demandé 
d'autoriser le Conseil d'Administration à procéder à un programme de rachat par la société de ses 
propres actions. 
 
L'acquisition de ces actions aurait pour objet la couverture de plans d'options d'achat d'actions, 
d'attribution gratuite d'actions ou de créances convertibles en actions, de réaliser des opérations de 
croissance externe et de procéder, dans le cadre d'un contrat de liquidité, à l'animation du marché du 
titre de la société. 
 
Cette autorisation serait valable pour une période de dix-huit mois et plafonnée à 10 % du nombre 
total des actions composant le capital social de la société arrêté au jour de la présente assemblée. Le 
prix maximum d'achat serait de 75 euros et minimum de vente de 125 euros par action. 
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DU RESSORT DE L'ASSEMBLEE GENERALE EXTRAORDINAIRE 
 
XIX - Délégation de compétence à conférer au conseil d’administration 
 
Lors de précédentes assemblées, vous avez été amenés à conférer au Conseil d'Administration 
différentes autorisations lui permettant de faire face aux opportunités de développement qui pouvaient 
s'offrir en recourant, notamment, à des augmentations de capital. 
 
Il vous est proposé de doter le Conseil d'Administration de nouvelles délégations de compétence pour 
différentes opérations qu'il pourrait être amené à réaliser sur le capital, à des conditions et modalités 
que vous aurez définies lors de la présente assemblée ou à celles qui le seraient par le Conseil 
d'Administration en fonction des pouvoirs que vous lui donnerez. 
 
Schématiquement, ces délégations donneraient au Conseil d'Administration : 
 
• la possibilité de procéder, sous certaines conditions, à des augmentations de capital. Cela 

permettrait ainsi au Conseil d'Administration de bénéficier, dans les limites et le cadre fixés 
par les actionnaires, de la souplesse et de la réactivité nécessaires pour procéder, au moment et 
selon les modalités qui seraient opportuns, aux levées de fonds nécessaires au développement 
de la société et au financement de ses investissements, 

 
• la possibilité d'émettre des options de souscription et/ou d'achat d'actions de la société ainsi 

que d'attribuer des actions gratuites aux salariés et/ou aux mandataires de la société ou de ses 
filiales. Cette mesure permettrait de renforcer la motivation de notre personnel tout en offrant 
des outils de rémunération supplémentaires et adaptés." 
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3.2 COMPTES CONSOLIDES 
 
BILAN ACTIF 
 
En milliers d’euros Notes 31-déc-05 31-déc-04
 IAS "complet" ( IAS hors IAS 32/39 )
 Net Net
Actifs non courants 
Immobilisations corporelles 1 36.315 1
Immeubles de placement 2 617.721 254.194
Ecarts d’acquisition 3 — —
Immobilisations incorporelles 4 1 —
Actifs financiers 5 10.170 11.572
Impôt différé actif — —
Total des actifs non courants        ( I ) 664.207 265.767
Actifs courants 
Clients et comptes rattachés 6 7.700 2.816
Autres créances et comptes de régularisation 7 20.539 9.279
Trésorerie et équivalents de trésorerie 8 66.905 17.272
Total des actifs courants              ( II ) 95.144 29.367
Total Actifs non courants  
et groupes d’actifs destinés à être cédés 9 — 845
 
  Total de l'actif                        ( I+II ) 759.351 295.979
 
BILAN PASSIF 
 
En milliers d’euros Notes 31-déc-05 31-déc-04

IAS "complet"  (IAS hors IAS 32/39)
Capitaux propres (part du groupe) 
Capital 10 243.674 121.837
Primes liées au capital 10 41.845 13.457
Réserve légale 247 37
Réserves consolidées 3.768 -15
Résultat consolidé de l’exercice 15.779 10.674
Capitaux propres (part du groupe)              ( A ) 305.313 145.990
Intérêts minoritaires                                  ( B ) — —
Capitaux propres                            ( I ) = ( A+B )  305.313 145.990
Passifs non courants 
Emprunts à long terme 11 311.286 132.395
Autres passifs financiers 11 8.566 797
Provisions à long terme 12 496 —
Dettes fiscales 13 739 1.478
Impôt différé passif 14 24.460 —
Total des passifs non courants                ( II ) 345.547 134.670
Passifs courants 
Emprunts et dettes financières (part à moins d’un an) 11 37.940 4.964
Provisions (part à moins d’un an) 12 18 34
Dettes fournisseurs et autres dettes 15 43.378 8.353
Dettes fiscales et sociales 13 27.155 1.968
Total des passifs courants                       ( III ) 108.491 15.319
Passifs liés à un groupe d’actifs destinés à être cédés. — —

  Total du passif                   ( I+II+III ) 759.351 295.979
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COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE 
 
 
 
 
 
 
En milliers d’euros Notes 2005 2004

( 12 mois ) ( 12 mois )
Chiffre d’affaires  16 29.559 15.023
Achats consommés 17 -12 -26
Charges de personnel  18 ( 2.094 ) -8
Charges externes 18 ( 6.647 ) ( 2.687 )
Impôts et taxes 18 ( 3.449 ) ( 2.115 )
Dotations nettes aux amortissements  — —
Dotations nettes aux provisions 19 17 37
Solde net des ajustements de valeur 20 3.803 3.018
Autres produits et charges d’exploitation 21 -82 8
Résultat opérationnel courant  21.095 13.250
Autres produits et charges opérationnels — 844
Résultat opérationnel 21.095 14.094
Produits de trésorerie et équivalents de trésorerie 535 550
Coût de l’endettement financier brut ( 5.874 ) ( 3.592 )
Coût de l’endettement financier net 22 ( 5.339 ) ( 3.042 )
Autres produits et charges financiers 23 24 -370
Impôts sur les résultats 24 -1 -8

 
  Résultat net 15.779 10.674
Intérêts minoritaires — —

 
  Résultat net (part du Groupe) 15.779 10.674
Résultat par action  25 6,03 € 7,64 €
Résultat dilué par action  25 6,03 € 7,63 €
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TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE 
 
 
 
 
En milliers d’euros Exercice 2005 Exercice 2004
Flux de trésorerie liés à l’activité  
Résultat net consolidé 15.779 10.674 
Retraitement :  
Dotations nettes aux amortissements et provisions  -14 -817
Solde net des ajustements de valeur des immeubles de placement ( 3.803 ) ( 3.018 )
Profits / pertes des ajustements de valeur sur les autres actifs et passifs 2.101 -229
Charges et produits calculés liés aux paiements en actions — —
Variation des impôts différés -26 —
= capacité d’autofinancement après coût de l’endettement financier net et impôts 14.037 6.610
Charge d’impôts 1 8
Coût de l’endettement financier net 5.339 3.042
= capacité d’autofinancement avant coût de l’endettement financier net et impôts 19.337 9.660
Impôts versés -744 -747
Variation du besoin en fonds de roulement lié à l’activité  5.404 ( 8.843 )
= flux net de trésorerie généré par l’activité 24.037 70

 
Flux de trésorerie liés aux opérations d’investissement 
Acquisitions d’immobilisations  
     incorporelles et corporelles ( 58.505 ) (53.387)
     financières — -42
Cessions d’immobilisations 12.356 487
Variation des prêts et créances financières consentis ( 6.024 ) ( 12.892 )
Incidence des variations de périmètre  ( 133.505 ) ( 36.364 )
= flux net de trésorerie lié aux opérations d’investissement ( 185.678 ) ( 102.198 )

 
Flux de trésorerie liés aux opérations de financement 
Dividendes versés aux actionnaires de la société mère ( 9.063 ) —
Augmentation de capital 150.644 119.666
Emissions d’emprunts 78.014 67.284
Remboursements d’emprunts ( 5.407 ) ( 78.437 )
Intérêts financiers nets versés ( 4.971 ) ( 3.190 )
Variations des dettes financières diverses 455 —
= flux Net de trésorerie lié aux opérations de financement 209.672 105.323

 
Variation de trésorerie 48.031 3 195
Trésorerie d’ouverture  17.244 14.049
Trésorerie de clôture   65.275 17.244
Variation de trésorerie 48.031 3.195

 
 
 



 33

 
TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES 
 
 
 
 
En milliers d’euros Capital Primes Réserve Réserves Résultat Total

  légale consolidées de part
  l’exercice Groupe

Situation au 01.01.2004 15.422 218 37 -400 — 15.564
Affectation résultat — — — — — —
Augmentation de capital 106.415 13.250 — — — 119.665
Bon de souscription d’actions — — — 98 — 98
Résultat de la période — — — — 10 674 10 674
Autres mouvements — -11 — — — -11
Situation au 31.12.2004 121.837 13.457 37 -15 10 674 145 990
Affectation résultat — — 210 10.464 ( 10.674 ) —
Reclassements * — -419 419 — —
Dividendes versés — — ( 9.063 ) — ( 9.063 )
Augmentation de capital 121.837 35.536 — — 157.373
Frais d’augmentation de capital — ( 6.729 ) — — ( 6.729 )
Résultat de la période — — — 15.779 15.779
Bon de souscription d’actions — — 1.010 — 1.010
Plan stock option  — — 1.817 — 1.817
Changement de méthode (IAS 39) — — -864 — -864
Situation au 31.12.2005 243.674 41.845 247 3.768 15.779 305.313

 
 
* (419) : Affectation du report à nouveau 
 (287) : Réserve des plus-values nettes à long terme 
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ANNEXE AUX COMPTES CONSOLIDES 
 
 
 
1. Informations générales 
 
La Société de la Tour Eiffel ("la Société") et ses filiales ("le Groupe") sont spécialisées dans la 
détention et la gestion d’actifs immobiliers d’entreprise. 
 
La Société de la Tour Eiffel est une société anonyme enregistrée et domiciliée en France. Son siège 
social est situé au 20-22 rue de la Ville-l’Evêque à Paris. 
 
Le marché financier sur lequel la Société est cotée est l’Eurolist (compartiment B) d’Euronext Paris 
(France). 
 
Les états financiers consolidés ont été arrêtés le 22 mars 2006 par le Conseil d’Administration. Ils sont 
exprimés en milliers d’euros, sauf indication contraire. 
 
2. Méthodes comptables 
 
Les principales méthodes comptables appliquées lors de la préparation des états financiers consolidés 
sont exposées ci-après. Sauf indication contraire, ces méthodes ont été appliquées de façon 
permanente sur tous les exercices présentés. 
 
2.1 Base de préparation des états financiers 
 
Les états financiers consolidés du Groupe de la société de la Tour Eiffel ont été préparés 
conformément au référentiel IFRS tel qu’adopté dans l’Union Européenne. 
 
La préparation des états financiers conformément aux IFRS nécessite de retenir certaines estimations 
comptables déterminantes. La direction est également amenée à exercer son jugement lors de 
l’application des méthodes comptables de la Société. Les domaines pour lesquels les enjeux sont les 
plus élevés en termes de jugement ou de complexité ou ceux pour lesquels les hypothèses et les 
estimations sont significatives en regard des états financiers consolidés sont exposés à la Note 4. 
 
Interprétations et amendements aux normes publiées entrant en vigueur en 2005 
 
Les normes IAS 32 et 39 sur les instruments financiers ont été appliquées à partir du 1er janvier 2005. 
 
Après analyse de ces amendements et interprétations qui sont d'application obligatoire, la direction a 
conclu que les amendements et interprétations suivants ne s’appliquaient pas aux activités du Groupe. 
Les amendements et interprétations suivants sont d’application obligatoire pour l’exercice 2005 : 
 
• IFRIC 1, Variations des passifs existants relatifs au démantèlement, à la remise en état et 

similaires (entrée en vigueur à compter du 1er septembre 2004) ; 
 
• IFRIC 2, Parts détenues par les membres d’entités coopératives et instruments similaires 

(entrée en vigueur à compter du 1er janvier 2005) ; 
 
• SIC 12 (Amendement), Consolidation – Entités ad hoc (entrée en vigueur à compter du 

1er janvier 2005). 
 
Normes, interprétations et amendements aux normes déjà publiées, non encore entrés en vigueur 
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Les nouvelles normes, interprétations et amendements à des normes existantes applicables aux 
périodes comptables ouvertes à compter du 1er janvier 2006 ou postérieurement et qui n’ont pas été 
adoptés par anticipation par le Groupe sont les suivantes : 
 
• IAS 19 (Amendement), Avantages du personnel (entrée en vigueur à compter du 

1er janvier 2006). Cet amendement introduit une option alternative pour la comptabilisation 
des écarts actuariels. Il peut imposer des obligations supplémentaires pour la comptabilisation 
de régimes inter entreprises lorsque les informations disponibles sont insuffisantes pour les 
comptabiliser comme des régimes à prestations définies. Cet amendement prévoit également 
la présentation de nouvelles informations. Le Groupe n’ayant pas l’intention de modifier la 
méthode comptable retenue pour la comptabilisation des écarts actuariels et n’ayant pas de 
participation à un régime inter entreprises, l’adoption de cet amendement n’aura d’impact que 
sur la forme et le niveau de détail des informations présentées en annexe aux états financiers. 
Le Groupe appliquera cet amendement aux exercices démarrant le 1er janvier 2006 ; 

 
• IAS 39 (Amendement), Couverture de flux de trésorerie au titre de transactions intra-groupe 

futures, le Groupe n’est pas concerné par cet amendement, car aux 31 décembre 2005 et 2004, 
il n’a effectué aucune transaction intra-groupe de ce type ; 

 
• IAS 39 (Amendement), Option juste valeur (entrée en vigueur à compter du 1er janvier 2006). 

Cet amendement modifie la définition des instruments financiers classés comme étant en juste 
valeur en contrepartie du compte de résultat et restreint la possibilité de désigner des passifs 
financiers dans cette catégorie. Le Groupe appliquera cet amendement à compter de l’exercice 
ouvert le 1er janvier 2006 ; 

 
• IAS 39 et IFRS 4 (Amendement), Garanties financières (entrée en vigueur à compter du 1er 

janvier 2006). Selon cet amendement, les garanties financières émises autres que celles déjà 
désignées par le Groupe comme étant des contrats d’assurance, doivent être initialement 
comptabilisées à leur juste valeur et postérieurement évaluées au plus élevé des deux montants 
suivants : (i) solde non amorti des commissions reçues et reportées ou (ii) dépenses requises 
pour dénouer l’engagement à la date de clôture. Après examen de cet amendement à IAS 39, 
la direction a conclu qu’il ne s’appliquait pas au Groupe ; 

 
• IFRS 1 (Amendement), Première adoption des IFRS et IFRS 6 (Amendement), Prospection et 

évaluation de ressources minérales (entrée en vigueur à compter du 1er janvier 2006). Ces 
amendements ne concernent pas les activités du Groupe, qui n’est pas un premier adoptant et 
ne réalise pas de prospection et d’évaluation de ressources minérales. 

 
• IFRS 6, Prospection et évaluation de ressources minérales (entrée en vigueur à compter du 

1er janvier 2006). IFRS 6 ne s’applique pas aux activités du Groupe. 
 
• IFRS 7, Instruments financiers : informations à fournir et amendement complémentaire à 

IAS 1, Présentation des états financiers – informations sur le capital (entrée en vigueur à 
compter du 1er janvier 2007). IFRS 7 introduit de nouvelles informations ayant pour objectif 
d’améliorer les informations sur les instruments financiers. Des informations quantitatives et 
qualitatives doivent être fournies sur l’exposition au risque découlant d’instruments financiers, 
notamment des informations minima spécifiques sur le risque de crédit, le risque de liquidité 
et le risque de marché, y compris une analyse de la sensibilité au risque de marché. 
L’amendement à IAS 1 introduit des informations nouvelles sur le capital d’une entreprise et 
sur sa façon de le gérer. Après avoir évalué l’impact d’IFRS 7 et de l’amendement à IAS 1, le 
Groupe a conclu que les principales informations supplémentaires à fournir porteront sur 
l’analyse de la sensibilité au risque de marché et les informations sur le capital requises par 
l’amendement à IAS 1. Le Groupe appliquera IFRS 7 et l’amendement à IAS 1 à compter de 
l’exercice ouvert le 1er janvier 2007 ; 
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• IFRIC 4, Déterminer si un accord contient un contrat de location (entrée en vigueur à compter 
du 1er janvier 2006). Aux termes d’IFRIC 4, c’est la substance qui doit déterminer si un 
accord contient ou constitue un contrat de location. Selon IFRIC 4, il est nécessaire d’évaluer : 
(a) si l’exécution de l’accord est subordonnée à l’utilisation d’un ou de plusieurs actifs 
spécifiques (l’actif) ; et (b) si l’accord comporte un droit d’utilisation de l’actif. La direction 
procède actuellement à l’évaluation de l’impact d’IFRIC 4 sur les activités du Groupe ; 

 
• IFRIC 5, Droits aux intérêts émanant de fonds de gestion dédiés au démantèlement, à la 

remise en état et à la réhabilitation de l’environnement (entrée en vigueur à compter du 1er 
janvier 2006). IFRIC 5 ne s’applique pas aux activités du Groupe ; 

 
• IFRIC 6, Passifs résultant de la participation à un marché spécifique : déchets d’équipements 

électriques et électroniques (entrée en vigueur à compter du 1er décembre 2005). IFRIC 6 ne 
s’applique pas aux activités du Groupe ; 

 
La Note 7 détaille d’une part les incidences sur les capitaux propres et résultat consolidés 2004 de la 
transition (passage des normes françaises aux normes IFRS) et d’autre part l’application des normes 
IFRS sur les comptes 2004. 
 
La date d’arrêté des comptes annuels de l’ensemble des sociétés du Groupe est le 31 décembre. 
 
Les comptes consolidés sont établis sur cette base. 
 
2.2 Méthode de consolidation 
 
Filiales 
 
Les filiales sont toutes les entités pour lesquelles le Groupe a le pouvoir de diriger les politiques 
financières et opérationnelles, pouvoir s’accompagnant généralement de la détention de plus de la 
moitié des droits de vote. Les droits de vote potentiels sont pris en compte lors de l’évaluation du 
contrôle exercé par le Groupe sur une autre entité lorsqu’ils découlent d’instruments susceptibles 
d’être exercés ou convertis au moment de cette évaluation. Les filiales sont consolidées par intégration 
globale à compter de la date à laquelle le contrôle est transféré au Groupe. Elles sont déconsolidées à 
compter de la date à laquelle le contrôle cesse d’être exercé. 
 
La méthode de l’acquisition est utilisée pour comptabiliser l’acquisition de filiales par le Groupe. Le 
coût d’une acquisition correspond à la juste valeur des actifs remis, des instruments de capitaux 
propres émis et des passifs encourus ou assumés à la date de l’échange, majorés des coûts directement 
imputables à l’acquisition. Les actifs identifiables acquis, les passifs identifiables et les passifs 
éventuels assumés lors d’un regroupement d’entreprises sont initialement évalués à leur juste valeur à 
la date d’acquisition, et ceci quel que soit le montant des intérêts minoritaires. L’excédent du coût 
d’acquisition sur la juste valeur de la quote-part revenant au Groupe dans les actifs nets identifiables 
acquis est comptabilisé en tant que goodwill. Lorsque le coût d’acquisition est inférieur à la juste 
valeur de la quote-part revenant au Groupe dans les actifs nets de la filiale acquise, l’écart est 
comptabilisé directement au compte de résultat (cf. Note 2.6). 
 
Les transactions intra-groupe, les soldes et les profits latents sur les opérations entre sociétés du 
Groupe sont éliminés. Les pertes latentes sont également éliminées pour les actifs cédés et elles sont 
considérées comme un indicateur de perte de valeur. Les méthodes comptables des filiales ont été 
alignées sur celles du Groupe. 
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2.3 Informations sectorielles 
 
Un secteur d’activité est un groupe d’actifs et d’opérations engagés dans la fourniture de produits ou 
de services et qui est exposé à des risques et à une rentabilité différents des risques et de la rentabilité 
des autres secteurs d’activité. Un secteur géographique est un groupe d’actifs et d’opérations engagés 
dans la fourniture de produits ou de services dans un environnement économique particulier et qui est 
exposé à des risques et à une rentabilité différents des risques et de la rentabilité des autres 
environnements économiques dans lesquels le Groupe opère. 
 
Le Groupe est doté d’un système de reporting ne constatant qu’un seul secteur d’activité et l’ensemble 
de l’activité est localisé en France. 
 
2.4 Immobilisations corporelles 
 
Les biens immobiliers en cours de construction 
 
Les biens immobiliers en cours de construction sont constitués des projets immobiliers en cours de 
réalisation. 
 
Sur ces programmes en développement, les coûts engagés sont capitalisés à compter du démarrage du 
programme dès lors qu’il existe une assurance raisonnable d’obtenir les autorisations administratives. 
Ils concernent principalement : 
 
• les honoraires d’études externes et internes au Groupe, 
• les frais financiers selon l’option prévue par IAS 23 retenue par le Groupe, 
• les honoraires juridiques, 
• les honoraires de notaires, 
• les droits d’enregistrement. 
 
Ils sont portés au poste "En cours de construction" en vue d’une utilisation ultérieure en tant 
qu’immeuble de placement. Ils sont évalués à leur coût d’entrée. 
 
Le Groupe a pris l'option (conformément à l’option offerte par la norme IAS 23) d'incorporer les coûts 
d'emprunts au coût de l'actif créé. Il s'agit d’actifs nécessitant une longue période de construction. Les 
frais financiers inclus sont les intérêts sur emprunts court terme et long terme relatifs à la seule période 
de construction jusqu'à la date de réception définitive de l'actif. Le taux utilisé correspond aux 
modalités de financement, soit notamment Euribor 3 mois + 100 BP ou/et Euribor 3 mois + 25 BP. 
 
Matériel de bureau et informatique 
 
Les autres immobilisations corporelles correspondent principalement à du matériel de bureau et 
informatique. Ceux-ci sont amortis linéairement sur leur durée d’utilité de 3 ans. 
 
2.5 Immeubles de placement 
 
Les normes IFRS établissent une différenciation entre les immeubles de placement (régis par la norme 
IAS 40) et les autres immeubles (régis, comme toutes les autres immobilisations corporelles, par la 
norme IAS 16). 
 
Un immeuble de placement est un bien immobilier (terrain ou bâtiment – ou partie d’un bâtiment – ou 
les deux) détenu (par le propriétaire ou par le preneur dans le cadre d’un contrat de location 
financement) pour en retirer des loyers ou pour valoriser le capital ou les deux. 
 
En application de la méthode proposée par l’IAS 40 et conformément aux recommandations de 
l’EPRA, le Groupe a opté pour la méthode de la juste valeur en tant que méthode permanente et 
valorise les immeubles de placement à leur valeur de marché. Ces derniers ne sont plus amortis. 
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La valeur de marché retenue pour l’ensemble des immeubles de placement du Groupe est la valeur 
hors droit déterminée par les experts indépendants qui valorisent le patrimoine du Groupe au 30 juin et 
au 31 décembre de chaque année.  
 
Le Groupe a confié aux différents experts indépendants suivants le soin d’évaluer son patrimoine : 
 
 Atisreal Expertise CB Richard Ellis 
 Drivers Jonas Foncier Expertise 
 Jones Lang Lasalle Savills. 
 
Les experts ont utilisé pour la valorisation la méthode de capitalisation des revenus qui consiste à 
capitaliser les loyers nets des immeubles en utilisant les états locatifs fournis par le Groupe et les taux 
de rendement de marché en fonction de la nature et de la localisation des actifs. 
 
Le compte de résultat enregistre sur l’exercice la variation de valeur de chaque immeuble déterminée 
de la façon suivante : 
 
Valeur de marché N – (valeur de marché N-1 + montant des travaux et dépenses capitalisables de 
l’exercice). 
 
Le résultat de cession d’un immeuble de placement est calculé par rapport à la dernière juste valeur 
enregistrée au bilan de clôture de l’exercice précédent. 
 
2.6 Ecart d’acquisition 
 
Le goodwill représente l’excédent du coût d’une acquisition sur la juste valeur de la quote-part du 
Groupe dans les actifs et passifs identifiables, et les passifs éventuels, de la filiale à la date 
d’acquisition (cf note 2.2). 
 
Le goodwill comptabilisé séparément est soumis à un test annuel de dépréciation conformément à la 
norme IAS 36, et est également testé avant la fin de l’exercice au cours duquel a eu lieu l’acquisition. 
Il est comptabilisé à son coût, déduction faite du cumul des pertes de valeur. Les pertes de valeur du 
goodwill ne sont pas réversibles. Le résultat dégagé sur la cession d’une entité tient compte de la 
valeur comptable du goodwill de l’entité cédée.  
 
Les goodwill sont affectés aux unités génératrices de trésorerie (UGT), dont on s’attend à ce qu’elles 
tirent avantage du regroupement, aux fins de réalisation des tests de dépréciation. Une dépréciation est 
comptabilisée à concurrence de l’excédent de la valeur comptable de l’UGT sur sa valeur recouvrable. 
La valeur recouvrable d’une UGT est le montant le plus élevé entre sa juste valeur diminuée des coûts 
de cession ou sa valeur d’utilité. 
 
Les écarts d’acquisition constatés dans le Groupe sont exclusivement relatifs aux acquisitions de 
sociétés portant des actifs immobiliers qui ont été analysées comme des regroupements d’entreprises 
au sens de la norme IFRS 3. 
 
Le traitement de ces acquisitions en tant que regroupements d’entreprises a pour conséquence la 
comptabilisation d’impôts différés passifs relatifs aux actifs immobiliers réévalués à l’occasion de 
l’exercice de juste valeur (cf note 2.17). De même, les frais d’acquisition sont compris dans le coût 
d’acquisition des titres. Le traitement comptable applicable à ces deux éléments a pour effet 
d’augmenter mécaniquement le goodwill.  
 
Cette revalorisation des actifs immobiliers a également un effet mécanique lors de la réalisation des 
tests de dépréciation sur les UGT auxquelles sont affectés les écarts d’acquisition, effet qui conduit à 
déprécier intégralement les écarts d’acquisition lors de l’exercice durant lequel l’acquisition a eu lieu. 
 



 39

En effet, les UGT, au niveau desquelles les écarts d’acquisition sont testés, correspondent, au cas 
particulier, aux immeubles portés par les sociétés immobilières. Les valeurs recouvrables de ces UGT, 
déterminées sur la base de flux futurs de trésorerie actualisés, correspondant généralement aux valeurs 
d’expertise (c’est-à-dire les nouvelles valeurs réévaluées des immeubles), elles ne peuvent donc 
justifier l’écart d’acquisition attaché qui doit être déprécié. 
 
En conséquence, l’application de la norme IAS 36 conduit à constater intégralement en charge les 
écarts d’acquisition dès l’exercice d’acquisition ; dans le cas présent, la déprécation est constatée dans 
le compte "Solde net des ajustements de valeur". 
 
Conformément à la norme IFRS 3, les écarts d’acquisition négatifs sont portés en résultat dans le 
compte "Autres postes de produits et charges opérationnels". 
 
2.7 Immobilisations incorporelles 
 
Conformément à la norme IAS 38, les immobilisations incorporelles sont valorisées au coût historique 
diminué du cumul des amortissements et des éventuelles pertes de valeur.  
 
Les immobilisations incorporelles sont essentiellement constituées de logiciels. Ceux-ci sont évalués à 
leur coût et amortis linéairement sur leur durée d’utilité qui est généralement comprise entre 1 et 3 ans. 
 
2.8 Actifs financiers 
 
Le Groupe classe ses actifs financiers selon les catégories suivantes : à la juste valeur en contrepartie 
du compte de résultat, prêts et créances. La classification dépend des raisons ayant motivé 
l’acquisition des actifs financiers. La direction détermine la classification de ses actifs financiers lors 
de la comptabilisation initiale et la reconsidère, dans les conditions prescrites par la norme IAS 39, à 
chaque date de clôture annuelle ou intermédiaire. 
 
Actifs financiers à leur juste valeur en contrepartie du compte de résultat 
 
Cette catégorie comporte les actifs financiers désignés à leur juste valeur en contrepartie du compte de 
résultat lors de leur comptabilisation initiale. Un actif financier est classé dans cette catégorie s’il a été 
désigné comme tel par la direction (actifs évalués à la juste valeur par résultat), conformément à la 
norme IAS 39 (version de décembre 2003 telle qu’adoptée par l’Union Européenne). Les actifs 
rattachés à cette catégorie sont classés dans les actifs courants dès lors qu’ils sont détenus à des fins de 
transaction ou que leur réalisation est anticipée dans les douze mois suivant la clôture. Ils sont 
ultérieurement réévalués à leur juste valeur à chaque clôture. 
 
Pour le Groupe cela concerne la valorisation des CAP. 
 
Prêts, titres de participation non consolidés, dépôts, cautionnements et autres créances 
immobilisées 
 
Ces actifs sont des actifs financiers non dérivés à paiements déterminés ou déterminables qui ne sont 
pas cotés sur un marché actif. Ils sont inclus dans les actifs courants, hormis ceux dont l’échéance est 
supérieure à douze mois après la date de clôture. Ces derniers sont classés dans les actifs non courants. 
 
Ces actifs sont comptabilisés à leur coût. 
 
2.9 Clients, comptes rattachés 
 
Les créances clients sont initialement comptabilisées à leur juste valeur, déduction faite des provisions 
pour dépréciation. 
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Une provision pour dépréciation des créances clients est constituée lorsqu’il existe un indicateur 
objectif de l’incapacité du Groupe à recouvrer l’intégralité des montants dus dans les conditions 
initialement prévues lors de la transaction. Des difficultés financières importantes rencontrées par le 
débiteur, la probabilité d’une faillite ou d’une restructuration financière du débiteur et une défaillance 
ou un défaut de paiement constituent des indicateurs de dépréciation d’une créance.  
 
Le montant de la provision est comptabilisé au compte de résultat en dotations nettes aux provisions. 
 
2.10 Trésorerie et équivalents de trésorerie  
 
La rubrique "Trésorerie et équivalents de trésorerie" comprend les liquidités, les dépôts bancaires à 
vue, les autres placements à court terme très liquides ayant des échéances initiales inférieures ou 
égales à trois mois et les découverts bancaires. Les découverts bancaires figurent au passif courant du 
bilan, dans les "Emprunts". 
 
Les valeurs mobilières de placement sont évaluées à la juste valeur en contrepartie du compte de 
résultat. 
 
2.11 Actifs non courants et groupes d’actifs destinés à être cédés 
 
La norme IFRS 5 prévoit de classer en "Actifs destinés à être cédés", les actifs pour lesquels une 
décision de cession a été prise par la société. 
 
Un actif non courant est classé en "Actifs destinés à être cédés" si la direction ayant autorité pour 
approuver la vente a décidé cette classification. 
 
Pour que la vente soit hautement probable, un plan de vente de l’actif doit avoir été engagé, et un 
programme actif pour trouver un acheteur doit avoir été lancé. 
 
La société s’attend à ce que la vente intervienne dans le délai de douze mois. 
 
Les immeubles de placement inscrits dans cette catégorie continuent d’être évalués selon le principe 
de la juste valeur. 
 
2.12 Capitaux propres 
 
Les bons de souscription d’actions et stock options sont évalués selon des modèles mathématiques. Ils 
sont constatés en résultat au fur et à mesure de l’acquisition des droits en contrepartie des capitaux 
propres. 
 
Les coûts complémentaires directement attribuables à l’émission d’actions ou d’options nouvelles sont 
comptabilisés dans les capitaux propres en déduction des produits de l’émission, nets d’impôts. 
 
2.13 Emprunts et autres passifs financiers 
 
Emprunts 
 
Les emprunts sont initialement comptabilisés à leur juste valeur, net des coûts de transaction encourus, 
puis à leur coût amorti. L’amortissement des frais d’émission sur la durée de vie des emprunts 
existants est réalisé de manière linéaire, l’écart par rapport à une méthode actuarielle étant peu 
significatif. 
 
Les emprunts sont classés en passifs courants, sauf lorsque le Groupe dispose d’un droit 
inconditionnel de reporter le règlement de la dette au minimum 12 mois après la date de clôture, 
auquel cas ces emprunts sont classés en passifs non courants. 
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Autres passifs financiers 
 
Les autres passifs financiers comprennent principalement les primes restant à payer sur les CAP et des 
dépôts et cautionnements reçus. Ces passifs financiers sont comptabilisés à leur coût amorti. 
 
2.14 Provisions 
 
Le montant comptabilisé en provision est la meilleure estimation de la dépense nécessaire à 
l’extinction de l’obligation, mise à jour à la date de clôture. 
 
2.15 Avantages sociaux 
 
Engagements de retraite 
 
La norme IAS 19 impose de prendre en charge sur la période d’acquisition des droits l’ensemble des 
avantages ou rémunérations, présents et futurs, accordés par l’entreprise à son personnel ou à un tiers. 
Le Groupe rémunère cinq personnes au 31 décembre 2005. 
 
Aucune provision pour avantages sociaux n’a été constatée du fait de son caractère non significatif. 
 
Paiements fondés sur des actions 
 
Le Groupe a mis en place un plan de rémunération qui est dénoué en instruments de capitaux propres 
(options sur actions). La juste valeur des services rendus en échange de l’octroi d’options est 
comptabilisée en charges en contrepartie des réserves sur la base de la valeur des options au moment 
de leur attribution. 
 
A chaque date de clôture, l’entité réexamine le nombre d’options susceptibles de devenir exerçables.  
 
Les sommes perçues lorsque les options sont levées, sont créditées aux postes "Capital social" (valeur 
nominale) et "Prime d’émission, nettes des coûts de transaction directement attribuables". 
 
2.16 Dettes fiscales, fournisseurs, sociales et autres 
 
Les valeurs de ces dettes sont actualisées et une charge ou un produit financier est constaté au compte 
de résultat sur la période du différé de paiement. 
Les seuls différés de paiement constatés concernent : l’exit tax relative à l’entrée dans le régime SIIC 
et les dépôts de garantie des locataires. Aucun retraitement n’a été opéré du fait du caractère non 
significatif de cette actualisation. 
 
2.17 Impôts courants et impôts différés 
 
Régime fiscal du Groupe 
 
L'option pour le statut de Société d’Investissements Immobiliers Cotée (SIIC) par la Société de la Tour 
Eiffel a été formulée au cours du 1er trimestre 2004.  
 
Imposition différée 
 
Les impôts différés sont comptabilisés selon la méthode du report variable à concurrence des 
différences temporelles entre la base fiscale des actifs et passifs et leur valeur comptable dans les états 
financiers consolidés. Les impôts différés sont déterminés à l’aide des taux d’impôt (et des 
réglementations fiscales) qui ont été adoptés ou quasi adoptés à la date de clôture et dont il est prévu 
qu’ils s’appliqueront lorsque l’actif d’impôt différé concerné sera réalisé ou le passif d’impôt différé 
réglé. 
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Les actifs d’impôts différés ne sont reconnus que dans la mesure où la réalisation d’un bénéfice 
imposable futur, qui permettra d’imputer les différences temporelles, est probable. 
Des impôts différés sont comptabilisés au titre des différences temporelles liées à des participations 
dans des filiales et des entreprises associées, sauf lorsque le calendrier de renversement de ces 
différences temporelles est contrôlé par le Groupe et qu’il est probable que ce reversement 
n’interviendra pas dans un avenir proche. 
 
La Société de la Tour Eiffel a opté pour le statut de Société d’Investissements Immobiliers Cotée 
(SIIC). Ce régime permet principalement une exonération de l’impôt sur les sociétés des bénéfices 
provenant de l’activité de location des immeubles. 
 
En conséquence de ce choix, aucun impôt sur les sociétés n’est dû au titre de l'activité de location 
d'immeubles, directement ou indirectement à travers les produits reçus des filiales. De même, les plus-
values de cession des immeubles ou des titres de filiales soumises au même régime sont exonérées. De 
ce fait, aucun actif ou passif d'impôt différé n'a été dégagé. 
 
Le Groupe Locafimo acquis le 27 décembre 2005 prévoit d’opter pour le régime SIIC au cours du 
premier semestre 2006. En conséquence, sur l’exercice clos au 31 décembre 2005 des impôts différés 
ont été constatés au taux de 16,50 % sur l'écart d'évaluation. 
 
Compte tenu de l’option au régime fiscal SIIC, la présentation du tableau de la preuve d’impôt n’est 
pas pertinente. 
 
2.18 Reconnaissance des produits 
 
Conformément à la norme IAS 18 "Revenus", les produits des activités ordinaires correspondent à des 
entrées brutes d’avantages économiques dont bénéficie l’entreprise au cours de l’exercice, qui 
conduisent à des accroissements de capitaux propres autres que ceux issus des apports effectués par les 
associés ou actionnaires. 
 
Les produits des activités ordinaires correspondent principalement pour le Groupe à des revenus des 
locations des immeubles de placement. 
 
Les baux actuellement signés par le Groupe, y compris les baux à construction, répondent à la 
définition de location simple telle que la définit la norme IAS 17. 
 
L’application de la norme IAS 17 a pour effet de procéder à l’étalement sur la durée ferme du bail des 
conséquences financières de toutes les clauses prévues au contrat de bail. Il en va ainsi des franchises, 
des paliers et des droits d’entrée. 
 
Les produits des activités ordinaires sont évalués à la juste valeur de la contrepartie reçue. 
 
Les produits des loyers des immeubles de placement sont comptabilisés au fur et à mesure qu’ils sont 
acquis. 
 
2.19 Autres produits et charges opérationnels 
 
Les "Autres produits et charges opérationnels" correspondent aux événements inhabituels, anormaux 
et peu fréquents visés au § 28 du " IASB Framework ", tel que par exemple : 
 
- une plus ou moins-value de cession d’actifs non courants corporels ou incorporels, 
- une dépréciation d’actifs non courants corporels ou incorporels, 
- certaines charges de restructuration, 
- une provision relative à un litige majeur pour l’entreprise. 
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2.20 Contrats de location-financement 
 
Dans ces contrats de location-financement, le Groupe (bailleur) a transféré au preneur les risques et 
avantages liés à l’actif ; le bailleur conserve le droit de créance que lui confère le financement consenti 
au preneur. 
Le bailleur comptabilise sa créance pour un montant égal à la somme des paiements minimaux de la 
location-financement. 
 
Les règlements sont ventilés entre le remboursement de la créance et les produits financiers. 
 
Les informations sur les règlements futurs ne sont pas communiquées en raison de leur caractère 
immatériel. 
 
2.21 Distribution de dividendes 
 
Les distributions de dividendes aux actionnaires de la Société sont comptabilisées en tant que dette 
dans les états financiers du Groupe au cours de la période durant laquelle les dividendes sont 
approuvés par les actionnaires de la Société. 
 
3 - Périmètre de consolidation 
 
3.1 Liste des sociétés consolidées 
 

Sociétés  Méthode de % d’intérêt % 
d’intérêt 

Date d’entrée 

 Siren Consolidation déc-05 déc-04 dans le périmètre 
SA SOCIETE DE LA TOUR EIFFEL 572 182 269 Société Mère 100% 100% 
SCI DU 153 AVENUE JEAN JAURES 419 127 287 I.G.** 100% 100% déc-03
SCI NOWA 443 080 379 I.G.** 100% 100% avr-04
SCI MARCEAU BEZONS 429 665 672 I.G.** 100% 100% juin-04
SCI ARMAN F02 444 978 076 I.G.** 100% 100% avr-04
SCI DES BERGES DE L’OURCQ 478 726 565 I.G.** 100% 100% sep-04
SCI CHAMPIGNY CARNOT 479 586 893 I.G.** 100% 100% nov-04
SCI COMETE 479 576 761 I.G.** 100% 100% déc-04
SCI LYON GENLIS 480 351 576 I.G.** 100% — jan-05
SCI ETUPES DE L’ALLAN 480 601 038 I.G.** 100% — jan-05
SCI CAEN COLOMBELLES 482 598 133 I.G.** 100% — mai-05
SCI MALAKOFF VALETTE 552 138 448 I.G.** 100% 100% mai-04
SCI MASSY CAMPUS II 483 575 635 I.G.** 100% — aoû-05
SAS LOCAFIMO * 692 031 149 I.G.** 100% — déc-05
SCI AIX GOLF * 403 092 471 I.G.** 100% — déc-05
SCI LA RIVIERE GIRAUDIERE* 388 323 909 I.G.** 100% — déc-05
SCI MARNE HAUTE MAISON* 403 105 133 I.G.** 100% — déc-05
SCI NICE CRYSTAL * 403 103 880 I.G.** 100% — déc-05
SCI PARIS PEREIRE * 403 105 067 I.G.** 100% — déc-05
SCI BOTADIEREE * 397 968 207 I.G.** 100% — déc-05
SCI LEVALLOIS COLLANGE * 403 104 128 I.G.** 100% — déc-05
SCI NANTES PERRAY * 403 103 955 I.G.** 100% — déc-05
SCI PARIS CHARONNE * 403 104 458 I.G.** 100% — déc-05
SAS BONGARDE * 482 901 352 I.G.** 100% — déc-05

 
* : sociétés intégrées lors de l’acquisition de la société Locafimo. 
** : Intégration Globale. 
Toutes les sociétés du Groupe sont enregistrées en France. 
Adresse commune à l’ensemble des sociétés du Groupe : 20-22, rue de la Ville-l’Evêque, 75008 Paris. 
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3.2 Variations de périmètre 
 
Créations 
 
Les variations de périmètre constatées au cours de l’année 2005 sont dues à la création d’entités 
juridiques destinées à porter les actifs immobiliers acquis au cours de la période : 
 
• La SCI Etupes de l'Allan a été créée le 24 janvier 2005. Cette société a acquis sur la période 

2005, 15,8 millions d’euros d’actif. 
 
• La SCI Lyon Genlis a été créée le 13 janvier 2005. 
 

Cette société a acquis sur la période 2005, 8,5 millions d’euros d’actif. 
 
• La SCI Caen Colombelles a été créée le 31 mai 2005. 
 

Cette société a acquis sur la période 2005, 2,4 millions d’euros d’actif. 
 
• La SCI Massy Campus II a été créée le 9 août 2005. 
 

Cette société a acquis sur la période 2005, 32,9 millions d’euros d’actif. 
 
Acquisitions 
 
Le 27 décembre 2005, le Groupe a acquis 100 % du capital social de Locafimo auprès d’Orion 
Eleventh Immobilien GmbH ; l’activité de ce Groupe (composé de 11 sociétés) consiste, à titre 
principal, en la location des actifs composant son patrimoine immobilier et, à titre résiduel, en la 
gestion d’un portefeuille de crédit-bail immobilier qui est en fin de vie. Pour la période du 27 
décembre 2005 au 31 décembre 2005, le Groupe Locafimo a contribué aux produits des activités 
ordinaires du Groupe à hauteur de 297 milliers d’euros et son résultat avant dépréciation de l’écart 
d’acquisition et après impôt à concurrence de -90 milliers d’euros (hors dépréciation de l’écart 
d’acquisition). Suite à la cession d’une partie des actifs de Locafimo à une autre société préalablement 
à son acquisition par la Société de la Tour Eiffel, et en l’absence d’une comptabilité analytique, les 
hypothèses suivantes ont été retenues afin de déterminer le résultat en année pleine de l’activité 
acquise : 
 
• Montants réels pour le chiffre d’affaires (composé essentiellement des loyers des actifs acquis 

par la Société de la Tour Eiffel) et les charges directement attribuables ; 
 
• Charges indirectes, dont les charges financières, au prorata de l’endettement apporté sur 

l’endettement ayant généré des charges sur la période 2005. 
 
En fonction de ces hypothèses, si cette acquisition avait eu lieu le 1er janvier 2005, le Groupe 
Locafimo aurait contribué aux produits des activités ordinaires du Groupe à hauteur de 24 603 milliers 
d’euros et à ses bénéfices avant dépréciation de l’écart d’acquisition et après impôt à concurrence de 
5.109 milliers d’euros. 
 
Les actifs nets acquis et l’écart d’acquisition sont détaillés ci-dessous : 
 

( En milliers d’€ ) 27 Déc. 2005 
Montant versé en numéraire 170.434 
Coûts directs liés à l’acquisition 9.551 
Total du prix d’acquisition 179.985 
Juste valeur des actifs nets acquis 150.581 
Ecart d’acquisition 29.404 
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Les actifs et passifs liés à cette acquisition sont les suivants en date du 27 décembre 2005 : 
 

  Juste Valeur Valeur comptable
   (En milliers d’€) Groupe Locafimo 
• Trésorerie et équivalents de trésorerie 46.512 46.512
• Immeubles de placement (Note 2) 285.461 137.074
• Licences (incluses dans les immos incorp.) (Note 4) 1 1
• Actifs financiers disponibles à la vente (Note 5) 2.515 2.515
• Clients et autres débiteurs 14.151 14.151
• Fournisseurs et autres créanciers ( 30.426 ) ( 30.426 )
• Emprunts (Note 11) ( 137.555 ) ( 137.555 )
• Autres passifs financiers (Note 11) ( 5.096 ) ( 5.096 )
• Provisions pour risques et charges (Note 12) -496 -496
• Passifs d’impôts différés – nets (Note 14) ( 24.486 ) -4

  
ACTIF NET 150.581 26.676
• Intérêts minoritaires (%) 0% 0%

  
ACTIF NET ACQUIS 150.581 26.676
• Prix d’acquisition versé en numéraire 179.985
• Trésorerie et équivalents de trésorerie de la filiale acquise ( 46.512 )
• Trésorerie nette au titre de l’acquisition 133.473

 
4. Gestion du risque financier 
 
Description de la politique du Groupe relative à l’exposition de l’entreprise aux variations des 
taux d’intérêt. 
 
L’activité immobilière bénéficie à la date de la clôture d’un environnement favorable caractérisé par 
des taux d’intérêt à long terme faibles. L’évolution des taux d’intérêt a un impact direct sur les 
emprunts collectés pour financer la politique d’investissement du Groupe et est susceptible en cas de 
hausse des taux d’entraîner un surenchérissement du coût de financement des investissements. De 
même, une hausse des taux d’intérêt est susceptible d’avoir un effet sur le maintien de la liquidité 
financière nécessaire du Groupe. 
 
Une augmentation des taux d’intérêt, en particulier si elle s’avérait significative, aurait également un 
impact sur la valorisation du patrimoine du Groupe dans la mesure où les taux de rendement appliqués 
par les experts aux loyers dans les secteurs de l’immobilier de bureau et de locaux industriels en 
France sont déterminés en partie en fonction des taux d’intérêt. En conséquence, une hausse 
significative des taux d’intérêts pourrait entraîner une baisse de la valeur d’expertise du patrimoine du 
Groupe. 
 
La politique de gestion du risque de taux d’intérêt du Groupe a pour but de limiter l’impact d’une 
variation des taux d’intérêt sur son résultat et son cash flow, ainsi que de maintenir au plus bas le coût 
global de sa dette. Pour atteindre ces objectifs, les sociétés du Groupe empruntent généralement à taux 
variable et utilisent des produits dérivés (CAP et SWAPS) pour couvrir leur risque d’exposition à la 
variation des taux. Elles ne réalisent pas d’opérations de marché dans un autre but que celui de la 
couverture de leur risque de taux et elles centralisent et gèrent elles-mêmes l’ensemble des opérations 
traitées. Afin de limiter le risque de contrepartie, le Groupe ne réalise des opérations de couverture 
qu’avec des institutions bancaires de renommée internationale. 
 
Description de la politique du Groupe relative à l’exposition de l’entreprise aux risques de 
change 
 
Les activités du Groupe étant réalisées uniquement en France, le Groupe estime ne pas être exposé à 
un risque de change. 
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Description de la politique du Groupe relative à l’exposition de l’entreprise aux risques de 
liquidité 
 
La Société a conclu le 30 novembre 2004, avec une banque de renommée internationale, un contrat 
cadre destiné au financement de son portefeuille immobilier, portant sur un montant maximum de 210 
millions d’euros. Ce montant a été porté à 225,5 millions d’euros le 12 juillet 2005. Ce contrat cadre 
contient des clauses usuelles de remboursement anticipé du prêt dans différents cas et, à chaque fois, 
sous certaines conditions précisément définies. 
 
Lors de l’acquisition du Groupe Locafimo les conditions initiales de l’emprunt de 137 millions d’euros 
ont été renégociées, l’échéance a été prorogée jusqu’au 27 décembre 2010 ; le Groupe devra conclure 
des contrats de couverture d’intérêts jusqu’au 31 décembre 2010 avant le 30 mars 2006. 
 
Ces cas sont, notamment : le défaut de paiement d’un montant dû ; le non-respect de certains ratios 
financiers (LTV : c’est le rapport de la dette vis-à-vis du banquier et la valeur de marché des 
immeubles ; le ratio de couverture : c’est le rapport de la trésorerie prévisionnelle et le service de la 
dette). Le manquement aux différents engagements pris par la Société et ses filiales ; l’inexactitude des 
différentes déclarations et garanties souscrites ; la survenance d’un événement ayant un effet 
significatif défavorable sur l’activité, la situation financière, juridique ou fiscale ou sur les immeubles 
détenus par le Groupe ; le défaut de validité et de caractère exécutoire des engagements, du défaut 
d’inscription d’une sûreté hypothécaire au rang convenu ; la réalisation de sûretés par un créancier de 
la Société sur des biens financés par des sommes tirées sur le contrat cadre ; l’existence de procédures 
collectives ; la dissolution ; la fusion non autorisée par le prêteur ; la cession d’une partie des titres 
d’une filiale dont un actif aurait été financé par l’intermédiaire d’un contrat cadre ; l’existence d’une 
procédure de réquisition/expropriation d’un immeuble financé par le contrat cadre dès lors que 
l’indemnité est insuffisante pour permettre le remboursement de la quote-part financée, la mise en 
recouvrement d’un impôt à la suite d’un redressement fiscal non contesté ayant un effet significatif 
défavorable ; la perte de l’éligibilité au régime fiscal des SIIC non consécutif à un changement de 
législation. 
 
En conséquence de la survenance de l’un des événements énumérés ci-dessus, et s’il n’y est pas 
remédié dans les délais prévus par le contrat cadre, la banque prêteuse peut annuler ses engagements 
au titre de l’ouverture de crédit, déclarer immédiatement exigible l’encours de crédit et les frais qui y 
sont relatifs et réaliser tout ou partie des garanties octroyées dans le cadre de ce contrat. 
 
Description de la politique du Groupe relative à l’exposition de l’entreprise aux risques locatifs 
 
Le taux de vacance actuel des immeubles détenus par le Groupe étant peu significatif, la mission de 
commercialisation des actifs immobiliers du Groupe reste marginale. Cependant, le cas échéant, les 
objectifs liés à la commercialisation (prix, délai, cible) sont définis en collaboration avec l’équipe 
d’Awon Asset Management qui s’assure, en outre, de la solvabilité des locataires. Les propositions de 
contrats de location sont rédigées par des juristes à partir de contrats types utilisés au sein du Groupe. 
 
Certains locataires des immeubles détenus par le Groupe sont soit des entreprises de premier rang soit 
des organismes publics, permettant ainsi de réduire le risque d’insolvabilité. 
 
Lors de la signature des contrats de bail, le Groupe impose à ses locataires la constitution ou l’octroi 
de garanties financières sous forme de dépôts de garanties à première demande ou de cautionnement 
représentant 3 mois de loyer. 
 
Néanmoins, dans le cadre de son développement, le Groupe a acquis des sociétés dont le portefeuille 
locatif n’est pas basé sur les mêmes critères de sélection notamment en ce qui concerne le profil des 
locataires ou les garanties ou sûretés fournies par ces derniers, ce qui est notamment le cas pour le 
portefeuille locatif du Groupe Locafimo (composé environ de 450 locataires). 
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S’agissant de la facturation des éléments financiers des baux conclus par les sociétés du Groupe, elle 
est réalisée par les sociétés de gestion immobilière Savills Gestion, CB Richard Ellis et UFFI, 
prestataires de services exclusifs mandatés par la société. L’organisation et les contrôles de la 
facturation et du recouvrement des loyers et des charges sont centralisés par ces prestataires au niveau 
du Groupe. 
 
Certaines charges de fonctionnement des immeubles détenus par le Groupe sont refacturées aux 
locataires. Elles sont principalement constituées de prestations fournies dans le cadre de contrats 
annuels. 
 
Les retards de règlement donnent systématiquement lieu à des relances et peuvent être assortis de 
pénalités. Ces retards sont suivis par les gestionnaires immobiliers ou par les équipes d’Awon Asset 
Management qui décident, selon le cas, des actions précontentieuses ou contentieuses à mener. 
 
5. Estimation et jugements comptables déterminants 
 
Les estimations et les jugements, qui sont continu-ellement mis à jour, sont fondés sur les informations 
historiques et sur d’autres facteurs, notamment les anticipations d’événements futurs jugés 
raisonnables au vu des circonstances. 
 
Estimations et hypothèses comptables déterminantes 
 
Les estimations comptables qui en découlent sont, par définition, rarement équivalentes aux résultats 
effectifs se révélant ultérieurement. Les estimations et les hypothèses risquant de façon importante 
d’entraîner un ajustement significatif de la valeur comptable des actifs et des passifs au cours de la 
période suivante sont analysées ci-après. 
 
Evaluation des immeubles 
 
Le Groupe fait réaliser l’évaluation de son patrimoine par des experts indépendants qui utilisent des 
hypothèses de flux futurs et de taux qui ont un impact direct sur les valeurs. 
Une baisse des valeurs d’expertise se traduirait par une baisse du résultat. 
 
Dépréciation estimée des goodwill 
 
Le Groupe soumet les goodwill à un test annuel de dépréciation, conformément à la méthode 
comptable exposée à la Note 2.6. 
 
Juste valeur des dérivés et des autres instruments financiers 
 
La juste valeur des instruments financiers qui ne sont pas négociés sur un marché actif (tels que les 
dérivés négociés de gré à gré) a été communiquée par l’établissement émetteur. 
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6. Notes sur le bilan, le compte de résultat et le tableau des flux de trésorerie 

(en milliers d’euros) 
 
NOTE 1 : Actifs corporels 
 
Variation par nature 
 

(En milliers d’€) Bien immobilier 
en cours de construction 

Mobilier, 
Mat. informatiques 

Total 

Exercice clos le 31.12.04  
Solde net à l'ouverture — 1 1
Acquisitions — — —
Cessions — — —
Amortissement — — —
Solde net à la clôture — 1 1
Au 31.12.04  
Brut — 1 1
Amortissement cumulé — — —
Valeur nette comptable — 1 1
Arrêté du 31.12.05  
Solde net à l'ouverture — 1 1
Acquisitions 36.315 — 36.315
Cessions — — —
Amortissement  — -1 -1
Solde net à la clôture 36.315 — 36.315
Au 31.12.05  
Brut 36.315 1 36.316
Amortissement cumulé — -1 -1
Valeur nette comptable 36.315 — 36.315

 
Biens immobiliers en cours de construction 
 
Les biens immobiliers en cours de construction correspondent principalement aux immeubles situés à 
Massy et à Caen Colombelles. 
 
Aucun bien immobilier en cours de construction n’est arrivé à terme en 2005 et n’a fait l’objet d’un 
reclassement en compte "Immeuble de placement" 
 
Au 31/12/2005, le Groupe Société Tour Eiffel possède 3 actifs comptabilisés en "Bien immobilier en 
cours de construction" dont les principales informations sont indiquées dans le tableau suivant. 
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Description synthétique des différents biens en cours de construction 
 

Immeubles 
Adresse 

Type 
d’actif 

Surface à 
louer 
totale 

% de 
surface 
à louer 
à terme 

Loyers 
estimés 
HT / an 

Date 
supposée 
de fin des 
travaux 

Etat 
actuel 

Massy Campus   
ZAC des Champs-Ronds Immeubles  En cours
102 route de Paris de bureau 13.585 m2 100% 3.984.875 31/10/06 de 
91300 Massy   construction
Caen Colombelles  3 immeubles Immeubles :  En cours
ZAC du Plateau et un parking 17.525 m2 100% 3.037.004 1er tr. 07 de 
14460 Colombelles Parking :  construction

  723 places  
Champigny Carnot  Parkings Parking : 100% 53.436 31/03/06 En cours 
ZAC des Bords de Marne  268 places  de
94500 Champigny-sur-Marne  construction

 
Biens immobiliers en cours de construction – Evaluation 
 

 Coût au 
31/12/05 
Hors int 
financier 

Coût jusqu’à 
la fin des 
travaux 

Int 
financier 

Coût total 
du projet 
Hors int 
financier 

% int 
utilisé 

Int 
financier 

Hors int 
financier 

Int 
financier 

Massy Campus  32.782 114 16.218 — 49.000 114 Euribor 
    3 mois +1 %

Caen Colombelles 2.261 182 27.616 — 29.877 182 Euribor 
    3 mois +1 %

Champigny Carnot 961 15 228 — 1.189 15 Euribor 
    3 mois +1 %

Total 36.004 311 44.062 — 80.066 311 
Total général 36.315 44.062 80.377  

 
NOTE 2 : Immeubles de placement 
 
Variation par nature 
 

(En milliers d’€) Immeubles de placement 
Clôture au 31.12.04 
Solde net à l'ouverture 10.500 
Acquisitions ( 1 ) 53.506 
Cessions -24 
Variation de périmètre  181.322 
Effet juste valeur ( résultat ) 8 890 
     Solde net à la clôture 254.194 
Clôture du 31.12.05 
Solde net à l'ouverture 254.194 
Acquisitions 44.829 
Cessions — 
Variation de périmètre ( 2 ) 285.461 
Effet juste valeur ( résultat ) 33.237 
     Solde net à la clôture  617.721 

(1) : Les acquisitions correspondent principalement aux immeubles situés au Plessis-Robinson (SCI Comète), à Etupes 
(Sochaux, SCI Etupes de l’Allan) et à Lyon et Genlis (SCI Lyon Genlis). 
(2) : La variation de périmètre correspond principalement à l’intégration des immeubles de placement du Groupe Locafimo. 
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Restrictions relatives à la possibilité de cession d’immeuble de placement ou de récupération des 
produits de leur cession et de donner leur montant 
 
Aucun immeuble de placement ne fait l’objet d’une telle restriction. 
 
Immeubles de placement - Description synthétique des actifs 
 
Les principaux immeubles de placement du Groupe sont présentés dans le tableau ci-dessous : 
 

Immeubles 
Adresse 

  

Type 
d’actif 

Surface à louer 
totale (m2) 

Loyer 
annuel (€) 

« Alstom Massy » 9 rue Ampère Massy Bureaux 43.131 4.342.846
« CS Communication  Le Galilée  Bureaux / 15.009 3.300.000
& Système » ZI du Plessis Clamart - 20, av Galilée activités  

 92350 Le Plessis Robinson  
« Gefco » Sochaux ZAC du Technoland  Entrepôts/ 27.571 1.478.150

 (25) Etupes bureaux  
« Conseil Général de  20, rue Gallieni  Bureaux/ 6.415 1.100.999
Seine-Saint-Denis » Bobigny 93000 Bobigny locaux d’activité 
« Archon »  42 bis quai V. Hugo  Bureaux 9.471 2.073.324
Champigny sur Marne 94500 Champigny / Marne  
« Atos »  151/153 av J.Jaurès  Bureaux/ 19.423 1.356.670
Aubervilliers 93300 Aubervilliers locaux d’activité 
« Colt Télécom » 23/27 rue Pierre Valette  Bureaux/ 10.778 913.915
Hauts-de-Seine (92) Malakoff locaux d’activité 
« La Poste » 2 bld de Newton  Bureaux 12.029 2.550.118
Champs sur Marne 77420 Champs sur Marne  
« La Poste » 1re rue ZI des Estroublans  Centre de tri 12.634 887.878
Vitrolles 13127 Vitrolles (Marseille)  
« La Poste » 9/10 av. de Laumière  Bureaux 3.765 684.490
Paris 19e 75019 Paris  
« La Poste » Rue de Fenouillet  Centre de tri 13.753 1.016.687
Toulouse 31000 Toulouse  
Asnières 85 à 93 quai Dervaux  Bureaux 10.391 2.450.000

 92600 Asnières  
« Tour Crédit Lyonnais » Tour Crédit Lyonnais  Bureaux 8.272 763.000
Lyon 69003 Lyon  
« Parc des Tanneries » Parc des Tanneries   Parcs 65.761 2.733.961

 67000 Strasbourg  
« Parc des Moulins à vent » Parc des Moulins à Vent  Parcs 36.588 3.029.669

 69200 Lyon Venissieux  
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( suite ) 

Immeubles 
Taux 

d’occupation 
Valeur 

d’expertise (€)

Date d’entrée 
dans le 

périmètre 

Année de 
construction 

Fin de 
bail 

« Alstom Massy » 100% 47.270.000 8/04/04 Entre 1967 et 1996 24/04/12
« CS Communication 100% 45.280.000 20/12/04 Entre 1965 et 1968 2012
& Système »  
« Gefco » Sochaux 100% 19.300.000 28/02/05 2005 Fin 2014

 
« Conseil Général de  100% 13.940.000 1/12/04 1965 2012
Seine-Saint-Denis » Bobigny (réhabilitation 2004)
« Archon »  100% 20.956.762 15/12/04  31/12/12
Champigny sur Marne  
« Atos »  89 % au 30/06/05 16.800.000 30/12/03 1930 1/01/11
Aubervilliers  
« Colt Télécom » 100% 10.600.000 27/05/04 1928 1/10/09
Hauts-de-Seine (restructuration en 2000)
« La Poste » 100% 24.800.000 2/04/04 1993 13/11/11
Champs sur Marne  
« La Poste » 100% 10.880.000 2/04/04 1998 5/05/10
Vitrolles  
« La Poste » 100% 11.460.000 2/04/04 2001 1/07/13
Paris 19e  
« La Poste » 100% 11.050.000 2/04/04 1997 25/03/18
Toulouse  
Asnières 100% 34.900.000 27/12/05 1997 31/03/06

 
« Tour Crédit Lyonnais » 100% 12.050.000 27/12/05 1975 NA
Lyon  
« Parc des Tanneries » 60% 35.460.000 27/12/05 NA NA

 
« Parc des Moulins à vent » 90% 30.400.000 27/12/05 Rénovation NA

en 2005 

 
NOTE 3 : Ecarts d’acquisition 
 

( En milliers d’€ ) Ecart 
d’acquisition 

Comète 

Ecart 
d’acquisition 

Malakoff Valette

Ecart 
d’acquisition
Arman F02 

Ecart 
d’acquisition 
Jean Jaurès 

Ecart 
d’acquisition 

Locafimo 

Total 
des écarts 

d’acquisition 

Au 31.12.2003  
Brut  234  234
Provisions cumulées -234  -234
Valeur nette comptable — — — — — —
Clôture au 31.12.2004  
Solde net à l'ouverture — — — —  —
Acquisitions — — — —  —
Cessions  — — — —  —
Provisions (1) ( 2.325 ) ( 1.883 ) ( 1.873 ) -28  ( 6.109 )
Variation de périmètre  2.325 1.883 1.873 28  6.109
Solde net de la situation — — — — — —
Au 31.12.2004  
Brut 2.325 1.883 1.873 262  6.343
Provisions cumulées ( 2.325 ) ( 1.883 ) ( 1.873 ) -262  ( 6.343 )
Valeur nette comptable — — — — — —
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( suite) 
(En milliers d’€) 

Ecart 
d’acquisition 

Comète 

Ecart 
d’acquisition 

Malakoff Valette

Ecart 
d’acquisition 
Arman F02 

Ecart 
d’acquisition 
Jean Jaurès 

Ecart 
d’acquisition 

Locafimo 

Total 
des écarts 

d’acquisition 

Clôture au 31.12.2005  
Solde net à l'ouverture — — — — — —
Acquisitions 18 12 — — 29.404 29.434
Cessions — — — — — —
Provisions (1) -18 -12 — — ( 29.404 ) ( 29.434 )
Solde net de la situation — — — — — —
Au 31.12.2005  
Brut 2.343 1.895 1.873 262 29.404 35.777
Provisions cumulées ( 2.343 ) ( 1.895 ) ( 1.873 ) -262 ( 29.404 ) ( 35.777 )
Valeur nette comptable — — — — — —

 
(1) La contrepartie de la provision pour dépréciation des écarts d’acquisition est enregistrée au compte de résultat  
"Solde net des ajustements de valeur" ( cf. Note 20 ), conformément au principe énoncé dans le paragraphe 2.6. 
 
NOTE 4 : Immobilisations incorporelles 
 
Variation par nature 
( En milliers d’€ ) 

Actifs incorporels 
générés en interne 

Actifs incorporels 
acquis 

Total actifs 
incorporels 

Exercice clos le 31.12.2004   
Solde net à l'ouverture — — — 
Acquisitions — — — 
Cessions — — — 
Amortissement — — — 
Solde net à la clôture — — — 
Au 31.12.2004   
Brut — — — 
Amortissement cumulé — — — 
Valeur nette comptable — — — 
Exercice clos le 31.12.2005   
Solde net à l'ouverture — — — 
Acquisitions — — — 
Cessions — — — 
Amortissement —   
Entrée de périmètre — 1 1 
Solde net à la clôture — 1 1 
Au 31.12.2005   
Brut — 173 173 
Amortissement cumulé — -172 -172 
Valeur nette comptable — 1 1 

 
L’ensemble des actifs incorporels ont été acquis et ne font pas l’objet de réévaluation. 
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NOTE 5 : Actifs financiers 
 
Actifs financiers - Nature 
 

( En milliers d’€ ) Titres 
immobilisé

s 

Dépôts et 
cautionnements 

versés 

Autres 
créances 

immobilisées 

Prêts Valorisation 
du CAP 

Total des 
actifs 

financiers 

Clôture au 31.12.2004  
Solde net à l'ouverture — 1 — — — 1
Augmentations 2 11.408 — — — 11.410
Diminutions — — -2 — — -2
Variation de périmètre — 161 2 — — 163
     Solde net à la clôture 2 11.570 — — — 11.572
Retraitements IAS 32/39 — — — — 1.430 1.430
Solde net au 01.01.2005  
IAS « complet » 2 11.570 — — 1.430 13.002
Clôture au 31.12.2005  
Solde net à l'ouverture 2 11.570 — — 1.430 13.002
Augmentations — — 6.024 — — 6.024
Entrée de périmètre (1) — 682 — 1.833 — 2.515
Reclassement — (11.408) 11.408 — — —
Diminutions — — (11.408) — — (11.408)
Remboursement — — — -66 — -66
Effet juste valeur (résultat) — — — — 103 103
     Solde net à la clôture 2 844 6.024 1.767 1.533 10.170

 
(1) : L’entrée de périmètre comprend 1.925 milliers d’€ de certificats de dépôt Pallas Stern chez Locafimo totalement 
dépréciés. 
 
Autres créances immobilisées : 
 
Les autres créances immobilisées sont constituées principalement de gages-espèces rémunérés qui 
seront remboursés selon les conditions prévues dans le contrat cadre mis en place en fin d'année 2004. 
Les gages-espèces du 31 décembre 2004 ont été reclassés en autres créances immobilisées compte 
tenu de leur nature, et ont été remboursés intégralement au cours de l’exercice 2005. 
 
Un nouveau gage-espèces a été mis en place pour un montant de 6.024 milliers d’euros, au cours de la 
période 2005. 
 
Instruments dérivés : 
 
Le Groupe Tour Eiffel a contracté des instruments financiers (CAP) qui n’ont pas été considérés au 
plan comptable comme des instruments de couverture. 
 
Ces instruments financiers ont été portés à l’origine à l’actif pour leur juste valeur, en contrepartie 
d’une dette financière correspondant aux primes à payer actualisées sur la durée des instruments 
financiers. 
 
Les différences de valeur des instruments financiers entre chaque arrêté sont portées au résultat 
financier, l’écart de juste valeur entre leur date de création et le 1er janvier 2005 a été porté en 
capitaux propres. 
 
L’incidence nette du traitement des instruments financiers au 1er janvier 2005 s’élève à 1 430 milliers 
d’euros, l’ajustement de la juste valeur sur l’exercice 2005 se traduit par un produit financier de 103 
milliers d’euros. 
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NOTE 6 : Clients et comptes rattachés 
 

(En milliers d’€) 2005 2004 
Brut 11.892 2.816 
Provisions (1) (4.192) — 
Total net clients et comptes rattachés 7.700 2.816 

 
(1) : Les provisions sur les créances clients concernent principalement les clients du Groupe Locafimo. 
 
 
NOTE 7 : Autres créances et comptes de régularisation 
 

(En milliers d’€) 2005 2004 
Net Net 

• Avances et acomptes versés 2.350 3.076 
• Créances sur l’Etat (1) 14.675 4.425 
• Comptes courants - actif 1.628 - 
• Fournisseurs débiteurs 270 716 
• Charges constatées d’avance 846 394 
• Autres créances 770 668 
Total valeur brute 20.539 9.279 
• Provisions sur autres créances - - 
TOTAL  20.539 9.279 

 
(1) Correspond principalement à un prélèvement exceptionnel, récupérable sur l’Etat, sur les distributions de 2005 pour un 
montant de 8.441 milliers d’€ constaté dans le Groupe Locafimo. 
 
NOTE 8 : Trésorerie et équivalents de trésorerie 
 
Les valeurs mobilières de placement sont composées principalement de SICAV monétaires évaluées à 
leur cours de clôture. 
 

(En milliers d’€) 2005 2004 
Valeurs mobilières de placement 21.576 11.691 
Disponibilités 48.384 5.581 
Total valeur brute 69.960 17.272 
Provision sur comptes courants  (1) (3.055) — 
Total  66.905 17.272 

 
(1) : Provision sur le compte courant avec la banque Pallas Stern chez Locafimo. 
 
Au sein du tableau consolidé des flux de trésorerie, la trésorerie et les découverts bancaires 
comprennent les éléments suivants : 
 

(En milliers d’€) 2005 2004 
Trésorerie et équivalents   
de trésorerie 66.905 17.272 
Solde créditeurs de banque ( Note 12 ) (1.630) -28 
Total trésorerie nette 65.275 17.244 
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NOTE 9 : Actifs non courants destinés à être cédés 
 
Variation par nature 
 

Immeubles destinés 
 (En milliers d’€) à être cédés 
Clôture au 31.12.2004 
Solde net à l'ouverture — 
Acquisitions — 
Cessions — 
Variation de périmètre  600 
Effet juste valeur (résultat) 245 
Var. de taux d’intégration — 
     Solde net à la clôture 845 
Clôture du 31.12.2005 
Solde net à l'ouverture 845 
Acquisitions — 
Cessions 845 
     Solde net à la clôture  — 

 
Les actifs non courants destinés à être cédés étaient constitués de l’immeuble de Boulogne–
Billancourt, qui a été cédé au cours de la période pour sa valeur comptable. 
 
NOTE 10 : Capital et primes liées au capital 
 
1) Composition du capital social 
 

( En milliers d’€ ) Nombre  Valeur  Montant Valeur de TOTAL 
 d’actions  nominale du capital la prime  d’émission 

   ordinaires  de l’action   
Au 1er janvier 2004 321.300 48 € 15.422 219 15.641 
Augmentation de capital 2.216.970 48 € 106.415 13.238 119.653 
      le 7 juillet 2004     
Au 31 décembre 2004 2.538.270 48 € 121.837 13.457 135.294 
Augmentation de capital 2.538.270 48 € 121.837 35.536 157.373 
      le 21 décembre 2005     
Frais d’émission  — — — (6.729) (6.729) 
Affectation du Report à nouveau 2004 — — — -419 -419 
Au 31 décembre 2005 5.076.540 48 € 243.674 41.845 285.519 

 
Toutes les actions émises sont entièrement libérées. 
 
Les actions ordinaires émises le 21 décembre 2005 ont les mêmes droits que les autres actions en 
circulation. Les coûts afférents de 6 729 milliers d’euros ont été déduits de la prime d’émission. 
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2) Emission de Bons de souscriptions 
 
Les conditions 
 
Le 26 novembre 2004, le Conseil d’Administration a émis, conformément à la décision de 
l’Assemblée Générale du 18 mai 2004, à raison d’une action par bon et à compter du 30 avril 2006 
jusqu’au 30 octobre 2008 : 
 
• 88.678 bons de souscription d’actions (BSA) "B" au prix d’un centime d’euro le BSA, 59,23 € 

l’action. 
• 12.852 bons de souscription d’actions (BSA) "A" au prix d’un centime d’euro le BSA, 63,83 € 

l’action. 
 
L’intégralité des BSA "A" et "B" a été souscrite au cours de l’exercice 2004 par Awon Asset 
Management, souscripteur unique. 
 
Estimation de la valeur des bons de souscription : 
 
La juste valeur des options a été évaluée à la date d’attribution de chaque plan à partir d’un modèle 
binomial d’évaluation d’option (Cox, Ross et Rubinstein). Ce modèle permet de prendre en compte les 
possibilités d’exercice anticipé des options pendant les fenêtres d’exercice. 
 

Valorisation au 26 novembre 2004 Plan « A » Plan « B » Total 
Cours à la date de souscription 62,85 € 62,85 € — 
Prix de souscription 59,23 € 63,83 € — 
Juste valeur par BSA 15,75 € 13,96 € — 
Nombre d’options au terme 12.852 88.678 101.530 
Charge totale  203.000 € 1.238.000 € 1.441.000 € 
Au 31-12-2004 14.000 € 84.000 € 98.000 € 
Au 31-12-2005 142.000 € 867.000 € 1.009.000 € 
Au 31-12-2006 47.000 € 287.000 € 334.000 € 

 
Au 31 décembre 2005, l’impact s’élève à 1.009 milliers d’euros, porté en charges externes. 
 
3) Emission d’options sur actions 
 
Les conditions 
 
Des options sur actions ont été attribuées aux dirigeants. Le prix d’exercice des options octroyées est 
égal à la moyenne des premiers cours cotés entre le 28 novembre et le 23 décembre 2005 inclus 
diminuée de 5 %, soit 68,44 € par action. Certaines options peuvent être levées à compter de leur 
attribution et d’autres options pourront être exercées par tranche de 25 % par an à compter du premier 
anniversaire de l’attribution, soit à compter du 26 décembre 2006. La durée contractuelle des options 
est de cinq ans. 
 
L’attribution des options a pour vocation de fidéliser l’encadrement de la société ; certains dirigeants 
perdront leur droit d’attribution dans le cas où ils ne seraient plus mandataires ni salariés de la société 
ou d’une filiale de celle-ci. 
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Estimation de la valeur des options : 
 
Le nombre d’options en circulation et leur prix d’exercice sont détaillés ci-après : 
 

(En milliers d’€) 2005  2004  
 Prix d’exercice Options Prix d’exercice Options 
 (En euros (En unité) (En euros (En unité) 
 par action)  par action)  

Au 1er janvier 2004 0 0 0 0 
Octoyées 68,44 111 530 — — 
Caduques — — — — 
Exercées — — — — 
Echues — — — — 
Au 31 décembre 68,44 111 530 0 0 

 
Sur les 111.530 options en circulation (2004 : 0 options), 111.530 options (2004 : 0 options) pouvaient 
être exercées. Aucune option n’a été exercée au 31 décembre 2005. 
 
La date d’expiration est le 26 décembre 2010 et le prix d’exercice des options sur actions en 
circulation à la clôture est de 68,44 €. 
 
La juste valeur des options attribuées durant l’exercice, déterminée à l’aide du modèle d’évaluation 
binomial, ressort à 1 995 milliers d’euros (2004 : 0  €). 
 
Les principales hypothèses du modèle sont les suivantes : prix de l’action de 74,00 euros (2004 : 0  €) 
à la date d’octroi, prix d’exercice tel qu’indiqué ci-dessus, écart-type du rendement anticipé de l’action 
de 30 % (2004 : 0 %), durée de l’option telle qu’indiquée ci-dessus, taux d’intérêt annuel sans risque 
de 3 % (2004 : 0 %), et un taux de versement du dividende de 3 %. 
 
Au 31 décembre 2005 les droits acquis en fonction des options exerçables sont constatés au compte de 
résultat (charges de personnel) en contrepartie des capitaux propres pour un montant de 1 817 milliers 
d’euros. 
 
NOTE 11 : Emprunts et dettes financières 
 
Emprunts et dettes financières – Variations par nature 
 
(En milliers d’€) Emprunt Autres Concours Primes Dépôts et Total 

 auprès des emprunts bancaires à payer cautionts  
 établissements et dettes courants sur CAP reçus  
 de crédit assimilées     

Situation au 31.12.04 136.177 1.153 28 — 797 138.155 
Retraitements IAS 32/39 — — — 2.295 — 2.295 
Situation au 01.01.05 136.177 1.153 28 2.295 797 140.450 
    IAS « complet »      

       
Augmentations 78.014 1.054 — — 460 79.528 
Diminutions (5.407) -685 — -342 -5 (6.439) 
Entrée de périmètre 136.740 815 1.359 — 5.096 144.010 
Autres — — 243 — — 243 
Reclassement — -633 — — 633 — 
Solde à la clôture 345.524 1.704 1.630 1.953 6.981 357.792 
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Emprunt auprès des établissements de crédit - Taux fixe / taux variable 
 

(En milliers d’€) Taux fixe Taux variable TOTAL 
Emprunts auprès des établissements de crédit 25.714 319.810 345.524 

 
Le taux d’intérêt effectif moyen du Groupe est de 3,67 %. 
 
Emprunts et dettes financières 
 
Description de la politique du Groupe relative à l’exposition de l’entreprise aux risques de change. 
 
Les activités du Groupe étant réalisées uniquement en France, le Groupe estime ne pas être exposé à 
un risque de change. 
 

(En milliers d’€) 2005 2004 
Non courants  
Emprunts bancaires 311.286 132.395 
Autres passifs financiers  8.566 797 
Total 319.852 133.192 
Courants   
Emprunts bancaires 34.238 4.645 
Intérêts courus 1.704 290 
Découverts bancaires 1.630 29 
Autres passifs financiers  368 — 
Total 37.940 4.964 
Total des emprunts et dettes financières 357.792 138.156 

 
Les échéances des emprunts non courants sont indiquées ci-après : 
 

(En milliers d’€) 2005 2004 
Entre 1 et 5 ans  (1) 240.444 60.257 
A plus de 5 ans 70.842 72.138 
Total 311.286 132.395 

 
(1) Le 27 décembre 2010 le Groupe a une échéance de 137 660 milliers d’euros. 
 
Remarque : les emprunts "courants" représentent par principe les dettes à moins d’1 an. 
 
NOTE 12 : Provisions à long terme et à moins d’un an 
 
(En milliers d’€) Provision Provision Autres Autres  

pour pour risque de provisions provisions Total 
litige non-refacturation pour pour  

salarié des assurances risque charge  
 aux locataires    

Situation au 31.12.04 28 — 2 4 34 
Dotations 11 — 5 2 18 
Reprises non utilisées -28 — -2 -4 -34 
Reprises utilisées — — — — — 
Variation de périmètre — 496 — — 496 
Solde à la clôture 31.12.05 11 496 5 2 514 
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Provision – A long terme / A moins d’un an 
 

(En milliers d’€) 2005 2004 
 à long à moins à long à moins 
 terme d’un an terme d’un an 

Provision pour litige salarié — 11 — 28 
Provision pour risque sur locataires 
Locafimo  

496 — — — 

Autres provisions pour risque — 5 — 2 
Autres provisions pour charge — 2 — 4 
Solde net à la clôture 496 18 — 34 
     Total par période 514  34  

 
NOTE 13 : Dettes fiscales et sociales (courantes et non courantes) 
 

Nature (En milliers d’€) 2005 2004 
Dettes fiscales (exit tax) 739 1.478 
TOTAL des dettes fiscales non courantes 739 1.478 
Dettes sociales 363 — 
Dettes fiscales (dont exit tax - part moins d’un an) (1) 23.344 739 
Autres dettes fiscales (TVA) 3.448 1.229 
TOTAL des dettes fiscales et sociales courantes 27.155 1.968 
TOTAL 27.894 3.446 

 
(1) La société Locafimo a une dette fiscale de 22.607 milliers d’euros, dont 8;459 milliers d’euros au titre d’un impôt sur les 
distributions et 14.166 milliers d’euros au titre de l’impôt sur les sociétés. 
 
NOTE 14 : Impôts différés 
 

(En milliers d’€) 2005 2004 
Actifs d’impôts différés  — — 
Actifs d’impôts différés recouvrables à plus de 12 mois — — 
Actifs d’impôts différés recouvrables à moins de 12 mois — — 
Passifs d’impôts différés  24.460 — 
Passifs d’impôts différés recouvrables à plus de 12 mois — — 
Passifs d’impôts différés recouvrables à moins de 12 mois 24.460 — 

 
La variation brut des impôts différés est exposée ci-après : 
 

(En milliers d’€) 2005 2004 
Solde au 1er janvier — — 
Entrée de périmètre 24.486 — 
Impôts imputés au compte de résultat -26 — 
Impôts imputés directement en capitaux propres — — 
Solde au 31 décembre 24.460 — 
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La variation des passifs d’impôts différés durant l’exercice, à l’intérieur d’une même juridiction fiscale 
est détaillée ci-après : 
 

(En milliers d’€) Profits de juste valeur Profits de juste TOTAL 
des immeubles   valeur des VMP 

Au 1er janvier 2004 — — — 
Impôts imputés au compte de résultat — — — 
Impôts imputés en capitaux propres — — — 
Différence de conversion — — — 
Au 31 décembre 2004 — — — 
Impôts imputés au compte de résultat -26 — -26 
Impôts imputés en capitaux propres — — — 
Entrée de périmètre 24.484 2 24.486 
Différence de conversion — — — 
Au 31 décembre 2005 24.458 2 24.460 

 
Les impôts différés de l’exercice 2005 sont générés par les sociétés acquises (Locafimo et ses filiales). 
Le taux d’impôt utilisé est de 16,50 %. Il correspond à l'exit tax payable sur l'écart d'évaluation pris en 
charge en 2006 (exercice d'option). 
 
La société Locafimo et ses filiales prévoient d'opter au cours du 1er semestre 2006 au régime SIIC, qui 
prévoit une quasi-exonération d’imposition (cf. note 2.15), l’ensemble des impôts différés sera repris 
par le résultat. 
 
NOTE 15 : Dettes fournisseurs et autres dettes 
 

Nature (En milliers d’€) 2005 2004 
Dettes fournisseurs 15.190 5.111 
Dettes sur acquisitions d’immobilisations corporelles (1)    22.639 — 
Compte courant passif 269 — 
Avances et acomptes reçus 926 548 
Clients créditeurs  (2)     1.744 32 
Autres dettes d’exploitation  528 190 
Autres dettes hors exploitation — 478 
Produits constatés d’avance 2.082 1.994 
TOTAL 43.378 8.353 

 
(1) Correspond aux règlements à effectuer sur les immeubles situés à Massy. 
(2) Principalement des clients de la société Locafimo pour 1.491 milliers d’€. 
 
NOTE 16 : Chiffre d’affaires 
 
Chiffre d’affaires – Analyse comparative par nature 
 

(En milliers d’€) 2005 2004 
(12 mois) (12 mois) 

Produits de location  27.183 14.739 
Autres produits locatifs (1) 2.376 284 
Total du chiffre d’Affaires 29.559 15.023 

 
(1): principalement des refacturations de taxes foncières, de taxes sur les bureaux. 
 
Analyse sectorielle : (en référence à la note 3.12) 
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L’activité du Groupe Tour Eiffel est mono-secteur : l’immobilier de bureaux, de locaux industriels et 
d'activités en France. 
 
Loyers à recevoir au titre de baux fermes en portefeuille au 31 décembre 2005 
( y compris le Groupe Locafimo) 
 

(En milliers d’€) 2005 
(12 mois) 

Montant des paiements minimaux futurs 
A moins d’un an 43.413 
A plus d’un an et moins de cinq ans 136.495 
A plus de cinq ans 95.542 
Total des paiements futurs 275.450 
Montant des paiements de locations constatés  
dans le résultat 2005  
(dont Locafimo pour 297 milliers d’€) 

27.183 

 
NOTE 17 : Achats consommés 
 

(En milliers d’€) 2005 2004 
(12 mois) (12 mois) 

Achats non stockés de matériels et fournitures 12 26 
Total des achats consommés 12 26 

 
NOTE 18 : Charges de personnel, externes, impôts et taxes 
 
Charges de personnel 
 
Les charges de personnel sont composées principalement de services rémunérés dans le cadre d’un 
plan d’option d’actions pour un montant de 1 817 milliers d’euros en 2005 (cf. note 10). 
 
Charges externes 
 

(En milliers d’€) 2005 2004 
(12 mois) (12 mois) 

• Sous-traitance générale 98 — 
• Locations et charges locatives 206 104 
• Entretien et réparations 227 53 
• Primes d’assurance 295 194 
• Divers documentation, séminaires 2 — 
• Rémunérations d’intermédiaires et honoraires (1) 5.047 2.032 
• Pub, publication, relations publiques 182 143 
• Transport de biens, transport collectif personnel 2 — 
• Déplacements, missions et réceptions 48 14 
• Frais postaux et de télécommunication 2 1 
• Services bancaires et assimilés 489 — 
• Autres services extérieurs 49 146 
TOTAL  6.647 2.687 

 
(1) Ces montants correspondent principalement à des frais de gestion d’actifs et d’administration de biens. 
 
Impôts et taxes 
 
Les impôts et taxes sont composés principalement des taxes foncières pour un montant de 2.457 
milliers d’euros en 2005 (en 2004 : 1.074 milliers d’euros). 
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NOTE 19 : Dotations aux amortissements et provisions 
 

(En milliers d’€) 2005 2004 
(12 mois) (12 mois) 

• Dot-Rep / Prov sur actifs circulants 
• Dot-Rep / Prov sur risques et charges d’exploit. 19 1 
• Dot-Rep / Prov sur créances d’exploitation -2 36 
TOTAL  17 37 

 
NOTE 20 : Solde net des ajustements de valeur 
 

(En milliers d’€) 2005 2004 
(12 mois) (12 mois) 

• Immeubles de placement 33.237 9.127 
• Ecart d’acquisition (29.434) (6.109) 
TOTAL  3.803 3.018 

 
NOTE 21 : Autres produits et charges d'exploitation 
 

(En milliers d’€) 2005 2004 
(12 mois) (12 mois) 

• Produits divers de gestion courante  6 (1)   114 
• Autres reprises sur amortissements et provisions 1 — 
• Pertes sur créances irrecouvrables — -55 
• Charges diverses de gestion courante -85 -51 
• Autres dotations sur amortissements et provisions -4 — 
TOTAL  -82 8 

 
(1) Principalement des indemnités d’assurance sur sinistres. 
 
Produits locatifs et charges opérationnelles directes attachés aux immeubles de placement 
 

(En milliers d’€) 2005 Immeubles de placement Immeubles de placement 
ayant généré des n’ayant pas généré 
produits locatifs des produits locatifs 

Produits locatifs 27.183 — 
Charges opérationnelles directes (1) 4.206 50 

 
(1) Principalement des frais d’administration de biens et la taxe foncière. 
 
NOTE 22 : Coût de l'endettement financier net 
 

(En milliers d’€) 2005 2004 
(12 mois) (12 mois) 

• Produits nets sur cessions de VMP  253 58 
• Revenus des valeurs mobilières de placement 282 483 
• Revenus de prêts — 9 
Total des produits de trésorerie et équivalents 535 550 
• Intérêts sur opérations de financement (5.874) (3.592) 
Total des coûts de l’endettement financier brut (5.874) (3.592) 
TOTAL  (5.339) (3.042) 
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NOTE 23 : Autres produits et charges financiers 
 

(En milliers d’€) 2005 2004 
(12 mois) (12 mois) 

• Autres produits financiers 135 10 
• Produits des cessions de titres                 (1) — 460 
Total des autres produits financiers 135 470 
• Abandons de créances accordées — -343 
• Autres charges financières -111 -37 
• Valeur nette comptable des titres cédés   (1) — -460 
Total des autres charges financières -111 -841 
TOTAL  24 -370 

 
(1) De participation minoritaire. 
 
NOTE 24 : Impôts sur les résultats 
 

(En milliers d’€) 2005 2004 
(12 mois) (12 mois) 

Impôt courant -27 -8 
Impôts différés 26 — 
Total -1 -8 

 
NOTE 25 : Résultat de base par action 
 
Résultat de base 
 
Le résultat de base par action est calculé en divisant le bénéfice net revenant aux actionnaires de la 
Société par le nombre moyen pondéré d’actions ordinaires en circulation au cours de l’exercice. 
 

(En milliers d’€) 2005 2004 
(12 mois) (12 mois) 

Bénéfice revenant aux actionnaires de la Société 15.779 10.674 
Nombre moyen pondéré d’actions en circulation  2.614.766 1.396.379 
Résultat de base par action (€ par action) 6,03 7,64 

 
Résultat dilué 
 
Le résultat dilué par action est calculé en augmentant le nombre moyen pondéré d’actions en 
circulation du nombre d’actions qui résulterait de la conversion de tous les bons de souscription et des 
stocks-options ayant un effet potentiellement dilutif. Pour les options sur actions, un calcul est effectué 
afin de déterminer le nombre d’actions qui auraient pu être acquises à la juste valeur (soit le cours 
boursier annuel moyen de l’action de la Société) sur la base de la valeur monétaire des droits de 
souscription attachés aux options sur actions en circulation. Le nombre d’actions ainsi calculé est 
comparé au nombre d’actions qui auraient été émises si les options avaient été exercées. 
 

(En milliers d’€) 2005 2004 
(12 mois) (12 mois) 

Bénéfice revenant aux actionnaires de la Société 15.779 10.674 
Nombre moyen pondéré d’actions ordinaires  
utilisé pour le calcul du résultat dilué par action 2.614.904 1.397.866 
Résultat de base par action (€ par action) 6,03 7,63 
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NOTE 26 : Dividendes 
 
Les dividendes versés en 2005 se sont élevés à 9.063 milliers d’euros : 
 
• 3.987 milliers d’euros mis en distribution au titre du résultat 2004 (soit 1,57 € par action) ; 
 
• 5.076 milliers d’euros en acompte sur le résultat 2005 (soit 2 € par action). 
 
Un dividende complémentaire de 0,85 € par action au titre de l’exercice clos le 31 décembre 2005, 
représentant une distribution complémentaire totale de 4.315.059 €, sera proposé lors de l’assemblée 
générale ordinaire et extraordinaire du 17 mai 2006. Cette distribution n’est pas comptabilisée en 
charges à payer dans les états financiers. 
 
Par ailleurs le conseil d’administration du 22 mars 2006 a approuvé la distribution d’un premier 
acompte sur le dividende 2006 de 1,15 € par action soit un acompte total de 5.838.021 €. 
 
NOTE 27 : Transactions avec les parties liées 
 
 
Rémunérations des principaux dirigeants 
 
Les informations suivantes, concernant le montant annuel de la rémunération allouée, sont données de 
façon globale pour les membres des organes d’administration et de direction de l’entreprise 
consolidant Tour Eiffel à savoir : 
 

(En milliers d’€) 2005 2004 
(12 mois) (12 mois) 

Salaires et autres avantages à court terme 274 — 
Jetons de présence 24 24 
Paiements fondés sur les actions (stock-options) 1.817 — 
TOTAL  2.115 24 

 
L’indemnité de licenciement d’un des directeurs généraux délégués ne pourra être inférieur à 
250 milliers d’euros. 
 
Transactions avec des entreprises liées 
 
Ces entreprises ont une direction commune avec la Société de la Tour Eiffel : 
 
• Awon Asset Management 
 

(En milliers d’€) 2005 2004 
(12 mois) (12 mois) 

Au compte de résultat  
Acquisitions de prestations de services au titre de  
l’asset management et de la gestion administrative 3.581 1.922 
Au bilan au 31 décembre  
Dettes envers la partie liée 1.298 318 
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• Awon Gestion 
 

(En milliers d’€) 2005 2004 
(12 mois) (12 mois) 

Au compte de résultat  
Acquisitions de prestations de services  
au titre de l’administration de biens 92 265 
Au bilan au 31 décembre  
Dettes envers la partie liée — — 

 
NOTE 28 : Engagements hors bilan 
 
Engagements donnés : 
 

(En milliers d’€) Montants en 2005 
Hypothèques :                      (1) 130.880 
Nantissements de titres :   (2) 244.528 
Promesse d’achat 2.157 
TOTAL 377.565 

 
(1) Valeur nette comptable au 31 décembre 2005. 
(2) Prix d’acquisition des titres en social. 
 
Le Groupe a pris l’engagement de souscrire des instruments de couverture d’intérêts à hauteur de 
137 millions d’euros avec comme échéance le 27 décembre 2010. 
 
Engagements reçus : 
 

(En milliers d’€) Montants en 2005 
Caution locataire 1.001 
Caution solidaire 50.350 
Garantie de passif 15.000 
Nantissement 533 
Garantie de loyer 1.810 
TOTAL 68.694 

 
NOTE 29 : Evénements postérieurs à la clôture 
 
 
• La société Locafimo va opter pour le régime SIIC avec effet au 1er janvier 2006. 
 
• L'acquisition de la société Awon Asset Management devrait se finaliser en avril 2006. 
 
• Depuis le début de l'année 2006, le Groupe de la Société de la Tour Eiffel a procédé au 

refinancement d'une partie de sa dette et possède d'autres projets de refinancement lui 
permettant une structure financière adaptée à sa stratégie d'investissement et aux 
caractéristiques de son patrimoine. 
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7. Transition vers les normes IFRS (en milliers d'euros) 
 
7.1 Passage aux normes comptables internationales IAS/IFRS 
 
En 2005, la Société de la Tour Eiffel doit établir des comptes consolidés présentés selon les normes 
comptables internationales (IAS/IFRS) comprenant des états financiers comparatifs pour 2004. 
 
Compte tenu de son activité, le principal impact pour la Société de la Tour Eiffel du passage aux 
normes IFRS concerne les règles de comptabilisation des immobilisations et de façon moins 
significative quelques autres domaines : la reconnaissance des revenus, les bons de souscription 
d’actions et les regroupements d’entreprise. 
 
Périmètre de consolidation 
 
Notion de contrôle en IFRS (IAS 27) 
 
Le contrôle est présumé exister lorsque la société mère détient, directement ou indirectement par 
l’intermédiaire de filiales, plus de la moitié des droits de vote d’une entité. 
 
Le contrôle existe également lorsque la société mère détenant la moitié ou moins de la moitié des 
droits de vote d’une entité, dispose : 
 

- du pouvoir sur plus de la moitié des droits de vote en vertu d’un accord avec d’autres 
investisseurs ; 

- du pouvoir de diriger les politiques financière et opérationnelle de l’entité en vertu d’un texte 
réglementaire ou d’un contrat ; 

- du pouvoir de nommer ou de révoquer la majorité des membres du Conseil d’Administration 
ou de l’organe de direction équivalent, si le contrôle de l’entité est exercé par ce conseil ou cet 
organe ; 

- du pouvoir de réunir la majorité des droits de vote dans les réunions du conseil 
d’administration ou de l’organe de direction équivalent, si le contrôle de l’entité est exercé par 
ce conseil ou cet organe. 

 
L’application des normes IFRS n’entraîne pas de modification dans le périmètre de consolidation qui 
reste identique à celui mis en œuvre en normes françaises, l’ensemble des filiales étant détenu à 
100 %, celles-ci sont intégrées globalement. 
 
• Comptabilisation des immobilisations 
 
L’IAS 40 ouvre le choix de la comptabilisation des "immeubles de placement" selon deux méthodes : 
 

- la comptabilisation à la valeur de marché (méthode dite de la "juste valeur"). Dans ce cas, les 
immeubles ne sont plus amortis et l’impact des variations de marché est enregistré dans le 
compte de résultat ; 

- la comptabilisation sur la base des coûts amortis. 
 
La Société de la Tour Eiffel dont le patrimoine est composé exclusivement d’immeubles de placement, 
a opté pour la méthode dite de la "juste valeur". 
 
La valeur de marché retenue est la valeur hors droit d’enregistrement déterminée par des experts indé-
pendants qui valorisent le patrimoine du Groupe au 30 juin et au 31 décembre de chaque année. 
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• Immeubles destinés à être cédés 
 
En application de la norme IAS 5, doivent être classés en "Immeubles destinés à être cédés", les actifs 
dont la décision de cession a été prise par la société. 
 
Ces actifs doivent être disponibles en vue de leur vente immédiate dans leur état actuel et leur vente 
doit être hautement probable (dans un délai de 12 mois). 
 
• Reconnaissance des revenus - contrats de location 
 
Les baux actuellement signés par le Groupe Tour Eiffel répondent à la définition de location simple et 
n’entrent pas dans la définition de location financière telle que la définit la norme IAS 17. 
 
Dans les comptes consolidés établis selon les normes françaises, le montant des revenus locatifs 
comptabilisés par la Société de la Tour Eiffel correspond aux loyers quittancés. L’application de la 
norme IAS 17 modifie le montant des produits d’exploitation en procédant à l’étalement sur la durée 
ferme du bail des conséquences financières de toutes les dispositions prévues au contrat de bail, 
principalement les franchises et paliers de loyers. 
 
• Baux à construction 
 
Sur la base de l’analyse des contrats et des normes IAS 17 et IAS 40, un bail à construction peut être 
qualifié de contrat de location simple ou de contrat de location financement, la position retenue étant 
déterminée contrat par contrat. 
 
L’analyse des contrats conduit à une absence de retraitement. Le Groupe Tour Eiffel comptabilise 
ainsi les baux à construction dans le nouveau référentiel en contrat de location simple. La redevance 
payée apparaît donc comme précédemment en charges au compte de résultat. 
 
• Instruments financiers 
 
L’évaluation et la comptabilisation des instruments financiers ainsi que l’information à fournir sont 
définies par les normes IAS 39 et 32. Celles-ci imposent de catégoriser les instruments financiers et de 
les évaluer à la clôture en fonction de la catégorie retenue. 
 
Ces normes s’appliquent à compter du 1er janvier 2005. Le Groupe Tour Eiffel ayant fait le choix de 
ne pas appliquer de façon anticipée en 2004, les principes français restent en vigueur sur cet exercice. 
 
En ce qui concerne les frais d’émission d’emprunts qui étaient portés en charges à répartir amorties sur 
5 ans, ils ont été reclassés en diminution des dettes financières. 
 
Il n’y pas eu de retraitement effectué sur le résultat sur 2004 car ces emprunts ont été levés à la fin de 
l’exercice et la différence entre la charge à étaler sur 5 ans dans l’ancien référentiel et la charge 
financière à constater sur la période au titre de 2004 n’est pas significative. 
 
• Bons de souscription d’actions 
 
La norme IFRS 2, qui impose de refléter dans le compte de résultat les effets de toute transaction 
impliquant un paiement en actions, concerne la Société de la Tour Eiffel pour ses attributions de bons 
de souscription d’actions mises en place après le 7 novembre 2002. 
 
Les bons de souscription d’actions sont évalués à leur juste valeur déterminée à la date d’attribution en 
prenant en compte le prix d’exercice et le cours de l’action à cette date. Cet avantage est comptabilisé 
en charges externes en contrepartie des capitaux propres et étalé sur la période d’acquisition des droits. 
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• Impôts 
 
Les normes IFRS n’apportent pas de modification majeure dans les principes de comptabilisation des 
impôts. 
 
La prise en compte des variations de justes valeurs entraîne la comptabilisation d’un impôt différé 
pour les actifs qui ne bénéficient pas de l’exonération fiscale dans le cadre du régime SIIC. 
 
Il n’a pas été constaté d’impôt différé car toutes les variations de justes valeurs sont dans le périmètre 
de l’exonération fiscale propre au régime SIIC. 
 
• Regroupement d’entreprises 
 
Les regroupements d’entreprises réalisés en 2003 et 2004 lors de l’acquisition des sociétés 
immobilières ont généré : 
 
- des écarts d’évaluation affectés aux actifs immobiliers détenus par les sociétés acquises sur la 

base des expertises immobilières à la date d’acquisition, 
- des écarts d’acquisition amortis en normes françaises sur 5 ans. 
 
Au 1er janvier 2004, dans les comptes consolidés établis selon le référentiel français, la valeur nette 
comptable des immeubles et des écarts d’acquisition, soit 10 687 milliers d’euros, se décompose de la 
façon suivante : 
 
- Valeur nette comptable des immeubles : 10.453 milliers d’euros ; 
- Valeur nette comptable des écarts d’acquisition : 234 milliers d’euros. 
 
A cette date, la valeur d’expertise des immeubles, représentative de leur juste valeur, s’élève à 
10.500 milliers d’euros. 
 
Au 31 décembre 2004, dans les comptes consolidés établis selon le référentiel français, la valeur nette 
comptable des immeubles et des écarts d’acquisition, soit 248.118 milliers d’euros se décompose de la 
façon suivante : 
 

- la valeur nette comptable des immeubles s’élève à 242.335 milliers d’euros dont 
235.428 milliers d’euros relatifs aux acquisitions de l’exercice 2004. 

- la valeur nette comptable des écarts d’acquisition relatifs aux sociétés immobilières portant les 
dits immeubles s’élève à 5.792 milliers d’euros dont 6.109 milliers d’euros (valeur brute) 
relatifs aux acquisitions de l’exercice 2004. 

 
A cette date, la valeur d’expertise des immeubles, représentative de leur juste valeur, s’élève pour sa 
part à 255 039 milliers d’euros. 
 
Lors du passage aux IFRS, les immeubles ont été revalorisés selon IAS 40 à leur juste valeur au 
01/01/2004 et au 31/12/2004, les variations de valeur étant enregistrées en résultat. Cette 
revalorisation des immeubles a eu un effet mécanique sur les écarts d’acquisition qui ont été 
intégralement dépréciés. En effet, à l’occasion de son test de dépréciation annuel, l’écart d’acquisition 
est testé au niveau de l’unité génératrice de trésorerie (UGT) qui correspond, au cas particulier, aux 
immeubles portés par les sociétés immobilières. Les cash flows futurs de cette UGT correspondant aux 
valeurs d’expertise (c’est-à-dire la nouvelle valeur réévaluée des immeubles), ils ne peuvent donc 
justifier l’écart d’acquisition attaché qui doit être déprécié. 
 
En conséquence, le montant d’écart d’acquisition existant au 31/12/2004 a été intégralement constaté 
en charge de la période conformément à IAS 36. 
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Conformément à IFRS 3, les écarts d’acquisition négatifs constatés en 2004, en provisions pour 
risques et charges à hauteur de 309 milliers d’euros ont été portés en résultat. 
 
• Analyse sectorielle 
 
La norme IAS 14 impose la présentation d’une information sectorielle. 
 
L’IAS 14 vise à décomposer les groupes en secteur d’activité et en zones géographiques en fonction : 
 
- du processus de reporting interne, 
- de la définition des segments internes, selon les répartitions primaires et secondaires, 
- du regroupement des segments internes sur la base des critères de distinction, 
- des définitions des segments publiés sur la base des seuils (10 % et 75 %), 
- des regroupements éventuels, entre eux, des segments internes résiduels au-dessous des seuils. 
 
Il ressort de cette analyse que le Groupe Tour Eiffel a un seul secteur d’activité : l’immobilier de 
bureau et de locaux industriels en France. 
 
7.2 Incidence sur les capitaux propres et le résultat consolidés 
 
Le tableau ci-dessous résume l’impact chiffré sur les comptes consolidés du Groupe Tour Eiffel de 
l’application des normes IFRS : 
 
(En milliers d’€) Impact sur Impact Impact Impact sur 

les capitaux 2004 sur les sur le les capitaux 
propres au capitaux résultat propres au 

1/01/04 propres 2004 31/12/04 
Comptes consolidés en normes    
     françaises (99-02) (part totale) 15.752 119.654 3.036 138.442 
Valorisation du patrimoine (IAS 40) 46  12.658 12.704 
Reconnaissance de revenus (IAS 17) —  327 327 
Regroupement d'entreprise (IFRS 3) -234  (5.558) (5.792) 
Reprise des écarts d'acquisition négatif (IFRS 1) —  309 309 
Avantages accordés, BSA (IFRS 2) — 98 -98 — 
Total des impacts IFRS (part totale) -188 98 7.638 7.548 
Comptes consolidés en normes IFRS    
     (part totale) 15.564 119.752 10.674 145.990 

 
7.3 Application des normes IFRS 
 
Pour permettre d’appréhender les effets des normes IFRS qui s’appliquent aux comptes consolidés à 
compter du 1er janvier 2005, et conformément aux recommandations de l’Autorité des marchés 
financiers, il est présenté quatre tableaux relatant le passage des comptes 2004 établis selon les règles 
comptables françaises aux comptes établis selon les normes IFRS : 
 
• passage du bilan de clôture au 31 décembre 2003 établi selon les normes françaises au bilan 

d’ouverture au 1er janvier 2004 établi en normes IFRS ; 
 
• passage du compte du résultat du 1er semestre 2004 établi selon les normes françaises au 

compte de résultat établi en normes IFRS ; 
 
• passage du compte de résultat de l’exercice 2004 établi selon les normes françaises au compte 

de résultat établi en normes IFRS ; 
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• passage du bilan de clôture au 31 décembre 2004 établi selon les normes françaises au bilan au 

31 décembre 2004 établi en normes IFRS. 
 
Pour faciliter la compréhension des principales modifications apportées par les nouvelles normes 
comptables, les retraitements sont ventilés dans des colonnes distinctes selon leur nature : 
 
• Comptes consolidés établis selon les normes françaises, après reclassements. 
 
• Ajustements résultant de l’application des IFRS relatifs : 
 
- à la valorisation du patrimoine (IAS 40), 
- à la reconnaissance de revenus (IAS 17), 
- à la valorisation des B.S.A. (IFRS 2), 
- aux regroupements d’entreprises (IFRS 3), 
- aux amortissement des écarts d’acquisition négatifs (IFRS 3). 
 
• Comptes consolidés établis selon les nouvelles normes IFRS. 
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ETAT DE PASSAGE DU BILAN D'OUVERTURE AU 1ER JANVIER 2004 DES NORMES 
FRANCAISES AUX NORMES IFRS 
 

BILAN ACTIF 31.12.2003 Reclassement- Mise à la Autres Autres 1.1.2004 

 Référentiel des immeubles juste valeur reclassements retraitements en IFRS 

 (En milliers d’€) français de placement des immeubles   

  de placement   

ACTIFS NON COURANTS    

Ecarts d'acquisition 234   -234 0

Immobilisations corporelles 10 454 -10 454    0

Actifs corporels  1  1

Immeubles de placement 10 454 46   10 500 

Immeubles destinés à être cédés    0

Immobilisations incorporelles    0

Immobilisations financières 1     1

Autres actifs financiers     0

Total des actifs non courants ( I ) 10 689  46 1 -234 10 502 

ACTIFS COURANTS     

Stocks et en-cours 0     0

Clients et comptes rattachés 57     57 

Autres créances et comptes de régularisation 528     528 

Valeurs mobilières de placement 535     535 

Disponibilités 13 514     13 514 

Total des actifs courants      ( II ) 14 634 0 0 0 0 14 634 

Total Actifs                    ( I + II ) 25 323 0 46 1 -234 25 136 

 
BILAN PASSIF  31.12.2003 Reclassement Mise à la Autres Autres 1.1.2004 

 référentiel des immeubles juste valeur reclassements retraitements en IFRS 

 (En milliers d’€) français de placement des immeubles    

  de placement    

Capital 15 422    15 422 

Primes liées au capital 218    218 

Réserves consolidées 112 46  -234 -76 

Résultat consolidé 0    0 

Capitaux propres (part du Groupe) ( A ) 15 752 0 46 0 -234 15 564 

Intérêts minoritaires                       ( B ) 0    0 

Capitaux propres                 ( I ) = (A+B) 15 752 0 46 0 -234 15 564 

PASSIFS NON COURANTS     

Emprunts à long terme 8 388  -388  8 000 

Provisions long terme    0 

Dépôts et cautionnements reçus  306  306 

Dettes fiscales    0 

Autres passifs financiers    0 

Total des passifs non courants        (II) 8 388 0 0 -82 0 8 306 

PASSIFS COURANTS     

Dettes auprès des actionnaires    0 

Emprunts et dettes financières (part à moins d'un an) 82  82 

Provisions (part à moins d'un an) 7    7 

Dettes fournisseurs et comptes rattachés 630  535  1 165 

Autres dettes et comptes de régularisation 545  -545  0 

Dettes fiscales et sociales  12  12 

Total des passifs courants             ( III ) 1 182 0 0 84 0 1 266 

Total Passif                          ( I + II + III ) 25 322 0 46 1 -234 25 136 
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ETAT DE PASSAGE  DU COMPTE DE RESULTAT 2004 DES NORMES FRANCAISES 
AUX NORMES IFRS 
 

(En milliers d’€) 31.12.2004 Reclassements Reclassement Reclassement Mise à la Reconnais- Constatation Dépréciation Résultat 

 référentiel des autres du résultat des charges juste valeur sance des BSA complémentaire 2004 

 français produits financier calculées des immeubles de revenus  des écarts en IFRS 

Libéllé  d'exploitation   de placement   d'acquisition  

Chiffre d'affaires 14 696  327  15 023

Autres produits 
d'exploitation 

1 577 -1 577  0

Achats consommés -26   -26

Charges de personnel -8   -8

Charges externes /    

     Autres charges 
d'exploitation 

-4 086 1 497 -98 -2 687

Impôts et taxes -2 115   -2 115

Dotations aux amortissements   

     et provisions -3 628  3 628  0

Dotations nettes aux amortissements  0

Dotations nettes aux provisions 65 -28  37

Solde net des ajustements de valeur -4 082 12 658  -5 558 3 018

Autres produits et charges 
d'exploitation 

8  8

Charges et produits 
exceptionnels 

-7 7  0

Résultat opérationnel courant   

     après ajustement 
de valeurs 

6 403 0 0 -482 12 658 327 -98 -5 558 13 250

Autres produits et 
charges opérationnels 

0 0 0 0  0

     Résultat 
opérationnel 

6 403 0 0 -482 12 658 327 -98 -5 558 13 250

    

Charges et produits 
financiers 

-3 334  3 334  0

Produits de trésorerie et   

     d'équivalents de trésorerie 550  550

Coût de l'endettement financier brut -3 514 -78  -3 592

     Coût de 
l'endettement 
financier net 

-3 334 0 370 -78 0 0 0 0 -3 042

Autres produits et charges financières -370  -370

Impôts sur les 
résultats 

-8   -8

Reprise des écarts d'acquisition négatifs 535  309 844

Dotations nettes aux amortissements   

     des écarts 
d'acquisition 

-25  25  0

Résultat net 3 036 0 0 0 12 658 327 -98 -5 249 10 674

Intérêts minoritaires 0 0  0

Résultat net ( part du 
Groupe ) 

3 036 0 0 0 12 658 327 -98 -5 249 10 674
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ETAT DE PASSAGE  DU BILAN AU 31 DECEMBRE 2004 DES NORMES FRANCAISES 
AUX NORMES IFRS 
 
 

BILAN ACTIF 
 
 
 

 31.12.2004 Reclassement Mise à la Autres Reconnaissance Regroupement Constatation Amortissements 31/12/04 

 Référentiel des immeubles juste valeur reclassements de revenus d'entreprises des BSA des écarts en IFRS 

 français de placement des immeubles     d'acquisition  

(En milliers d’€)  de placement     négatifs  

ACTIFS NON COURANTS   

Ecarts d'acquisition 5 783  -5 783  0

Immobilisations 
corporelles 

242 336 -242 335  1

Actifs corporels   0

Immeubles de placement 241 743 12 451  254 194

Immeubles destinés à être cédés 592 253  845

Immobilisations incorporelles  0

Immobilisations 
financières 

11 572   11 572

Autres actifs financiers   0

Total des actifs 
non courants  (I) 

259 691  12 704 0 0 -5 783 0 0 266 612

ACTIFS COURANTS   

Stocks et en cours   0

Clients et comptes 
rattachés 

2 490  -1 327  2 816

Autres créances et    

     comptes de 
régularisation 

10 593  -1 305 -9  9 279

Valeurs mobilières 
de placement 

11 691   11 691

Disponibilités 5 581   5 581

Total des actifs 
courants (II) 

30 355 0 0 -1 306 327 -9 0 0 29 367

Total Actifs         ( I 
+ II ) 

290 046 0 12 704 -1 306 327 -5 792 0 0 295 979
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BILAN PASSIF 
 
 
 

 31.12.2004 Reclassement Mise à la Autres Reconnaissance Regroupement Constatation Amortissements 31/12/04 

 Référentiel des immeubles juste valeur reclassements de revenus d'entreprises des BSA des écarts en IFRS 

 français de placement des immeubles     d'acquisition  

(En milliers d’€)  de placement     négatifs  

Capital 121 837    121 837

Primes liées au 
capital 

13 457    13 457

Réserves 
consolidées 

112  46 -234 98 22

Résultat 
consolidé 

3 036  12 658 327 -5 558 -98 309 10 674

Capitaux propres     

     ( part du 
Groupe ) 
( A ) 

138 442 0 12 704 0 327 -5 792 0 309 145 990

Intérêts 
minoritaires         
( B ) 

0    0

Capitaux 
propres      ( I ) 
= ( A + B ) 

138 442 0 12 704 0 327 -5 792 0 309 145 990

PASSIFS NON COURANTS   

Emprunts à long 
terme 

139 456   -7 061  132 395

Provisions long terme    0

Dépôts et cautionnements reçus  797  797

Dettes fiscales   1 478  1 478

Autres passifs financiers   0

Total des 
passifs non 
courants  ( II ) 

139 456 0 0 -4 786 0 0 0 0 134 670

PASSIFS COURANTS    

Dettes auprès des actionnaires   0

Emprunts et dettes financières   

      ( part à moins d'un an )  4 964  4 964

Provisions ( part 
à moins d'un an 
) 

343    -309 34

Dettes fournisseurs et     

     comptes 
rattachés 

5 111   3 242  8 353

Autres dettes et     

     comptes de 
régularisation 

6 694   -6 694  0

Dettes fiscales et sociales  1 968  1 968

Total des 
passifs courants 
( III ) 

12 148 0 0 3 480 0 0 0 -309 15 319

Total Passif 
( I + II + III ) 

290 046 0 12 704 -1 306 327 -5 792 0 0 295 979
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3.3 RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES COMPTES 

CONSOLIDES 
 
 
 
Aux actionnaires de : 
 
SOCIETE DE LA TOUR EIFFEL 
Société Anonyme au capital de 243 673 920 euros  
20-22 rue de la Ville l’Evêque 
75008 PARIS 
 
En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée générale, nous avons procédé 
au contrôle des comptes consolidés de la Société de la Tour Eiffel relatifs à l'exercice clos le 
31 décembre 2005, tels qu'ils sont joints au présent rapport. 
 
Les comptes consolidés ont été arrêtés par le Conseil d’Administration. Il nous appartient, sur la base 
de notre audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.  
 
Ces comptes ont été préparés pour la première fois conformément au référentiel IFRS tel qu’adopté 
dans l’Union européenne.  
 
Ils comprennent à titre comparatif les données relatives à l’exercice 2004 retraitées selon les mêmes 
règles, à l’exception des normes IAS 32 et IAS 39 qui, conformément à l’option offerte par la norme 
IFRS 1, ne sont appliquées par la société qu’à compter du 1er janvier 2005. 
 
I - OPINION SUR LES COMPTES CONSOLIDES 
 
Nous avons effectué notre audit selon les normes professionnelles applicables en France; ces normes 
requièrent la mise en oeuvre de diligences permettant d'obtenir l'assurance raisonnable que les comptes 
consolidés ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit consiste à examiner, par sondages, 
les éléments probants justifiant les données contenues dans ces comptes.  
 
Il consiste également à apprécier les principes comptables suivis et les estimations significatives 
retenues pour l'arrêté des comptes et à apprécier leur présentation d'ensemble. Nous estimons que nos 
contrôles fournissent une base raisonnable à l'opinion exprimée ci-après. 
 
Nous certifions que les comptes consolidés sont, au regard du référentiel IFRS tel qu’adopté dans 
l’Union européenne, réguliers et sincères et donnent une image fidèle du patrimoine, de la situation 
financière, ainsi que du résultat de l'ensemble constitué par les personnes et entités comprises dans la 
consolidation. 
 
II - JUSTIFICATION DES APPRECIATIONS 
 
En application des dispositions de l’article L. 823-9 du Code de commerce relatives à la justification 
de nos appréciations, nous portons à votre connaissance les éléments suivants : 
 
Comme indiqué dans la note 2-5 de l’annexe, l’ensemble des immeubles de placement composant le 
patrimoine immobilier du Groupe a fait l’objet d’évaluations au 31 décembre 2005 par des experts 
immobiliers indépendants. Nous avons examiné la procédure d’évaluation et nous sommes assurés que 
la détermination de la juste valeur des immeubles de placement était effectuée sur la base des dites 
expertises. 
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Les écarts d’acquisition constatés lors de l’entrée de sociétés détentrices d’immeubles de placement 
dans le périmètre de consolidation de la Société de la Tour Eiffel font l’objet du traitement décrit dans 
la note 2-6 de l’annexe, en liaison avec la détermination de la juste valeur des immeubles sur la base 
des expertises externes. Nos travaux ont consisté à vérifier l'application de la méthode et à nous 
assurer du caractère approprié de l'information donnée dans l'annexe. 
 
Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des comptes 
consolidés pris dans leur ensemble et ont donc contribué à la formation de notre opinion exprimée 
dans la première partie de ce rapport. 
 
III - VERIFICATION SPECIFIQUE 
 
Par ailleurs, nous avons également procédé à la vérification des informations données dans le rapport 
sur la gestion du groupe, conformément aux normes professionnelles applicables en France. Nous 
n'avons pas d'observation à formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes 
consolidés. 
 
 
Paris et Neuilly-sur-Seine, le 13 avril 2006 
 
 
Les Commissaires aux comptes 
 
Pascal Fleury    PricewaterhouseCoopers Audit 
12 rue Bouchut   Catherine Thuret 
75015 Paris   63 rue de Villiers 
   92200 Neuilly-sur-Seine 
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3.4 COMPTES SOCIAUX 
 
 

BILAN ACTIF 
 
 
 
 

En euros  31/12/05  31/12/04 
 Brut Amort. prov. Net Net 
Actif immobilisé     
Immobilisations incorporelles    
Immobilisations corporelles    
Autres immobilisations corporelles 915 622 293 598 
Immobilisations financières    (1)    
Participations  248 068 686  248 068 686 64 315 059 
Créances rattachées à des participations  44 558 753  44 558 753 25 076 239 
Titres immobilisés de l'activité de portefeuille   
Autres titres immobilisés    
Prêts     
Autres immobilisations financières  6 569 335  6 569 335 12 498 820 
   299 197 689 622 299 197 067 101 890 716 
Actif circulant     
Stocks et encours     
Avances et acomptes versés sur commandes   10 166 
Créances   (2)     
Clients et comptes rattachés  1 311 722  1 311 722 846 137 
Autres créances  27 461 816  27 461 816 32 847 932 
Valeurs mobilières de placement    
Autres titres  10 123 625  10 123 625 4 836 633 
Disponibilités  2 660 164  2 660 164 525 002 
Charges constatées d'avance   (2)  24 029  24 029 12 335 
   41 581 356  41 581 356 39 078 206 
Charges à répartir sur plusieurs exercices  45 984  45 984 2 990 781 
  TOTAL GENERAL  340 825 029 622 340 824 407 143 959 704 
     
(1) Dont à moins d'un an (brut)   13 238 688 1 185 471 
(2) Dont à plus d'un an (brut)    
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BILAN PASSIF 
 
 
 
 

En euros   31/12/05 31/12/04 
   Net Net 
Capitaux propres     
Capital  ( dont versé : 243 673 920 ) 243 673 920 121 836 960 
Primes d'émission, de fusion, d'apport  41 626 257 13 456 051 
Réserves :     
 - Réserve légale   246 820 36 720 
 - Réserves réglementées   287 352 
 - Autres Réserves  518 802 231 451 
Report à nouveau   206 082 -418 520 
Résultat de l'exercice (bénéfice ou perte)  9 720 481 4 201 998 
Acomptes sur dividendes  -5 076 540  
      290 915 822 139 632 012 
Autres fonds propres    
Provisions pour risques et charges    
Provisions pour risques   4 500 1 875 
      4 500 1 875 
Dettes    (1)      
Emprunts et dettes auprès d'établissements de crédit   (2)  32 087 083  
Emprunts et dettes financières     (3)  8 098 664 2 687 640 
Fournisseurs et comptes rattachés   9 382 123 1 499 368 
Dettes fiscales et sociales   336 082 138 674 
Autres dettes    133 133 
     49 904 084 4 325 816 
     
  TOTAL GENERAL   340 824 407 143 959 704 
(1) Dont à plus d'un an (a)    
(1) Dont à moins d'un an (a)   49 904 084 4 325 816 
(2) Dont concours bancaires courants et soldes créditeurs de banque  
(3) Dont emprunts participatifs    

 
(a) A l'exception des avances et acomptes reçus sur commandes en cours 
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COMPTE DE RESULTAT 

 
 

En euros  31/12/05  31/12/04 
 France Exportation Total Total 
Produits d'exploitation  (1)   
Production vendue (services)  2 960 611  2 960 611 1 076 229 
     Chiffre d'affaires net  2 960 611  2 960 611 1 076 229 
Reprises sur provisions et transfert de charges  47 000 2 957 348 
Autres produits   7 12 
     3 007 618 4 033 589 
Charges d'exploitation  (2)   
Autres achats et charges externes  (a)  5 427 586 3 135 036 
Impôts, taxes et versements assimilés  6 930 1 811 781 
Salaires et traitements   207 102  
Charges sociales   66 628  
Dotations aux amortissements et provisions :  
• Sur immobilisations : dotations aux amortissements  1 321 199 317 
Autres charges   24 027 25 010 
     5 733 593 5 171 144 
  RESULTAT D'EXPLOITATION  -2 725 975 -1 137 555 
Quotes-parts de résultat sur opérations faites en commun 
Produits financiers    
De participations  (3)   12 608 457 5 190 879 
D'autres valeurs mobilières et créances de l'actif immobilisé  (3)   282 613 19 787 
Produits nets sur cessions de valeurs mobilières de placement  96 672 483 184 
    12 987 741 5 693 850 
Charges financières    
Intérêts et charges assimilées  (4)  537 529 305 308 
    537 529 305 308 
  RESULTAT FINANCIER   12 450 212 5 388 542 
  RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS  9 724 237 4 250 987 
Produits exceptionnels    
Sur opérations en capital  9 40 260 
Reprises sur provisions et tranferts de charges  1 125  
    1 134 40 260 
Charges exceptionnelles    
Sur opérations en capital  15 88 499 
Dotations aux amortissements et aux provisions  3 750 750 
    3 765 89 249 
  RESULTAT EXCEPTIONNEL  -2 631 -48 989 
Impôts sur les bénéfices  1 125  
Total des produits   15 996 493 9 767 699 
Total des charges   6 276 012 5 565 701 
  BENEFICE OU PERTE   9 720 481 4 201 998 
(a) Y compris :    
 - Redevances de crédit-bail mobilier     
 - Redevances de crédit-bail immobilier     
(1) Dont produits afférents à des exercices antérieurs.  
(2) Dont charges afférentes à des exercices antérieurs  
(3) Dont produits concernant les entités liées  12 608 457 5 190 879 
(4) Dont intérêts concernant les entités liées  415 332 302 729 
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ANNEXE 
 
Au bilan avant répartition de l'exercice clos le 31 décembre 2005 dont le total est de 340.824.406,81 € 
et au compte de résultat de l'exercice, présenté sous forme de liste, et dégageant un résultat de 
9.720.481,25 €. 
 
GENERALITES 
 
La Société de la Tour Eiffel a été créée en 1889 par Gustave Eiffel, le concepteur de la tour portant 
son nom. Elle a été la détentrice de la concession de la tour Eiffel jusqu'au 31 décembre 1979. 
 
A compter de 1980, son activité a été consacrée à une activité financière de prise de participations puis 
à la gestion de trésorerie suite à la cession de ses participations. 
 
Depuis 2003, la société a pour objet à titre principal, l'acquisition ou la construction d'immeubles en 
vue de la location ou la détention directe ou indirecte de participations dans des personnes morales à 
objet identique. 
 
FAITS SIGNIFICATIFS 
 
1. Option pour le statut de Société d'Investissements Immobiliers Cotée (SIIC) 
 
La société a opté pour le statut de Société d'Investissements Immobiliers Cotée (SIIC) en date du 
15 avril 2004, avec effet rétroactif au 1er janvier 2004. 
 
2. Nouvelles règles sur les Actifs 
 
A compter du 1er janvier 2005, la Société de la Tour Eiffel a appliqué les dispositions du règlement 
CRC n° 2002-10 relatives à l'amortissement et à la dépréciation des actifs ainsi que du règlement CRC 
n° 2004-06 relatives à la définition, la comptabilisation et l'évaluation des actifs. 
 
La Société de la Tour Eiffel a fait le choix d’une application rétrospective des nouveaux textes comme 
si la méthode avait toujours été appliquée. L'incidence du changement à l'ouverture est imputée en 
"Report à nouveau". 
 
La société a opté pour l'activation des frais d'acquisition d'immobilisations financières. 
 
Ce changement de méthode comptable a eu pour effet de majorer l'actif net de l'entreprise pour un 
montant de 199.267 €. Conformément à l'article 237 septies du CGI, ce produit fait l'objet d'une 
réintégration au bénéfice imposable sur cinq exercices. 
 
Information comparative au 31 décembre 2004 : 
 
L'incidence du changement de méthode comptable sur l'exercice précédent aurait eu pour conséquence 
une majoration des capitaux propres pour 199.267 € et une majoration du résultat d'exploitation pour 
un montant de 199.012 €. 
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3. Acquisitions 
 
3.1 Variation des titres de participations acquis en 2003 et 2004 
 
L'application des nouvelles règles sur les Actifs de manière rétrospective avec activation des frais 
d'acquisition d'immobilisations financières a eu pour effet un accroissement de la valeur brute des 
titres de participations pour un montant total de 3.190.033 €, soit par société : 
 
- SCI du 153 avenue Jean Jaurès  267.462 € 
- SCI Nowa 196.128 € 
- SCI Arman F02 888.986 € 
- SCI Malakoff Valette 
 (ex SA Etablissements Engel) 741.927 € 
- SCI Marceau Bezons 82.471 € 
- SCI Comete 1.013.059 € 
 
Au cours de l’année 2005 un complément de prix a été versé au cédant pour un montant de 12.006 € 
pour l’acquisition de la SCI Malakoff Valette. La valeur des titres de la SCI Comete a également 
augmenté de la libération de la moitié de la retenue sur le prix de 545 000 € et des frais d’acquisition 
complémentaires de 17.183 €. 
 
3.3 Acquisitions 2005 
 
Au cours de l'année 2005, la Société de la Tour Eiffel a fait l'acquisition d'une société et en a créé 
quatre : 
 
• SCI Lyon Genlis 

Création le 13 janvier 2005 par apport de 990 €. 
 

Le régime fiscal de la SCI suit celui des sociétés de personnes. Son bénéfice fiscal est calculé 
selon les règles applicables aux SIIC. 

 
• SCI Etupes de l'Allan 

Création réalisée le 24 janvier 2005 par un apport de 990 €. 
 

Le régime fiscal de la SCI suit celui des sociétés de personnes. Son bénéfice fiscal est calculé 
selon les règles applicables aux SIIC. 

 
• SCI Caen Colombelles 

Création réalisée le 31 mai 2005 par apport de 990 €. 
 

Le régime fiscal de la SCI suit celui des sociétés de personnes. Son bénéfice fiscal est calculé 
selon les règles applicables aux SIIC. 

 
• SCI Massy Campus II 

Création le 9 août 2005 par apport de 990 €. 
 

Le régime fiscal de la SCI suit celui des sociétés de personnes. Son bénéfice fiscal est calculé 
selon les règles applicables aux SIIC. 
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• SAS Locafimo 
 

Acquisition de 100 % des titres Locafimo réalisée le 27 décembre 2005 conformément à l'acte 
de cession en date du 22 novembre 2005 pour un Prix Minimum de 170.434.372 € calculé au 
vu d'une situation certifiée au 30 novembre 2005. Le Prix Définitif s’élève à 171.384.084 € et 
a été établi sur la base d'une Situation Définitive Certifiée au 27 décembre 2005 d’où un 
complément à verser au cédant de 949.713 € par rapport au montant figurant au 
31 décembre 2005. La valeur des titres au bilan s'élève à 179.985.444 € et inclut les frais 
d'acquisition pour 9.551.072 € rattachés au coût d'acquisition conformément aux nouvelles 
règles sur les Actifs. 

 
Cette société est soumise au régime de l'Impôt sur les Sociétés.  

 
4. Affectation du résultat 2004 
 
L'Assemblée générale mixte du 12 mai 2005 a décidé d'affecter le bénéfice de l'exercice 2004, après 
dotation à la réserve légale et imputation du Report à nouveau négatif sur la prime d'émission, pour un 
montant de 3.985.083,90 € au titre des dividendes et 6.814,17 € au Report à nouveau. Le dividende 
2004, représentant 1,57 € par action, a été mis en paiement le 25 mai 2005. 
 
5. Acompte sur dividendes 2005 
 
Au vu du bilan arrêté au 30 Juin 2005 faisant apparaître un résultat distribuable de 5.430.490 € et du 
rapport établi par les Commissaires aux Comptes à cet effet, le Conseil d’Administration a décidé, en 
date du 20 septembre 2005, la distribution d'un acompte sur dividendes pour un montant de 
5.076.540 €, représentant 2 € par action et mis en paiement le 30 septembre 2005. 
 
6. Affectation des résultats 2005 des filiales 
 
Les statuts de l'ensemble des filiales sous la forme juridique de Sociétés civiles immobilières (à 
l'exclusion de la SAS Locafimo) font état d'une clause d'affectation des résultats dès la clôture de 
l'exercice, sauf décision contraire des associés. Les filiales ont toutes pour date d'arrêté des comptes le 
31 décembre. 
 
Au 30 juin 2005, la Société de la Tour Eiffel, en qualité de Gérante associée de ses filiales, a décidé de 
la répartition du bénéfice distribuable proportionnellement à la participation des associés dans le 
capital social. 
 
Au 31 décembre 2005, le résultat financier de la Société de la Tour Eiffel intègre les quotes-parts de 
résultat 2005 de ses filiales sous la forme juridique de Sociétés civiles Immobilières.  
 
Au 30 juin 2005 et au 31 décembre 2005, la Société de la Tour Eiffel, en qualité de Gérante associée, a 
décidé du transfert en réserves distribuables et de la distribution exceptionnelle de la fraction de la 
réserve de réévaluation correspondant au supplément d'amortissement pour les filiales et pour les 
montants suivants :  
 
- 81.465 € reçus de la SCI Malakoff Valette au titre du 30 juin 2005, 
- 87.993 € reçus de la SCI Arman F02 au titre du 30 juin 2005, 
- 446.557 € reçus de la SCI Malakoff Valette au titre du 31 décembre 2005, 
- 82.989 € reçus de la SCI Arman F02 au titre du 31 décembre 2005. 
 
Au 31 décembre 2005, la SCI Malakoff Valette, suite à la cession d'un de ses immeubles, a distribué 
l'intégralité de la fraction de la réserve de réévaluation non amortie correspondante. 
 



 83

 
7. Augmentation de capital 
 
En vertu de l'autorisation et des pouvoirs délégués au conseil d’administration aux termes de la 
quatorzième résolution adoptée par l'Assemblée générale mixte du 12 mai 2005, le Président Directeur 
Général a constaté le 21 décembre 2005 la réalisation d'une augmentation de capital pour un montant 
de 121.836.960 € avec une prime d'émission de 35.535.780 €, par émission de 2.538.270 actions de 
valeur nominale 48 € au prix de 62 €. 
 
Les frais d'augmentation de capital ont été imputés sur la prime d'émission pour un montant de 
6.947.055 €. 
 
REGLES ET METHODES COMPTABLES 
 
Les Comptes annuels sont établis conformément aux règles édictées par le PCG 1999 et aux principes 
comptables fondamentaux (prudence, permanence des méthodes, indépendance des exercices, 
continuité de l'activité). Les recommandations énoncées dans le Guide professionnel des entreprises du 
secteur d'activité ont notamment été respectées. 
 
L'exercice a une durée de 12 mois couvrant la période du 1er janvier au 31 décembre 2005. 
 
Les éléments inscrits en comptabilité sont évalués selon la méthode des coûts historiques. 
 
Les notes ou tableaux ci-après font partie intégrante des Comptes annuels. 
 
Les principales méthodes comptables utilisées sont les suivantes : 
 
1. Immobilisations incorporelles et corporelles 
 
Les amortissements pour dépréciation sont calculés selon le plan suivant : 
- Matériel de bureau - durée : 3 ans - mode : linéaire 
Les immobilisations sont évaluées à leur coût d'acquisition (prix d'achat et frais accessoires). 
 
2. Valeurs mobilières de placement 
 
La valeur brute est constituée par le coût d'achat hors frais accessoires. Lorsque la valeur d'inventaire 
est inférieure à la valeur brute, la différence fait l'objet d'une provision pour dépréciation. 
 
Les VMP au 31 décembre 2005 sont constituées de 4 SICAV SOGEMONOPLUS d'une valeur totale 
de 82.409 € (dont 320 € de plus-value latente) et de 64 BONS MONETAIRES d'une valeur totale de 
10.044.214 € (dont 2.678 € de plus-value latente). 
 
3. Notion de résultat courant et exceptionnel  
 
Les éléments des activités ordinaires même exceptionnels par leur fréquence ou leur montant sont 
compris dans le résultat courant. Seuls les éléments ne se rapportant pas aux activités ordinaires de 
l'entreprise ont été comptabilisés dans le résultat exceptionnel. 
 
4. Participations et autres titres immobilisés 
 
Les participations sont inscrites au bilan pour leur coût d'acquisition selon les dispositions du 
règlement CRC n° 2004-06 relatives à la définition, la comptabilisation et l'évaluation des actifs. La 
société a opté pour l'inclusion des frais d'acquisition dans la valeur des titres.  
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Les participations comprennent des parts de Sociétés civiles immobilières et 100 % des actions d'une 
Société par actions simplifiée (voir détail dans le tableau des filiales et participations en fin d'annexe). 
 
Si la valeur d'inventaire de ces parts venait à être inférieure à leur coût d'achat, une provision pour 
dépréciation serait constatée. La valeur d'inventaire est déterminée par rapport à la valeur d'usage de la 
participation. Pour les SCI cette valeur prend en compte la valeur de marché des actifs de l'entreprise 
détenue, actifs qui font l'objet d'une expertise semestrielle. Pour ce qui concerne la SAS, il est procédé 
à une valorisation sur la base d'une analyse multicritère (méthode des comparables boursiers, 
actualisation des cash flow opérationnels et approche immobilière). 
 
5. Créances  
 
Les créances sont valorisées à leur valeur nominale. Une provision pour dépréciation est comptabilisée 
lorsque la valeur d'inventaire est inférieure à la valeur comptable. 
 
INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES 
 
1. Effectif 
 
La société emploie une personne en qualité de Directeur de l'Immobilier depuis le 1er juillet 2005. 
 
2. Rémunérations allouées aux membres des organes de direction  et d'administration 
 
Au titre de l'année 2005, les jetons de présence alloués aux administrateurs s'élèvent à 24.000 €. Les 
rémunérations brutes versées aux membres des organes de direction, au titre de leur mandat social, 
s'élèvent à 75.000 €. 
 
3. Provisions inscrites au bilan 
 
Les provisions pour risques et charges s'élèvent à 4.500 € et sont essentiellement constituées d'une 
provision pour risque de non-imputation de l'IFA. Au cours de l'exercice, elles ont fait l'objet d'une 
dotation exceptionnelle de 3.750 € et d'une reprise exceptionnelle de 1.125 €. 
  
4. Transferts de charges 
 
Au cours de l'exercice, les frais d'émission des emprunts ont fait l'objet d'un transfert de charges 
d'exploitation pour un montant de 47.000 €. Ces frais sont transférés en charges à répartir et amortis 
sur la durée des emprunts concernés. 
 
5. Contrat cadre d'Asset Management 
 
Ce contrat cadre a pour objet de confier l'asset management et la gestion administrative des sociétés du 
groupe formé par la Société de la Tour Eiffel et ses filiales à la société Awon Asset Management. 
 
Le contrat cadre demeurera en vigueur pendant une durée de six ans à compter du 26 avril 2004. Après 
trois ans, le contrat pourra être résilié moyennant un préavis d'un an, et en cas de résiliation par la 
Société de la Tour Eiffel, l'Asset Manager percevra une indemnité égale à une fois et demie la 
rémunération perçue au cours de l'année civile précédant celle de la résiliation. 
 
6. Contrat cadre de Gestion 
 
Ce contrat cadre avait pour objet de confier à la société Awon Gestion, pour la Société de la Tour 
Eiffel et ses filiales, la gestion locative, la gestion technique, l'assistance à la gestion comptable des 
immeubles, ainsi que la représentation auprès des tiers. 
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Le contrat cadre demeurera en vigueur pendant une durée de trois ans à compter du 26 avril 2004 et 
sera renouvelé une fois pour une période d'un an sauf résiliation par l'une des parties au moins six 
mois avant la fin de la période de trois ans. 
 
Suite à la signature en date du 31 mars 2005 d'un contrat de cession du fonds de commerce d'Awon 
Gestion, à compter du 1er avril 2005 les mandats de Gestion sont dorénavant assurés par la société 
Savills Gestion. 
 
7. Contrat de prestation de services 
 
La Société de la Tour Eiffel confie à la société Bluebird Holding la mission d'assister les dirigeants 
dans le cadre de la gestion du portefeuille immobilier existant et de l'acquisition de nouveaux 
immeubles. Au titre de ce contrat, Bluebird Holding percevra une rémunération forfaitaire annuelle de 
250.000 €. Ce contrat a pris effet le 1er juillet 2005, pour une durée indéterminée avec une période de 
préavis de 3 ans pour résiliation après la notification.  
 
Ce contrat, intervenant entre des sociétés ayant des dirigeants communs, a été soumis à l'approbation 
préalable du conseil d’administration de la Société de la Tour Eiffel en date du 1er Juillet 2005 
conformément à l'article L 235-38 du Code de commerce. 
 
8. Convention cadre d'ouverture de crédits 
 
Une convention cadre d'ouverture de crédits destinée à financer ou refinancer l'acquisition des actifs a 
été signée le 30 novembre 2004 entre la Société de la Tour Eiffel et la Royal Bank of Scotland pour un 
montant de 210.000.000 €. En date du 12 juillet 2005, un avenant à cette convention cadre porte la 
ligne de crédit à 222.500.000 €.  
 
9. Convention de trésorerie 
 
Les filiales de la Société de la Tour Eiffel ont adhéré à la convention de trésorerie signée le 
2 avril 2004 et à son avenant du 24 juin 2004.  
 
Le taux d'intérêt appliqué au sein du groupe est l'EURIBOR 3 Mois majoré de 25 points de base. 
 
10. Prêts subordonnés 
 
La Société de la Tour Eiffel, en qualité de prêteur, met à disposition de ses filiales des sommes sous la 
forme de convention de prêts subordonnés. Ces prêts sont consentis au taux d'intérêt de l'EURIBOR 3 
Mois majoré de 100 points de base et remboursables au 30 novembre 2006 prorogeables au 
30 novembre 2008. 
 
Le remboursement de ces prêts est subordonné à l'accord entre créancier conformément à la 
convention cadre d'ouverture de crédits signée avec la Royal Bank of Scotland. 
 
11. Chiffre d'affaires 
 
Le chiffre d'affaires de la Société de la Tour Eiffel est essentiellement composé de la refacturation aux 
filiales du Groupe des services rendus en matière d'immobilier, d'administration, d'asset management, 
de financement et de conseil.  
 
12. Convention cadre de cession de créances professionnelles à titre de garantie 
 
En date du 19 décembre 2005, la Société de la Tour Eiffel a cédé à la Société Générale, à titre de 
garantie d'un prêt d'une durée de 3 ans, une créance sur l'Etat de 2.197.384 € liée au paiement du 
prélèvement exceptionnel de 25 % sur les distributions versées en 2005.  
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13. Bons de souscription d'actions 
 
Le 26 novembre 2004, la Société de la Tour Eiffel a procédé à l'émission de bons de souscription 
d'actions (BSA) au profit de la société Awon Asset Management aux termes de la 13ème résolution de 
l'assemblée générale extraordinaire en date du 18 mai 2004. 
 
Sont émis 12 852 BSA "A" et 88 678 BSA "B" au prix d'émission d'un centime d'euro donnant droit à 
souscrire à une action par BSA exercé au prix de 59,23 € pour les BSA "A" et au prix de 63,83 € pour 
les BSA "B". 
 
Les BSA pourront être exercés à compter du 30 avril 2006 et jusqu'au 30 octobre 2008. 
 
14. Plan d'options de souscription d'actions 
 
L'assemblée générale extraordinaire des actionnaires du 12 mai 2005 a autorisé dans sa 21e résolution 
le conseil d’administration, à consentir des options dans la limite de 3 % du capital social pendant une 
durée de 38 mois à compter de l'assemblée générale, à désigner les bénéficiaires, à fixer le prix de 
souscription et à définir les conditions d'options. 
 
Le conseil d'administration du 26 décembre 2005 a décidé l'attribution de 111.530 options de 
souscription d'actions selon les conditions suivantes : 
 
• 101.530 options de souscription d'actions donnant droit de souscrire à 101.530 actions 

représentant 2 % du capital social. Ces options pourront être levées à compter de leur 
attribution, soit le 26 décembre 2005; 

 
• 10.000 options de souscription d'actions donnant droit de souscrire à 10.000 actions 

représentant près de 20 % du solde de l'enveloppe du capital social pouvant être attribuée aux 
mandataires sociaux et salariés de la société. Ces options pourront être levées à compter du  
premier anniversaire de leur attribution, soit le 26 décembre 2006 et ce par tranche de 25 %. 
La qualité de mandataire social ou de salarié sera requise lors de la levée de cette tranche 
d'options.  

 
Le prix de souscription est égal à la moyenne des premiers cours cotés entre le 28 novembre et le 
23 décembre 2005 diminuée de 5 % soit 68,44 € par action. Les options devront être levées dans un 
délai de cinq ans soit avant le 26 décembre 2010. 
 
15. Engagements financiers 
 
15.1. Engagements donnés 
 
Les engagements donnés sont les suivants : 
 
• Garantie au titre des filiales de l’ensemble des sommes dues relatives à la convention cadre 

d’ouverture de crédits avec la Royal Bank of Scotland pour un montant de 222 500 000 €, 
• Nantissement des parts de la SCI Nowa au profit de BNP Paribas, 
• Nantissement des parts de la SCI Arman F02 au profit de Aareal Bank, 
• Nantissement des parts de la SCI Comète au profit de Royal Bank of Scotland, 
• Nantissement des parts de la SCI Berges de l’Ourcq au profit de Royal Bank of Scotland, 
• Nantissement des parts de la SCI Champigny Carnot au profit de Royal Bank of Scotland, 
• Nantissement des parts de la SCI Lyon Genlis au profit de Royal Bank of Scotland, 
• Nantissement des parts de la SCI Jean Jaurès au profit de Royal Bank of Scotland, 
• Nantissement des parts de la SCI Caen Colombelles au profit de Royal Bank of Scotland, 
• Nantissement des parts de la SCI Etupes de l’Allan au profit de Royal Bank of Scotland, 
• Nantissement des parts de la SCI Massy Campus II au profit de Royal Bank of Scotland, 
• Engagement de non-cession des parts de la SCI Marceau Bezons sans autorisation du Crédit 

Foncier. 
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15.2. Engagements reçus 
 
Les engagements reçus sont les suivants : 
 

SCI Jean Jaurès 100 % des montants 
SCI Nowa 10 000 000 
SCI Arman F02 3 500 000 
SCI Malakoff Valette (ex Engel) 3 387 388 
SCI Marceau Bezons 85 000 
SAS Locafimo 5 000 000 
Bénéfice de l’inscription de l’hypothèque  
conventionnelle de la SCI Jean Jaurès 8 000 000 
TOTAL 29 972 388 

 
15.3. Engagements réciproques 
 
Les engagements réciproques sont les suivants : 
 

Montant disponible au titre de la  
convention cadre d’ouverture de crédits  
avec Royal Bank of Scotland pour  
le compte des filiales 54 871 813 
Crédits consentis aux filiales  
non encore versés 63 682 912 
TOTAL 118 554 725 
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En euros     

IMMOBILISATIONS 

Cadre A  Valeur brute Augmentations 
  début d'exercice Réévaluations Acquisitions 
Immobilisations corporelles   
Matériel de bureau et informatique, mobilier  915  
 Total I  915  
Immobilisations financières  
Autres participations  89 391 298  220 213 512
Prêts et autres immobilisations financières  12 498 820  6 023 307
 Total II  101 890 118  226 236 819
     TOTAL GENERAL ( I + II )  101 891 033  226 236 819
 
En euros      
Cadre B   Diminutions Valeur brute Réévaluations 
  Par virement Par cession fin d'exercice Valeur d'origine 
Immobilisations corporelles     
Matériel de bureau et informatique, mobilier  915 915
 Total I   915 915
Immobilisations financières     
Autres participations  16 977 371 292 627 439 292 627 439
Prêts et autres immobilisations financières  6 520 564 5 432 229 6 569 335 6 569 335
 Total II 23 497 935 5 432 229 299 196 774 299 196 774
     TOTAL GENERAL        (I + II) 23 497 935 5 432 229 299 197 689 299 197 689
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En euros      

AMORTISSEMENTS 

Cadre A   SITUATION ET MOUVEMENTS DE 
L'EXERCICE 

 

IMMOBILISATIONS Valeur en Augmentations Diminutions Valeur en 
AMORTISSABLES début 

d'exercice 
Dotations Sorties / Reprises fin d'exercice 

Immobilisations corporelles     
Matériel de bureau et 
informatique, mobilier  

317 305 — 622 

 Total  317 305 — 622 
     TOTAL 

GENERAL  
317 305 — 622 

 
En euros       
Cadre B   VENTILATION DES 

DOTATIONS 
 Cadre C      PROV. AMORT.

   AUX AMORTISSEMENTS 
DE L'EXERCICE 

DEROGATOIRES

IMMOBILISATIONS Amortissements Amortissements Amortissements Dotations Reprises 
AMORTISSABLES linéaires dégressifs exceptionnels   

Immobilisations corporelles      
Matériel bureau et 
informatique, mobilier  

305     

 Total 305     
 TOTAL 

GENERAL  
305     

 
En euros     
Cadre D     

MOUVEMENTS DES CHARGES A 
REPARTIR 

Montant net Augmentations Dotations 
exercice 

Montant net 

SUR PLUSIEURS EXERCICES début d'exercice aux amort. en fin d'exercice
Charges à répartir sur plusieurs exercices  2 990 781 -2 943 781 1 016 45 984 
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En euros    

ETAT DES CREANCES ET DES DETTES 

   Cadre A          ETAT DES CREANCES  Montant brut A 1 an au plus A plus d'1 an 
De l'actif immobilisé   
Créances rattachées à des participations  44 558 753 6 669 353 37 889 400 
Autres immobilisations financières  6 569 335 6 569 335  
De l'actif circulant  
Autres créances clients  1 311 722 1 311 722  
Impôts sur les bénéfices  4 500 4 500  
Taxe sur la valeur ajoutée  793 870 793 870  
Groupe et associés  26 234 066 26 234 066  
Débiteurs divers  429 380 429 380  
Charges constatées d'avance  24 029 24 029  
    TOTAL   79 925 655 42 036 255 37 889 400 
 
En euros     
    Cadre B          ETAT DES DETTES  Montant brut A 1 an au plus De 1 à 5 ans A plus de 5 ans 
Emprunts et dettes auprès d'établissements de crédit :   
- à un an maximum à l'origine  69 666 69 666   
- à plus d'un an à l'origine  32 017 416 32 017 416   
Fournisseurs et comptes rattachés  9 382 123 9 382 123   
Personnel et comptes rattachés  57 102 57 102   
Sécurité sociale et autres organismes sociaux  55 828 55 828   
Taxe sur la valeur ajoutée  219 051 219 051   
Autres impôts, taxes et versements assimilés  4 101 4 101   
Groupe et associés  8 098 664 8 098 664   
Autres dettes  133 133   
   TOTAL   49 904 084 49 904 084   
 

 
En euros 31/12/05 31/12/04 

DETAIL DES PRODUITS A RECEVOIR 

Créances rattachées à des participations  874 724 95 471
Créances clients et comptes rattachés 22 702 191 259
Autres créances 1 186 667 359 968
    TOTAL GENERAL  2 084 092 646 698

 

 
En euros 31/12/05 31/12/04 

DETAIL DES CHARGES A PAYER 

Emprunts et dettes auprès des établissements de crédit 69 666 
Emprunts et dettes financières divers 177 258 49 856
Dettes fournisseurs et comptes rattachés  7 585 829 1 105 535
Dettes fiscales et sociales  81 800 
    TOTAL GENERAL  7 914 553 1 155 391
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En euros 31/12/05 31/12/04 

DETAIL DES CHARGES CONSTATEES D'AVANCE 

CCA DIVERSES  9 319 235 
CCA RELATIONS PUBLIQUES 14 710 12 100 
   TOTAL  24 029 12 335 

 

 
En euros 31/12/05 31/12/04 

DETAIL DES CHARGES A REPARTIR SUR PLUSIEURS EXERCICES 

FRAIS D’ACQUISITION D'IMMOBILISATIONS 2 990 781 
FRAIS D'EMISSION EMPRUNTS  45 984  
   TOTAL  45 984 2 990 781 

 

 
(Décret 83-1020 du 29-11-1983 – Article 24-12) 
 

Différentes  Valeur  Nombre de titres  

COMPOSITION DU CAPITAL SOCIAL 

catégories  nominale Au début de Créés Remboursés En fin 
de titres   l'exercice pendant pendant d'exercice 
   l'exercice l’exercice  
 ACTIONS 
ORDINAIRES  

48 2 538 270 2 538 270  5 076 540

 

 
(Décret 83-1020 du 29-11-1983 – Article 10 et 24-15) 
 

En euros   

ELEMENTS RELEVANT DE PLUSIEURS POSTES DU BILAN 

 Montant concernant Montant 
Eléments relevant  les entreprises des dettes ou 
de plusieurs  Liées Avec lesquelles des créances 
postes du bilan   la société a représentées 

 un lien de par des effets  
 participation de commerce 

Immobilisations financières    
Participations   248 068 686   
Créances rattachées à des participations  44 558 753   
 Total Immobilisations 292 627 439   
Créances    
Créances clients et comptes rattachés  1 311 722   
Autres créances   26 606 627   
   Total Créances 27 918 349   
Dettes    
Emprunts et dettes financières divers  8 074 664   

 Total Dettes 8 074 664   
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TABLEAU DES FILIALES ET PARTICIPATIONS AU 31/12/2005 

Informations 
financières 

  
 Capital 

Filiales  

Valeur comptable 
des Titres 
détenus 

par la société 

Participations 

Réserve et 
Report à 
nouveau 

avant 
affectation 

des résultats 

Quote-part 
du 

capital 
détenue 

en 
pourcentage BRUTE NETTE 

Prêts et 
avances 

consentis 
non 

encore 
remboursés 

 I- Renseignements détaillés sur chaque titre dont la valeur brute excède 1 % du capital de la société astreinte à la publication : 
1 - Filiales (plus de 50 % du capital détenu)  
SCI JEAN JAURES  152 -230 104 99 5 106 124 5 106 124 369 619
SCI NOWA  5 293 090 -1 000 705 99,99 14 526 401 14 526 401 24 287 712
SCI BERGES DE L'OURQ  1 000 -141 382 99 990 990 5 381 762
SCI COMETE 1 000 -1 089 958 99 15 822 570 15 822 570 958 154
SCI CHAMPIGNY CARNOT  1 000 -419 864 99 990 990 12 037 240
SCI ETUPES DE L'ALLAN  1 000 38 552 99 990 990 5 881 758
SCI LYON GENLIS  1 000 -33 625 99 990 990 3 161 501
SCI CAEN COLOMBELLES  1 000 60 537 99 990 990 2 788 241
SCI MASSY CAMPUS II  1 000 99 990 990 10 397 632
SCI ARMAN F02  11 192 100 5 195 938 99,99 20 254 699 20 254 699 3 900 198
SCI MALAKOFF VALETTE  321 424 7 786 910 99,99 11 363 565 11 363 565 1 058 528
SCI MARCEAU BEZONS  10 000 127 267 99,9 1 003 944 1 003 944 386 469
SAS LOCAFIMO  3 780 150 -46 557 439 100 179 985 444 179 985 444 184 005
2 - Participations (de 10 à 50 % du capital détenu)  
 II - Renseignements globaux sur les autres titres dont la valeur brute n'excède pas 1 % du capital de la société astreinte à la publication : 
1 - Filiales :   
a) françaises (ensemble)  
b) étrangères (ensemble)  
2 - Participations :  
a) françaises (ensemble)  
b) étrangères (ensemble)  

 
Informations Observations 
financières  
   
  
Filiales   
Participations  

Montant 
des 

cautions et 
avals donnés 

par la 
Société 

Chiffre 
d’affaires 

HT du 
dernier 
exercice 

Bénéfice net 
ou 

perte du 
dernier 
exercice 

Dividendes 
encaissés 

par la 
Société 

au cours 
de l’exercice  

   I- Renseignements détaillés sur chaque titre dont la valeur brute excède 1 % du capital de la société astreinte à la publication : 
1 - Filiales (plus de 50 % du capital détenu)   
SCI JEAN JAURES  11 314 389 1 611 885 586 012 395 542 Informations 
SCI NOWA  11 500 168 2 379 931 2 859 623 conformes 
SCI BERGES DE L'OURQ  8 797 234 1 211 172 230 318 150 936 au 31/12/05 
SCI COMETES  27 696 560 3 461 547 1 916 192 1 120 689 non encore 
SCI CHAMPIGNY CARNOT  19 404 009 2 541 534 784 335 443 483 arrêtées 
SCI ETUPES DE L'ALLAN  10 566 014 5 485 -237 201  par la direction 
SCI LYON GENLIS  5 850 682 629 050 114 516 33 289  
SCI CAEN COLOMBELLES    -41 046   
SCI MASSY CAMPUS II  1 930 499 189 019 -12 589   
SCI ARMAN F02  5 728 476 2 147 881 2 778 723  
SCI MALAKOFF VALETTE  1 139 029 929 045 945 788  
SCI MARCEAU BEZONS  964 116 248 440 153 826  
SAS LOCAFIMO  27 594 642 68 876 106   
2 - Participations (de 10 à 50% du capital détenu)   
   II - Renseignements globaux sur les autres titres dont la valeur brute n'excède pas 1%  
         du capital de la société astreinte à la publication :   
1 - Filiales :      
a) françaises (ensemble)     
b) étrangères (ensemble)     
2 - Participations :     
a) françaises (ensemble)     
b) étrangères (ensemble)     
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VARIATION DES CAPITAUX PROPRES 

En euros Capital Primes Réserve légale Réserves 
Au 01/01/2004 15 422 400 218 296 36 720 231 451 
AGM du 18/05/2004        
Affectation résultat        
AGM du 18/05/2004     
Prime d’émission 16 627 275  
Imputation des frais d’augm. -3 390 535  
Augm. numéraire 70 084 560  
Augmentation par compensation 36 330 000  
AGM du 18/05/2004  
Emission BSA  1 015  
Résultat 2004   
  Au 31/12/2004 121 836 960 13 456 051 36 720 231 451 
Changement de méthode comptable :    
     CRC n° 2002-10 et n° 2004-06   
AGM du 12/05/2005    
Affectation résultat -418 520 210 100 
Mise en paiement dvdes  
Transfert RSPVLT  287 352 
Augm. numéraire 121 836 960  
Prime d’émission 35 535 780  
Imputation des frais d’augm. -6 947 055  
CA du 20/09/05  
Acpte dividendes 2005  
Résultat 2005   
  Au 31/12/2005 243 673 920 41 626 257 246 820 518 803 

 
( suite ) Réserve spéciale     
 Plus-Value Report    
   En euros long terme à Nouveau Résultat Dividendes Total 
  Au 01/01/2004 287 352 0 -418 520  15 777 699 
AGM du 18/05/2004      
Affectation résultat   -418 520 418 250  
AGM du 18/05/2004   
Prime d’émission   16 627 275 
Imputation des frais d’augm.  -3 390 535 
Augm. numéraire   70 084 560 
Augmentation par compensation  36 330 000 
AGM du 18/05/2004   
Emission BSA   1 015 
Résultat 2004  4 201 998  4 201 998 
  Au 31/12/2004 287 352 -418 520 4 201 998  139 632 012 
Changement de méthode comptable :     
     CRC n° 2002-10 et n° 2004-06 199 267  199 267 
AGM du 12/05/2005   
Affectation résultat 425 335 -4 201 998 3 985 084  
Mise en paiement dvdes -3 985 084 -3 985 084 
Transfert RSPVLT -287 352   
Augm. numéraire   121 836 960 
Prime d’émission   35 535 780 
Imputation des frais d’augm.  -6 947 055 
CA du 20/09/05    
Acpte dividendes 2005 -5 076 540 -5 076 540 
Résultat 2005 9 720 481  9 720 481 
  Au 31/12/2005 0 206 082 9 720 481 -5 076 540 290 915 822 
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TITRES DE PARTICIPATIONS 
 
Néant. 
 
Les titres de participations sont uniquement constitués de parts de Sociétés Civiles Immobilières et 
d’actions d’une Société par Actions Simplifiée. 
 
VALEURS MOBILIERES DE PLACEMENT 
 
Le portefeuille de Valeurs mobilières de placement d’une valeur totale de 10.123.625 € au 
31 écembre 005 est constitué de : 
 
• 4 SICAV SOGEMONOPLUS pour un montant de 82.89 €, 
• 64 BONS MONETAIRES pour un montant de 10.041.536 €. 
 
 
 

INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE DE VALEURS MOBILIERES 
(C. COM. ART. L 232-7 ET L 232-8) 
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En euros 2005 2004

TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE 

Résultat net 9 720 481 4 201 998
Elimination des charges et produits sans incidence sur la trésorerie : 
 + Amortissements et provisions 5 071 200 067
 - Reprises sur amortissements et provisions -1 125 
 + Valeurs comptables nettes des actifs cédés 15 49 379
 - produits des cessions -9 -40 260
Variation du BFR 13 000 694 -32 575 626
Flux de trésorerie générés par l’activité 22 725 127 -28 164 442
 - Acquisition d’immobilisations corporelles 
 - Acquisition d’immobilisations financières -201 065 205 -97 086 990
 - Charges à répartir -47 000 -2 957 348
 + Produit de cessions des actifs 9 40 260
Flux de trésorerie liés aux opérations d’investissement -201 112 196 -100 004 078
 - Distribution de Dividendes -9 061 624 
 + Augmentation de capital 157 372 740 119 652 315
 + Augmentation des Dettes financières 37 498 106 2 687 640
Flux de trésorerie liés aux opérations de financement 185 809 222 122 339 955
 - Trésorerie d’ouverture  5 361 636 11 190 201
 + Trésorerie de clôture 12 783 789 5 361 636
Variation de trésorerie 7 422 153 -5 828 565

 
 

 
 

(En euros ) Exercice  Exercice  Exercice  Exercice  Exercice  

RESULTAT DE LA SOCIETE AU COURS DES CINQ DERNIERS EXERCICES 

  NATURE DES INDICATIONS 2001 2002 2003 2004 2005 
CAPITAL EN FIN D'EXERCICE     
Capital social 367 200 367 200 15 422 400 121 836 960 243 673 920
Nombre d’actions émises 91 800 91 800 321 300 2 538 270 5 076 540
Valeur nominale des actions 4 4 48 48 48
OPERATIONS et RESULTATS     
de l'EXERCICE      
Chiffre d'affaires                                          (1) 24 484.18 156 812.41 95 691.24 1 076 229 2 960 611
Résultat avant impôts,     
     amortissement et provisions 197 133.95 93 350.52 ( 554 688.27 ) 4 402 065 9 721 606
Impôts sur les bénéfices  48 253 — — — 1 125
Participation des salariés due     
au titre de l'exercice — — — — —
Résultat après impôts, participation    
des salariés et charges calculées 102 033.22 32 756.82 ( 418 519.62 ) 4 201 998 9 720 481
Résultat distribué 55 080 — — 3 985 083.90 5 076 540
RESULTATS PAR ACTION     
Résultat après impôts, avant  1.62 1.02 ( 6.00 ) 3.14 3.70
amortissements et provisions                (2)    
Résultat après impôts, amort. et provisions  (2) 1.11 0.36 ( 4.53 ) 3.00 3.72
Dividende attribué à chaque action (net)    (3) 0.60 — — 1.57 2.85
PERSONNEL  
Effectif moyen des salariés     
employés pendant l'exercice — — — — 1
Montant de la masse salariale     
de l'exercice                                             (4) — — — — 207 102
Montant des sommes versées au   
titre des avantages sociaux de l'exercice     
(Sécurité sociale, oeuvres sociales)        (4) — — — — 66 628
  
(1) Produits financiers uniquement sur les exercices 2001 à 2003.  
(2) Le résultat par action est calculé sur la base d’un nombre d’actions moyen pondéré sur l’exercice. 
(3) Dont au titre de l’exercice 2005 : 2 euros d’acompte sur dividendes versés et 0,85 de solde proposé. 
(4) La masse salariale tient compte des rémunérations versées au titre des mandataires sociaux.  
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3.5 RAPPORTS DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES COMPTES 

SOCIAUX 
 
 

 
Aux actionnaires de : 
 
SOCIETE DE LA TOUR EIFFEL 
Société Anonyme au capital de 243 673 920 euros  
20-22 rue de la Ville l’Evêque 
75008 PARIS 
 
En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous vous présentons 
notre rapport relatif à l'exercice clos le 31 décembre 2005 sur : 
 
• le contrôle des comptes annuels de la Société de la Tour Eiffel, tels qu'ils sont joints au présent 

rapport, 
• la justification de nos appréciations, 
• les vérifications spécifiques et les informations prévues par la loi. 
 
Les comptes annuels ont été arrêtés par le Conseil d’Administration. Il nous appartient, sur la base de 
notre audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes. 
 
I - OPINION SUR LES COMPTES ANNUELS 
 
Nous avons effectué notre audit selon les normes professionnelles applicables en France ; ces normes 
requièrent la mise en œuvre de diligences permettant d'obtenir l'assurance raisonnable que les comptes 
annuels ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit consiste à examiner, par sondages, les 
éléments probants justifiant les données contenues dans ces comptes. Il consiste également à apprécier 
les principes comptables suivis et les estimations significatives retenues pour l'arrêté des comptes et à 
apprécier leur présentation d'ensemble. Nous estimons que nos contrôles fournissent une base 
raisonnable à l'opinion exprimée ci-après. 
 
Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des règles et principes comptables français, 
réguliers et sincères et donnent une image fidèle du résultat des opérations de l'exercice écoulé ainsi 
que de la situation financière et du patrimoine de la Société à la fin de cet exercice. 
 
Sans remettre en cause l’opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur le changement 
de méthode comptable intervenu au 1er janvier 2005, en application des règlements CRC 02-10, relatif 
à l’amortissement et à la dépréciation des actifs, et CRC 04-06 relatif à la définition, la 
comptabilisation et l’évaluation des actifs, exposé dans la note 2 de l’annexe. 
 
II - JUSTIFICATION DES APPRECIATIONS 
 
En application des dispositions de l'article L.823-9, 1er alinéa, du Code de commerce relatives à la 
justification de nos appréciations, nous portons à votre connaissance les éléments suivants : 
 
Règles et principes comptables 
 
Dans le cadre de notre appréciation des règles et principes comptables suivis par votre Société, nous 
nous sommes assurés du bien-fondé du changement de méthode comptable mentionné dans la 
première partie de ce rapport et de la présentation qui en est faite. 

RAPPORT GENERAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES 
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Estimations comptables 
 
La note 4 des règles et méthodes comptables de l’annexe expose les principes d’évaluation des 
participations et autres titres immobilisés à la clôture. Nos travaux ont consisté à vérifier le caractère 
approprié de ces principes ainsi que leur correcte application et le fait qu’elle ne conduisait pas à 
constater une éventuelle dépréciation de la valeur historique des participations. 
 
Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des comptes 
annuels pris dans leur ensemble et ont donc contribué à la formation de notre opinion sans réserve 
exprimée dans la première partie de ce rapport. 
 
 
III - VERIFICATIONS ET INFORMATIONS SPECIFIQUES 
 
Nous avons également procédé, conformément aux normes de la profession applicables en France, aux 
vérifications spécifiques prévues par la loi. 
 
Nous n'avons pas d'observation à formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels 
des informations données dans le rapport de gestion du Conseil d’Administration et dans les 
documents adressés aux actionnaires sur la situation financière et les comptes annuels. 
 
En application de la loi, nous nous sommes assurés que les diverses informations relatives aux prises 
de participation et de contrôle et à l’identité des détenteurs du capital vous ont été communiquées dans 
le rapport de gestion. 
 
 
Paris et Neuilly-sur-Seine, le 13 avril 2006 
 
Les Commissaires aux comptes 
Pascal Fleury    PricewaterhouseCoopers Audit 
12 rue Bouchut   Catherine Thuret 
75015 Paris   63 rue de Villiers 
   92200 Neuilly-sur-Seine 
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- l’émission de diverses valeurs mobilières, 
- l’augmentation de capital au profit de salariés ou de mandataires sociaux, 
- l’émission d’options de souscription ou d’achat d’actions au bénéfice de salariés ou de 

mandataires sociaux, 
- l’attribution d’actions gratuites à des salariés ou des mandataires sociaux 

(Assemblée générale du 17 mai 2006 ) 
 
Aux actionnaires de : 
 
SOCIETE DE LA TOUR EIFFEL 
Société Anonyme au capital de 243 673 920 euros  
20-22 rue de la Ville l’Evêque 
75008 PARIS 
 
En notre qualité de commissaires aux comptes de la Société de la Tour Eiffel et en application des 
dispositions légales, nous vous présentons notre rapport sur les différentes opérations sur lesquelles 
vous êtes appelés à vous prononcer. 
 
Emission de diverses valeurs mobilières (douzième à quinzième résolutions) 
 
En notre qualité de commissaires aux comptes de votre Société et en exécution de la mission prévue 
par le Code de commerce et notamment les articles L. 225-135, L. 228-92, nous vous présentons notre 
rapport sur les projets d'émission de diverses valeurs mobilières, avec ou sans droit préférentiel de 
souscription, donnant accès immédiatement ou à terme au capital de votre société, opérations sur 
lesquelles vous êtes appelés à vous prononcer. 
 
Votre Conseil d’Administration vous propose, sur la base de son rapport, de lui déléguer votre 
compétence, et ce pour une durée de 26 mois, afin de décider de ces opérations et d'en arrêter les 
modalités. Il vous propose également de supprimer, pour les treizième, quatorzième et quinzième 
résolutions, votre droit préférentiel de souscription. 
 
Nous avons effectué nos travaux selon les normes professionnelles applicables en France. Ces normes 
requièrent la mise en œuvre de diligences destinées à vérifier les modalités de détermination du prix 
d'émission. 
 
Le montant du prix d'émission des titres de capital à émettre n'étant pas fixé, nous n'exprimons pas 
d'avis sur les conditions définitives dans lesquelles les émissions seront réalisées et, par voie de 
conséquence pour ce qui concerne les treizième à quinzième résolutions, sur la proposition de 
suppression du droit préférentiel de souscription qui vous est faite dont le principe entre cependant 
dans la logique de l'opération soumise à votre approbation. 
 
Conformément à l'article 155-2 du décret du 23 mars 1967, nous établirons un rapport complémentaire 
lors de la réalisation de l'émission par votre Conseil d’Administration. 
 
Augmentation de capital réservée aux salariés ou mandataires sociaux (seizième résolution) 
 
En notre qualité de commissaires aux comptes de votre Société et en exécution de la mission prévue 
par l'article L.225-138 du Code de commerce, nous vous présentons notre rapport sur le projet 
d'augmentation de capital réservée aux salariés ou mandataires sociaux de votre société, opération sur 
laquelle vous êtes appelés à vous prononcer. 
 

RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR : 
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Votre Conseil d’Administration, faisant application des dispositions de l'article L 225-129-6 du Code 
de commerce, vous propose, sur la base de son rapport, de lui déléguer, et ce pour une durée de cinq 
ans, le soin d'arrêter les modalités de cette opération dans les conditions prévues à l'article L.443-5 du 
Code du travail et vous propose de supprimer votre droit préférentiel de souscription. 
 
Nous avons effectué nos travaux selon les normes professionnelles applicables en France. Ces normes 
requièrent la mise en œuvre de diligences destinées à vérifier les modalités de détermination du prix 
d'émission. 
 
Sous réserve de l'examen ultérieur des conditions de l'augmentation de capital proposée, nous n'avons 
pas d'observation à formuler sur les modalités de détermination du prix d'émission données dans le 
rapport du Conseil d’Administration. 
 
Le montant du prix d'émission n'étant pas fixé, nous n'exprimons pas d'avis sur les conditions 
définitives dans lesquelles l'augmentation de capital sera réalisée et, par voie de conséquence, sur la 
proposition de suppression du droit préférentiel de souscription qui vous est faite dont le principe entre 
cependant dans la logique de l'opération soumise à votre approbation. 
 
Conformément à l'article 155-2 du décret du 23 mars 1967, nous établirons un rapport complémentaire 
lors de la réalisation de l'émission par votre Conseil d’Administration. 
 
Options de souscription ou d’achat d’actions au bénéfice de salariés ou de mandataires sociaux (dix-
septième résolution) 
 
En notre qualité de commissaires aux comptes de votre société et en exécution de la mission prévue 
par l'article L.225-177 du Code de commerce, nous vous présentons notre rapport sur l’ouverture de 
souscription ou d’achat d’actions au bénéfice de salariés ou de mandataires sociaux. 
 
Il appartient au Conseil d’Administration d’établir un rapport sur les motifs de l’ouverture des options 
de souscription ou d’achat d’actions ainsi que sur les modalités proposées pour la fixation du prix de 
souscription ou d’achat. Il nous appartient de donner notre avis sur les modalités proposées pour la 
fixation du prix de souscription ou d’achat. 
 
Nous avons effectué nos travaux selon les normes professionnelles applicables en France. Ces normes 
requièrent la mise en œuvre de diligences destinées à vérifier que les modalités proposées pour la 
fixation du prix de souscription ou d’achat sont mentionnées dans le rapport du Conseil 
d’Administration, qu’elles sont conformes aux dispositions prévues par les textes, de nature à éclairer 
les actionnaires et qu’elles n’apparaissent pas manifestement inappropriées. 
 
Nous n’avons pas d’observation à formuler sur les modalités proposées. 
 
Attribution d’actions gratuites à des salariés ou des mandataires sociaux (dix-huitième 
résolution) 
 
En notre qualité de commissaires aux comptes de votre Société et en exécution de la mission prévue 
par l’article L.225-197-1 du Code de commerce, nous avons établi le présent rapport sur le projet 
d’attribution gratuite d'actions existantes ou à émettre au profit de certains membres du personnel 
salarié et/ou des mandataires sociaux de la société. 
 
Votre Conseil d’Administration vous propose de l’autoriser à attribuer gratuitement des actions 
existantes ou à émettre. Il lui appartient d'établir un rapport sur cette opération à laquelle il souhaite 
pouvoir procéder. Il nous appartient de vous faire part, le cas échéant, de nos observations sur les 
informations qui vous sont ainsi données sur l’opération envisagée. 
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En l'absence de norme professionnelle applicable à cette opération, issue d'une disposition législative 
du 30 décembre 2004, nous avons mis en œuvre les diligences que nous avons estimées nécessaires. 
Ces diligences ont consisté à vérifier notamment que les modalités envisagées et données dans le 
rapport du Conseil d’Administration s’inscrivent dans le cadre des dispositions prévues par la loi. 
 
Nous n'avons pas d'observation à formuler sur les informations données dans le rapport du Conseil 
d’Administration portant sur l’opération envisagée d’attribution gratuite d’actions. 
 
 
Paris et Neuilly-sur-Seine, le 13 avril 2006 
 
Les Commissaires aux comptes 
 
Pascal Fleury  PricewaterhouseCoopers Audit 
12 rue Bouchut Catherine Thuret 
75015 Paris 63 rue de Villiers 
 92200 Neuilly-sur-Seine 
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Aux actionnaires de : 
 
SOCIETE DE LA TOUR EIFFEL 
Société Anonyme au capital de 243 673 920 euros  
20-22 rue de la Ville l’Evêque 
75008 PARIS 
 
En notre qualité de commissaires aux comptes de votre Société, nous vous présentons notre rapport sur 
les conventions réglementées. 
 
En application de l’article L.225-40 du Code de commerce, nous avons été avisés des conventions qui 
ont fait l’objet de l’autorisation préalable de votre Conseil d’Administration. 
 
Il ne nous appartient pas de rechercher l'existence éventuelle d'autres conventions mais de vous 
communiquer, sur la base des informations qui nous ont été données, les caractéristiques et les 
modalités essentielles de celles dont nous avons été avisés, sans avoir à nous prononcer sur leur utilité 
et leur bien-fondé. Il vous appartient, selon les termes de l’article 92 du décret du 23 mars 1967, 
d'apprécier l’intérêt qui s’attachait à la conclusion de ces conventions en vue de leur approbation. 
 
Nous avons effectué nos travaux selon les normes professionnelles applicables en France ; ces normes 
requièrent la mise en œuvre de diligences destinées à vérifier la concordance des informations qui 
nous ont été données avec les documents de base dont elles sont issues. 
 
1. Conventions autorisées au cours de l'exercice 2005 : 
 
Conseil du 1er juillet 2005 
 
Contrat de travail avec Monsieur Robert Waterland 
 
Le Conseil a autorisé la signature d’un contrat de travail avec Monsieur Robert Waterland, à compter 
du 1er juillet 2005, en qualité de Directeur de l’Immobilier chargé de la gestion et du développement 
du patrimoine immobilier de la Société et de ses filiales, moyennant un salaire brut annuel fixé à 
250.000 euros. 
 
Administrateur intéressé : Monsieur Robert Waterland. 
 
Contrat de services avec la société BLuebird Holding 
 
Le Conseil a autorisé la conclusion d’un contrat de services avec la société BLuebird Holding, à 
compter du 1er juillet 2005, portant sur des missions d’étude et de conseil lors de l’acquisition de 
nouveaux immeubles, de gestion du portefeuille immobilier et d’intermédiation, dont la rémunération 
forfaitaire annuelle est fixée à 250.000 euros. 
 
Administrateur intéressé : Monsieur Mark Inch. 
 
Conclusion de contrats d’application avec The Royal Bank of Scotland (RBS) 
 
Dans le cadre de l’autorisation générale émise par le Conseil d’Administration le 10 décembre 2004 
aux termes de laquelle a été autorisée la conclusion de tout contrat d’application entre les filiales et 
RBS, convention soumise à votre approbation lors de votre dernière Assemblée générale, les nouvelles 
opérations suivantes ont été conclues : 
 
Administrateurs intéressés : Messieurs Mark Inch, Robert Waterland et Jérôme Descamps. 

RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES CONVENTIONS 
REGLEMENTEES 
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FILIALES CONCERNEES  DATE MONTANT DU ELEMENTS COMPLEMENTAIRES 
  (DES) CONTRAT  
   D'APPLICATION (€) 
SCI Champigny Carnot  12-jan-05 5 064 718 Augmentation du montant des 
  4 360 821 obligations garanties au titre du 
   nantissement des parts. 
SCI Lyon Genlis  24-mars-05 5 817 750 - Adhésion de la SCI à l’Accord 
   entre créanciers 
   - Constitution d’un nantissement 
   des parts sociales de la SCI au 
   profit de RBS. 
SCI 153, avenue Jean-Jaurès  7-avr-05 11 250 000 d° 
SCI Caen Colombelles  21-juin-05 30 525 815 d° 
SCI Etupes de l’Allan  12-juil-05 13 633 639 d° 
SCI Massy Campus II  4-oct-05 43 347 300 d° 

 
 
2. Conventions autorisées en 2006 et dont l’approbation est spécialement requise par le Conseil 
d’Administration à l’occasion de cette Assemblée : 
 
Conseil du 1er février 2006 
 
Le Conseil a autorisé l'acquisition par la Société de la Tour Eiffel de la totalité des actions de la société 
Awon Asset Management, dans les conditions précisées dans une lettre d'offre émise le 7 mars 2006 et 
dont les principales sont les suivantes : 
 
- cession préalable des BSA émis par la Société de la Tour Eiffel et détenus par Awon Asset 

Management ; 
- prix d'acquisition déterminé sur la base d'une valeur de fonds de commerce fixée à 4.000.000 € ; 
- date limite de réalisation : 30 mai 2006. 
 
Administrateurs intéressés : Messieurs Mark Inch, Robert Waterland et Jérôme Descamps. 
 
3. Conventions approuvées au cours d’exercices antérieurs dont l’exécution s’est poursuivie 
durant l’exercice : 
 
Par ailleurs, en application du décret du 23 mars 1967, nous avons été informés que l’exécution des 
conventions suivantes, approuvées au cours d’exercices antérieurs, s’est poursuivie au cours du dernier 
exercice : 
 

Contrat cadre de prestations de services avec Awon Asset Management 
 
Les prestations assurées par Awon Asset Management (asset management et gestion administrative 
des sociétés) ont donné lieu, conformément au contrat cadre du 26 avril 2004, à une rémunération de 
3.581.954 €, dont 2.013.470 € ont été refacturés par la Société de la Tour Eiffel aux différentes filiales 
concernées. 
 

Contrat cadre de prestations de services avec Awon Gestion 
 
Le montant facturé par Awon Gestion au titre du contrat de prestations de services s’est élevé à 
111;810 € pour le premier trimestre 2005. Il a été pris en charge directement par les filiales de votre 
société. 
 
Le 31 mars 2005, Awon Gestion a cédé à une société tierce son fonds de commerce, y compris les 
mandats de gestion relatifs aux immeubles détenus par le groupe Tourt Eiffel : en conséquence, le 
contrat cadre visé ci-avant a cessé ses effets. 
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Contrats d’application RBS 

 
Les contrats d’application conclus avec RBS en 2004 se sont poursuivis concernant les filiales 
suivantes : 
 

 Ouvertures de crédit 
 Accordées Utilisées 
  au 31 décembre 2005 
SCI des Berges de l’Ourcq  11 388 006 €  8 749 650 €  
SCI Comète  29 702 858 €  27 549 572 €  
SCI Champigny Carnot  12 453 076 €  12 453 076 € 

 
 
Paris et Neuilly-sur-Seine, le 13 avril 2006 
 
Les Commissaires aux comptes 
 
Pascal Fleury PricewaterhouseCoopers Audit 
12 rue Bouchut Catherine Thuret 
75015 Paris 63 rue de Villiers 
 92200 Neuilly-sur-Seine 
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3.6 HONORAIRES DES COMMISSAIRES AUX COMPTES 
 
 

HONORAIRES DES COMMISSAIRES AUX COMPTES EXERCICE 2005 
(en euros HT) 

 
(article 221-1-2 du règlement général de l’Autorité des Marchés Financiers) 

 
 
 

 PriceWaterhouseCoopers 
Audit 

Pascal Fleury 

 
Commissariat aux comptes et 
certification des comptes annuels 
 

 
177.600 

 
52.000 

 
Missions accessoires et autres 
prestations 
 

 
64.750 

 
41.000 

 
Total 
 

 
242.350 

 
93.000 
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CHAPITRE 4 - DOCUMENTS FINANCIERS ET JURIDIQUES AU 
30 JUIN 2006 

 
4.1 COMPTES CONSOLIDES AU 30 JUIN 2006 
 
 

BILAN ACTIF 
 
 
 

30 juin 2006 31 décembre 2005 
En milliers d’euros Notes 

Net Net 

 
ACTIFS NON COURANTS 
 
Immobilisations corporelles 
Immeubles de placement 
Ecarts d’acquisition 
Immobilisations incorporelles 
Actifs financiers 

 
 
 
1 
2 
3 
4 
5 
 

 
 
 

46.317 
670.709 

4.169 
6 

17.169 
 

 
 
 

36.315 
617.721 

- 
1 

10.170 

Impôt différé actif 
 

 
 

- - 

Total des actifs non courants (I)  738.370 664.207 
 
ACTIFS COURANTS 
 
Clients et comptes rattachés 
Autres créances et comptes de régularisation 
Trésorerie et équivalents de trésorerie 
 

 
 
 
6 
7 
8 
 

 
 
 

8.718 
30.985 
45.025 

 
 
 

7.700 
20.539 
66.905 

 
 

Total des actifs courants (II)  84.728 95.144 

Total Actifs non courants et groupes d’actifs destinés 
à être cédés. 

9 - - 

TOTAL DE L'ACTIF  (I + II)  823.098 759.351 
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BILAN PASSIF 
 
 
 

En milliers d’euros Notes 30 juin 2006 31 décembre 2005 

 
CAPITAUX PROPRES (Part du groupe) 
 
Capital 
Primes liées au capital 
Réserve légale 
Réserves consolidées 
Résultat consolidé de l’exercice 
 

 
 
 

10 
10 
 
 
 
 

 
 
 

249.132 
42.520 

743 
9.351 

62.329 
 

 
 
 

243.674 
41.845 

247 
3.768 

15.779 

CAPITAUX PROPRES (Part du Groupe) (A)  364.075 305.313 
 
Intérêts minoritaires (B) 
 

  
- 

 
- 

CAPITAUX PROPRES (I) = (A + B)   364.075 305.313 
 
PASSIFS NON COURANTS 
 
Emprunts à long terme 
Autres passifs financiers 
Provisions à long terme 
Dettes fiscales 
Impôt différé passif 
 

 
 
 

11 
11 
12 
13 
14 
 

 
 
 

345.427 
13.558 

253 
17.227 

732 

 
 
 

311.286 
8.566 

496 
739 

24.460 
 

Total des passifs non courants (II)  377.197 345.547 
 
PASSIFS COURANTS 
 
Emprunts et dettes financières (part à moins d’un an) 
Provisions (part à moins d’un an) 
Dettes fournisseurs et autres dettes 
Dettes fiscales et sociales 
 

 
 
 

11 
12 
15 
13 

 

 
 
 

10.335 
303 

58.063 
13.125 

37.940
18

43.378
27.155

Total des passifs courants (III)  81.826 108.491 

Passifs liés à un groupe d’actifs destinés à être cédés.  - - 

TOTAL DU PASSIF  (I + II + III)  823.098 759.351
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COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE 

 
 
 

En milliers d’euros Notes 
1er semestre 2006 

(6 mois) 
1er semestre 2005

(6 mois) 

Chiffre d’affaires  16 29.753 14.058 
 
Achats consommés 
Charges de personnel  
Charges externes 
Impôts et taxes 
 
Dotations nettes aux amortissements  
Dotations nettes aux provisions 
 
Solde net des ajustements de valeur 
 
Autres produits et charges d’exploitation 
 

 
17 
18 
18 
18 

 
19 
19 

 
20 

 
21 

 

 
(45) 

(1.005) 
(6.907) 
(2.372) 

 
(15) 

21 
 

40.887 
 

6.525 

 
(7) 

- 
(2.951) 
(1.520) 

 
- 
- 
 

15 085 
 

(17) 
 

Résultat opérationnel courant   66.842 24.648 
    
Autres produits et charges opérationnels  - - 
    
Résultat opérationnel  66.842 24.648 
 
Produits de trésorerie et équivalents de trésorerie 
Coût de l’endettement financier brut 
 

  
358 

(6.944) 

 
254 

(2.899) 

Coût de l’endettement financier net 22 (6.586) (2.645) 
 
Autres produits et charges financiers 

 
23 

 
3.176 

 
474 

Impôts sur les résultats 
 

24 
 

(1.103) (9) 

RESULTAT NET  62.329 22.468 
Intérêts minoritaires  - - 
RESULTAT NET (PART DU GROUPE)  62.329 22.468 
Résultat par action  25 12,21 8,85 
Résultat dilué par action  25 12,19 8,80 
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TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE 

 
 
En milliers d’euros 1er semestre 2006 1er semestre 2005

FLUX DE TRESORERIE LIES A L’ACTIVITE   

 
Résultat net consolidé 
 
Retraitement : 
Dotations nettes aux Amortissements et provisions  
Solde net des ajustements de valeur des immeubles de placement 
Profits / pertes des ajustements de valeur sur les autres actifs et passifs 
Charges et produits calculés liés aux paiements en actions 
Variation des impôts différés et des dettes d’Exit Tax 
Plus/moins value de cession 
 
= Capacité d’autofinancement après coût de l’endettement financier 
net et impôt 
 
Charge d’impôt 
Coût de l’endettement financier net 
 
= Capacité d’autofinancement avant coût de l’endettement financier 
net et impôt 
  
Impôts versés 
Variation du besoin en fonds de roulement lié à l’activité  
 
= Flux net de trésorerie généré par l’activité 

 
62.329 

 
 

6 
(40.887) 
(3.217) 

- 
(381) 

(6.519) 
 

11.331 
 
 

1.103 
6.586 

 
19.020 

 
(23.818) 
(3.129) 

 
(7.927) 

 
22.468 

 
 

(1) 
(15.085) 

(91) 
- 
- 
- 
 

7.291 
 
 

9 
2.645 

 
9.945 

 
(12) 

1.218 
 

11.151 

FLUX DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS D’INVESTISSEMENT   
 
Acquisitions d’immobilisations 
 Incorporelles et corporelles 
 Financières 
Cessions d’immobilisations 
Variation des prêts et créances financières consentis 
Incidence des variations de périmètre  
 
= Flux net de trésorerie lié aux opérations d’investissement 

 
 

(477) 
- 

39.564 
(4.571) 

(25.444) 
 

9.072 

 
 

(29.065) 
- 

37 
(141) 

- 
 

(29.169) 

FLUX DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS DE FINANCEMENT   
 
Dividendes versés aux actionnaires de la société mère 
Augmentation de capital 
Emissions d’emprunts 
Remboursements d’emprunts 
Intérêts financiers nets versés 
Variations des dettes financières diverses 
 
= Flux net de trésorerie lié aux opérations de financement 

 
(10.283) 

6.133 
120.202 

(130.356) 
(6.607) 

(539) 
 

(21.450) 

 
(3.985) 

- 
26.572 
(3.046) 
(2.448) 

375 
 

17.468 

VARIATION DE TRESORERIE (20.305) (550) 
Trésorerie d’ouverture  
Trésorerie de clôture   
 
Variation de trésorerie 

65.275 
44.970 

 
(20.305) 

17.244 
16.694 

 
(550) 
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TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES 

 
 
 

En milliers d’euros Capital Primes Réserves 
consolidées 

Résultat de 
l’exercice 

Total capitaux 
propres 

Situation au 31.12.2004 121.837 13.457 22 10 674 145 990
Affectation résultat - - 10.674 -10.674 -
Reclassement - (419) 419 - -
Dividendes versés - - (3.985) - (3.985)
Option de BSA (IFRS2) - - 504 - 504
Résultat de la période - - - 22.468 22.468
Changement de méthode - - (916) - (916)
Situation au 30.06.2005 121.837 13.038 6.718 22.468 164.061

 
 

En milliers d’euros Capital Primes Réserve 
légale 

Réserves 
consolidées 

Résultat de 
l’exercice 

Total part 
du 

Groupe 
Situation au 31.12.2004 121.837 13.457 37 (15) 10 674 145 990
Affectation résultat - - 210 10.464 (10.674) -
Reclassements * - (419) 419 - -
Dividendes versés - - (9.063) - (9.063)
Augmentation de capital 121.837 35.536 - 157.373
Frais d’augmentation de capital (6.729)  (6.729)
Résultat de la période - - - 15.779 15.779
Bon de souscription d’actions - - 1.010 - 1.010
Plans Stock option  - - 1.817 - 1.817
Changement de méthode (IAS 39) - - (864) - (864)
Situation au 31.12.2005 243.674 41.845 247 3.768 15.779 305.313
Affectation résultat - - 496 15.283 (15.779) -
Reclassement - - - - - -
Augmentation de capital 5.458 963 - - - 6.421
Frais d’augmentation de capital - (288) - - - (288)
Dividendes versés - - - (10.283) - (10.283)
Bon de souscription d’actions  - - - 334 - 334
Plan Stock option et actions gratuites - - - 249 - 249
Résultat de la période - - - - 62.329 62.329
Situation au 30.06.2006 249.132 42.520 743 9.351 62.329 364.075

 
 
* (419): Affectation du report à nouveau 
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ANNEXE AUX COMPTES CONSOLIDES 
 
1. Informations générales 
 
La Société de la Tour Eiffel et ses filiales sont spécialisées dans la détention et la gestion d’actifs 
immobiliers d’entreprise. 
 
La Société de la Tour Eiffel est une société anonyme enregistrée et domiciliée en France. Son siège 
social est situé au 20-22 rue de la Ville l’Evêque à Paris. 
 
Le marché financier sur lequel la Société est cotée est l’Eurolist (compartiment B) d’Euronext Paris 
(France). 
 
Les états financiers consolidés au 30 juin 2006 ont été arrêtés le 14 septembre 2006 par le conseil 
d’administration. Ils sont exprimés en milliers d’euros, sauf indication contraire. 
 
Le résultat présenté dans les comptes consolidés du 1er semestre 2006 ne peut être comparé au résultat 
du 1er semestre 2005 du fait de l’acquisition de Locafimo le 27 décembre 2005 et de son impact sur le 
résultat 2006. 
 
2. Méthodes comptables 
 
Les principales méthodes comptables appliquées lors de la préparation des états financiers consolidés 
sont exposées ci-après. Sauf indication contraire, ces méthodes ont été appliquées de façon 
permanente sur toutes les périodes présentées. 
 
2.1 Base de préparation des états financiers 
 
Les états financiers consolidés du Groupe de la Société de la Tour Eiffel ont été préparés 
conformément au référentiel IFRS tel qu’adopté dans l’Union Européenne. 
 
La préparation des états financiers conformément aux IFRS nécessite de retenir certaines estimations 
comptables déterminantes. La direction est également amenée à exercer son jugement lors de 
l’application des méthodes comptables de la Société. Les domaines pour lesquels les enjeux sont les 
plus élevés en terme de jugement ou de complexité ou ceux pour lesquels les hypothèses et les 
estimations sont significatives en regard des états financiers consolidés sont exposés à la Note 4. 
 
Les méthodes comptables appliquées sont les mêmes que celles adoptées pour la préparation des états 
financiers annuels pour l’exercice clos le 31 décembre 2005, telles qu’exposées dans les états 
financiers annuels pour l’exercice clos le 31 décembre 2005. 
 
Les nouvelles normes, amendements de normes existantes et interprétations suivantes sont 
d’application obligatoire pour l’exercice clos le 31 décembre 2006 mais n’ont pas d’impact sur les 
états financiers du Groupe  au 30 juin 2006 : 
 
- Amendement à IAS 19, Ecarts actuariels, régimes multi-employeurs et informations à fournir 
(applicable aux exercices ouverts à compter du 1er janvier 2006). Le Groupe a décidé de maintenir la 
méthode comptable appliquée jusqu’à maintenant pour la comptabilisation des écarts actuariels ; 
 
- Amendement à IAS 39, Amendement « Option juste valeur » (applicable aux exercices ouverts à 
compter du 1er janvier 2006). Cet amendement n’a pas d’impact sur la classification et l’évaluation 
des instruments financiers classés à la juste valeur par résultat avant le 1er janvier 2006, le Groupe 
étant à même de respecter les conditions modifiées de désignation d’un instrument financier à la juste 
valeur par résultat ; 
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- Amendement à IAS 21, Investissement net dans une entité étrangère (applicable aux exercices 
ouverts à compter du 1er janvier 2006). Le Groupe n’est pas concerné par cet amendement ; 
 
- Amendement à IAS 39, Couverture de flux de trésorerie au titre de transactions intragroupe 
futures (applicable aux exercices ouverts à compter du 1er janvier 2006). Le Groupe n’est pas 
concerné par cet amendement ; 
 
- Amendement à IAS 39 et IFRS 4, Contrats de garanties financières (applicable aux exercices 
ouverts à compter du 1er janvier 2006). Le Groupe n’est pas concerné par cet amendement. 
 
- IFRS 6, Prospection et évaluation de ressources minérales (applicable aux exercices ouverts à 
compter du 1er janvier 2006). Le Groupe n’est pas concerné par cette norme ; 
 
- IFRIC 4, Droits d’utilisation d’actifs : conditions permettant de déterminer si un accord 
contient une location (applicable aux exercices ouverts à compter du1er janvier 2006). Après examen 
de différents contrats, le Groupe a conclu que certains d’entre eux doivent être comptabilisés comme 
des contrats de location conformément à IAS 17. Toutefois, ces contrats sont des contrats de location 
simple, dont le reclassement n’a pas eu d’impact sur la charge comptabilisée y afférent ; 
 
- IFRIC 5, Droits aux intérêts émanant de fonds de gestion dédiés au remboursement des coûts 
de démantèlement et de remise en état des sites (applicable aux exercices ouverts à compter du 
1er janvier 2006). Le Groupe n’est pas concerné par cette interprétation ; et 
 
- IFRIC 6, Passifs résultant de la participation à un marché spécifique – Déchets d’équipements 
électriques et électroniques (applicable aux exercices ouverts à compter du 1er décembre 2005). 
Cette interprétation ne s’applique pas aux activités du Groupe. 
 
Les nouvelles normes, amendements à des normes existantes et interprétations suivantes ont été 
publiés mais ne sont pas applicables en 2006 et n’ont pas été adoptées par anticipation : 
 
- IFRIC 7, Modalités pratiques de retraitement des états financiers selon IAS 29, Information 
financière dans les économies hyperinflationnistes (applicable aux exercices ouverts à compter du 
1er mars 2006). La direction estime que cette interprétation ne devrait pas s’appliquer aux activités du 
Groupe ; 
 
- IFRIC 8, Champ d’application d’IFRS 2 (applicable aux exercices ouverts à compter du 1er mai 
2006). La direction évalue actuellement l’impact d’IFRIC 8 sur les activités du Groupe ; 
 
- IFRIC 9, Réexamen des dérivés incorporés (applicable aux exercices ouverts à compter du 1er juin 
2006). La direction estime que cette interprétation ne devrait pas avoir d’impact significatif sur le 
réexamen des dérivés incorporés, celui-ci étant effectué par le Groupe selon des principes conformes à 
IFRIC 9 ; et 
 
- IFRS 7, Instruments financiers : informations à fournir (applicable aux exercices ouverts à 
compter du 1er janvier 2007), Amendement à IAS 1, Présentation des états financiers : 
informations à fournir sur le capital (entrée en vigueur à compter du 1er janvier 2007). Après 
évaluation de l’impact d’IFRS 7 et de l’amendement à IAS 1, le Groupe a conclu que les principales 
informations supplémentaires à fournir porteront sur la sensibilité au risque de marché et les 
informations sur le capital requises par l’amendement à IAS 1. Le Groupe appliquera IFRS 7 et 
l’amendement à IAS 1 aux exercices ouverts à compter du 1er janvier 2007. 
 
La date d’arrêté des comptes semestriels de l’ensemble des sociétés du Groupe est le 30 juin. 
 
Les comptes consolidés sont établis sur cette base. 
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2.2 Méthode de consolidation 
 
Filiales 
 
Les filiales sont toutes les entités pour lesquelles le Groupe a le pouvoir de diriger les politiques 
financières et opérationnelles, pouvoir s’accompagnant généralement de la détention de plus de la 
moitié des droits de vote. Les droits de vote potentiels sont pris en compte lors de l’évaluation du 
contrôle exercé par le Groupe sur une autre entité lorsqu’ils découlent d’instruments susceptibles 
d’être exercés ou convertis au moment de cette évaluation. Les filiales sont consolidées par intégration 
globale à compter de la date à laquelle le contrôle est transféré au Groupe. Elles sont déconsolidées à 
compter de la date à laquelle le contrôle cesse d’être exercé. 
 
La méthode de l’acquisition est utilisée pour comptabiliser l’acquisition de filiales par le Groupe. Le 
coût d’une acquisition correspond à la juste valeur des actifs remis, des instruments de capitaux 
propres émis et des passifs encourus ou assumés à la date de l’échange, majorés des coûts directement 
imputables à l’acquisition. Les actifs identifiables acquis, les passifs identifiables et les passifs 
éventuels assumés lors d’un regroupement d’entreprises sont initialement évalués à leur juste valeur à 
la date d’acquisition, et ceci quel que soit le montant des intérêts minoritaires. L’excédent du coût 
d’acquisition sur la juste valeur de la quote-part revenant au Groupe dans les actifs nets identifiables 
acquis est comptabilisé en tant que goodwill. Lorsque le coût d’acquisition est inférieur à la juste 
valeur de la quote-part revenant au Groupe dans les actifs nets de la filiale acquise, l’écart est 
comptabilisé directement au compte de résultat (cf. Note 2.6). 
 
Les transactions intra-groupe, les soldes et les profits latents sur les opérations entre sociétés du 
groupe sont éliminés. Les pertes latentes sont également éliminées pour les actifs cédés et elles sont 
considérées comme un indicateur de perte de valeur. Les méthodes comptables des filiales ont été 
alignées sur celles du Groupe.  
 
2.3 Informations sectorielles 
 
Un secteur d’activité est un groupe d’actifs et d’opérations engagés dans la fourniture de produits ou 
de services et qui est exposé à des risques et à une rentabilité différents des risques et de la rentabilité 
des autres secteurs d’activité. Un secteur géographique est un groupe d’actifs et d’opérations engagés 
dans la fourniture de produits ou de services dans un environnement économique particulier et qui est 
exposé à des risques et à une rentabilité différents des risques et de la rentabilité des autres 
environnements économiques dans lesquels le groupe opère. 
 
Le Groupe est doté d’un système de reporting ne constatant qu’un seul secteur d’activité et l’ensemble 
de l’activité est localisé en France. 
 
2.4 Immobilisations corporelles 
 
Les biens immobiliers en cours de construction : 
 
Les biens immobiliers en cours de construction sont constitués des projets immobiliers en cours de 
réalisation. 
 
Sur ces programmes en développement, les coûts engagés sont capitalisés à compter du démarrage du 
programme dés lors qu’il existe une assurance raisonnable d’obtenir les autorisations administratives. 
Ils concernent principalement : 
- les honoraires d’études externes et internes au groupe 
- les frais financiers selon l’option prévue par IAS 23 retenue par le groupe 
- les honoraires juridiques 
- les honoraires de notaires 
- les droits d’enregistrement. 
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Ils sont portés au poste « en cours de construction » en vue d’une utilisation ultérieure en tant 
qu’immeuble de placement. Ils sont évalués à leur coût d’entrée. 
 
Le groupe a pris l'option (conformément à l’option offerte par la norme IAS 23) d'incorporer les coûts 
d'emprunts au coût de l'actif créé. Il s'agit d’actifs nécessitant une longue période de construction. Les 
frais financiers inclus sont les intérêts sur emprunts court terme et long terme relatifs à la seule période 
de construction jusqu'à la date de réception définitive de l'actif. Le taux correspond aux modalités de 
financement utilisées par le Groupe. 
 
Autres immobilisations corporelles 
 
Les autres immobilisations corporelles correspondent principalement à du matériel de bureau, 
informatique et de transport ainsi que de l’aménagement de bureau. Ceux-ci sont amortis linéairement 
sur leur durée d’utilité. 
Les amortissements pour dépréciation sont calculés suivant les plans suivants : 
 - matériel de transport : 3 ans 
 - matériel de bureau et informatique : 3 ans 
 - Installations, agencements, aménagements : 10 ans 
 
2.5 Immeubles de placement 
 
Les normes IFRS établissent une différenciation entre les immeubles de placement (régis par la norme 
IAS 40) et les autres immeubles (régis, comme toutes les autres immobilisations corporelles, par la 
norme IAS 16). 
 
Un immeuble de placement est un bien immobilier (terrain ou bâtiment – ou partie d’un bâtiment – ou 
les deux) détenu (par le propriétaire ou par le preneur dans le cadre d’un contrat de location 
financement) pour en retirer des loyers ou pour valoriser le capital ou les deux. 
 
En application de la méthode proposée par l’IAS 40 et conformément aux recommandations de 
l’EPRA, le groupe a opté pour la méthode de la juste valeur en tant que méthode permanente et 
valorise les immeubles de placement à leur valeur de marché. Ces derniers ne sont plus amortis. 
 
La valeur de marché retenue pour l’ensemble des immeubles de placement du groupe est la valeur hors 
droit déterminée par les experts indépendants qui valorisent le patrimoine du groupe au 30 juin et au 
31 décembre de chaque année.  
 
Le groupe a confié aux différents experts indépendants suivants le soin d’évaluer son patrimoine : 
 
 Atisreal Expertise 
 CB Richard Ellis 
 Drivers Jonas 
 Foncier Expertise 
 Jones Lang Lasalle 
 Savills. 
 
Les experts ont utilisé pour la valorisation la méthode de capitalisation des revenus qui consiste à 
capitaliser les loyers nets des immeubles en utilisant les états locatifs fournis par le groupe et les taux 
de rendement de marché en fonction de la nature et de la localisation des actifs. 
 
Le compte de résultat enregistre sur l’exercice la variation de valeur de chaque immeuble déterminée 
de la façon suivante : 
 
Valeur de marché N – (valeur de marché N-1 + montant des travaux et dépenses capitalisables de 
l’exercice). 
 
Le résultat de cession d’un immeuble de placement est calculé par rapport à la dernière juste valeur 
enregistrée au bilan de clôture de l’exercice précédent. 
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2.6 Ecart d’acquisition 
 
Le goodwill représente l’excédent du coût d’une acquisition sur la juste valeur de la quote-part du 
Groupe dans les actifs et passifs identifiables, et les passifs éventuels, de la filiale à la date 
d’acquisition. (cf note 2.2) 
 
Le goodwill comptabilisé séparément est soumis à un test annuel de dépréciation conformément à la 
norme IAS 36, et est également testé avant la fin de l’exercice au cours duquel a eu lieu l’acquisition. 
Il est comptabilisé à son coût, déduction faite du cumul des pertes de valeur. Les pertes de valeur du 
goodwill ne sont pas réversibles. Le résultat dégagé sur la  cession d’une entité tient compte de la 
valeur comptable du goodwill de l’entité cédée.  
 
Les goodwill sont affectés aux unités génératrices de trésorerie (UGT), dont on s’attend à ce qu’elles 
tirent avantage du regroupement, aux fins de réalisation des tests de dépréciation. Une dépréciation est 
comptabilisée à concurrence de l’excédent de la valeur comptable de l’UGT sur sa valeur recouvrable. 
La valeur recouvrable d’une UGT est le montant le plus élevé entre sa juste valeur diminuée des coûts 
de cession ou sa valeur d’utilité. 
 
Les écarts d’acquisitions constatés dans le Groupe relatifs aux acquisitions de sociétés ont été analysés 
comme des regroupements d’entreprises au sens de la norme IFRS 3 et seront soumis à un test annuel 
de dépréciation. 
 
Cas des écarts d’acquisition lors de l’entrée dans le Groupe de sociétés portant des actifs 
immobiliers 
 
Les écarts d’acquisitions constatés dans le Groupe relatifs aux acquisitions de sociétés ont été analysés 
comme des regroupements d’entreprises au sens de la norme IFRS 3, pour les sociétés portant des 
actifs immobiliers. 
 
Le traitement de ces acquisitions en tant que regroupements d’entreprises a pour conséquence la 
comptabilisation d’impôts différés passifs relatifs aux actifs immobiliers réévalués à l’occasion de 
l’exercice de juste valeur (cf note 2.17). De même, les frais d’acquisition sont compris dans le coût 
d’acquisition des titres. Le traitement comptable applicable à ces deux éléments a pour effet 
d’augmenter mécaniquement le goodwill.  
 
Cette revalorisation des actifs immobiliers a également un effet mécanique lors de la réalisation des 
tests de dépréciation sur les UGT auxquelles sont affectés les écarts d’acquisition, effet qui conduit à 
déprécier intégralement les écarts d’acquisition lors de l’exercice durant lequel l’acquisition a eu lieu. 
En effet, les UGT, au niveau desquelles les écarts d’acquisition sont testés, correspondent, au cas 
particulier, aux immeubles portés par les sociétés immobilières. Les valeurs recouvrables de ces UGT, 
déterminées sur la base de flux futurs de trésorerie actualisés, correspondant généralement aux valeurs 
d’expertise, (c’est-à-dire les nouvelles valeurs réévaluées des immeubles), elles ne peuvent donc 
justifier l’écart d’acquisition attaché qui doit être déprécié. 
 
En conséquence, l’application de la norme IAS 36 conduit à constater intégralement en charge les 
écarts d’acquisition dès l’exercice d’acquisition; dans le cas présent la déprécation est constatée dans 
le compte « solde net des ajustements de valeur ». 
 
Conformément à la norme IFRS 3, les écarts d’acquisition négatifs sont portés en résultat dans le 
compte « solde net des ajustements de valeur ». 
 
2.7 Immobilisations incorporelles 
 
Conformément à la norme IAS 38, les immobilisations incorporelles sont valorisées au coût historique 
diminué du cumul des amortissements et des éventuelles pertes de valeur.  
Les immobilisations incorporelles sont essentiellement constituées de logiciels. Ceux-ci sont évalués à 
leur coût et amortis linéairement sur leur durée d’utilité qui est généralement comprise entre 1 et 3 ans. 
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2.8 Actifs financiers 
 
Le Groupe classe ses actifs financiers selon les catégories suivantes : à la juste valeur en contrepartie 
du compte de résultat, prêts et créances. La classification dépend des raisons ayant motivé 
l’acquisition des actifs financiers. La direction détermine la classification de ses actifs financiers lors 
de la comptabilisation initiale et la reconsidère, dans les conditions prescrites par la norme IAS 39, à 
chaque date de clôture annuelle ou intermédiaire. 
 
Actifs financiers à leur juste valeur en contrepartie du compte de résultat 
 
Cette catégorie comporte les actifs financiers désignés à leur juste valeur en contrepartie du compte de 
résultat lors de leur comptabilisation initiale. Un actif financier est classé dans cette catégorie s’il a été 
désigné comme tel par la direction (actifs évalués à la juste valeur par résultat), conformément à la 
norme IAS 39. Les actifs rattachés à cette catégorie sont classés dans les actifs courants dès lors qu’ils 
sont détenus à des fins de transaction ou que leur réalisation est anticipée dans les douze mois suivant 
la clôture. Ils sont ultérieurement réévalués à leur juste valeur à chaque clôture. 
 
Pour le Groupe cela concerne la valorisation des CAP. 
 
Prêts, titres de participation non consolidés, dépôts, cautionnements et autres créances immobilisées 
 
Ces actifs sont des actifs financiers non dérivés à paiements déterminés ou déterminables qui ne sont 
pas cotés sur un marché actif. Ils sont inclus dans les actifs courants, hormis ceux dont l’échéance est 
supérieure à douze mois après la date de clôture. Ces derniers sont classés dans les actifs non courants. 
 
Ces actifs sont comptabilisés à leur coût. 
 
2.9 Clients, comptes rattachés  
 
Les créances clients sont initialement comptabilisées à leur juste valeur, déduction faite des provisions 
pour dépréciation. 
 
Une provision pour dépréciation des créances clients est constituée lorsqu’il existe un indicateur 
objectif de l’incapacité du Groupe à recouvrer l’intégralité des montants dus dans les conditions 
initialement prévues lors de la transaction. Des difficultés financières importantes rencontrées par le 
débiteur, la probabilité d’une faillite ou d’une restructuration financière du débiteur et une défaillance 
ou un défaut de paiement constituent des indicateurs de dépréciation d’une créance.  
 
Le montant de la provision est comptabilisé au compte de résultat en dotations nettes aux provisions. 
 
2.10 Trésorerie et équivalents de trésorerie  
 
La rubrique « trésorerie et équivalents de trésorerie » comprend les liquidités, les dépôts bancaires à 
vue, les autres placements à court terme très liquides ayant des échéances initiales inférieures ou 
égales à trois mois et les découverts bancaires. Les découverts bancaires figurent au passif courant du 
bilan, dans les « emprunts ». 
 
Les valeurs mobilières de placement sont évaluées à la juste valeur en contrepartie du compte de 
résultat. 
 
2.11 Actifs non courants et groupes d’actifs destinés à être cédés 
 
La norme IFRS 5 prévoit de classer en « actifs destinés à être cédés », les actifs pour lesquels une 
décision de cession a été prise par la société. 
 
Un actif non courant est classé en « actifs destinés à être cédés » si la direction ayant autorité pour 
approuver la vente a décidé cette classification. 
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Pour que la vente soit hautement probable, un plan de vente de l’actif doit avoir été engagé, et un 
programme actif pour trouver un acheteur doit avoir été lancé. 
 
La société s’attend à ce que la vente intervienne dans le délai de douze mois. 
 
Les immeubles de placement inscrits dans cette catégorie continuent à être évalués selon le principe de 
la juste valeur diminué des coûts de vente. 
 
2.12 Capitaux propres 
 
La juste valeur des bons de souscription d’actions et stock options est évaluée selon des modèles 
mathématiques à la date d’attribution. Cette juste valeur est constatée en résultat au fur et à mesure de 
l’acquisition des droits en contrepartie des capitaux propres. 
 
Les coûts complémentaires directement attribuables à l’émission d’actions ou d’options nouvelles sont 
comptabilisés dans les capitaux propres en déduction des produits de l’émission, nets d’impôts. 
 
2.13 Emprunts et autres passifs financiers 
 
Emprunts 
 
Les emprunts sont initialement comptabilisés à leur juste valeur, net des coûts de transaction encourus, 
puis à leur coût amorti. 
L’amortissement des frais d’émission sur la durée de vie des emprunts existants est réalisé de manière 
linéaire, l’écart par rapport à une méthode actuarielle étant peu significatif. 
 
Les emprunts sont classés en passifs courants, sauf lorsque le Groupe dispose d’un droit 
inconditionnel de reporter le règlement de la dette au minimum 12 mois après la date de clôture, 
auquel cas ces emprunts sont classés en passifs non courants. 
 
Autres passifs financiers 
 
Les autres passifs financiers comprennent principalement les primes restant à payer sur les CAP et des 
dépôts et cautionnements reçus. 
 
Ces passifs financiers sont comptabilisés à leur coût amorti. 
 
2.14 Provisions 
 
Le montant comptabilisé en provision est la meilleure estimation de la dépense nécessaire à 
l’extinction de l’obligation, mise à jour à la date de clôture. 
 
2.15 Avantages sociaux 
 
Engagements de retraite 
 
La norme IAS 19 impose de prendre en charge sur la période d’acquisition des droits l’ensemble des 
avantages ou rémunérations, présents et futurs, accordés par l’entreprise à son personnel ou à un tiers. 
 
Le Groupe, depuis l’acquisition de Awon Asset Management rémunère 20 personnes au 30 juin 2006 
contre 5 personnes au 31 décembre 2005. 
 
Pour la période du 1er semestre 2006, le Groupe a réalisé la valorisation du montant des engagements 
de retraite représentatifs de prestations définies.  
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Cette valorisation a été effectuée sur la base :  
 d’évaluations actuarielles (taux d’actualisation de 5%), 
 d’hypothèses de mortalité (source INSEE), 
 de rotation du personnel  
 de projection des salaires. 
 
Cette provision pour indemnités liées aux retraites a été constatée pour 53 K€. 
 
Paiements fondés sur des actions 
 
Le Groupe a mis en place un plan de rémunération qui est dénoué en instruments de capitaux propres 
(options sur actions et actions gratuites). La juste valeur des services rendus en échange de l’octroi 
d’options est comptabilisée en charges en contrepartie des réserves sur la base de la valeur des options 
au moment de leur attribution. 
A chaque date de clôture, l’entité réexamine le nombre d’options susceptibles de devenir exerçables.  
 
Les sommes perçues lorsque les options sont levées, sont créditées aux postes « capital social » (valeur 
nominale) et « prime d’émission, nettes des coûts de transaction directement attribuables ». 
 
2.16 Dettes avec différés de paiement 
 
Les valeurs de ces dettes sont actualisées et une charge ou un produit financier est constaté au compte 
de résultat sur la période du différé de paiement. 
 
Les seuls différés de paiement constatés concernent : l’exit tax relative à l’entrée dans le régime SIIC 
et les dépôts de garantie des locataires. Le principal retraitement qui a été opéré concerne 
l’actualisation de l’exit tax. 
 
2.17 Impôts courants et impôts différés 
 
Régime fiscal du groupe 
 
L'option pour le statut de Société d’Investissements Immobiliers Cotée (SIIC) par la Société de la Tour 
Eiffel a été formulée au cours du 1er trimestre 2004.  
 
Imposition différée 
 
Les impôts différés sont comptabilisés selon la méthode du report variable à concurrence des 
différences temporelles entre la base fiscale des actifs et passifs et leur valeur comptable dans les états 
financiers consolidés. Les impôts différés sont déterminés à l’aide des taux d’impôt (et des 
réglementations fiscales) qui ont été adoptés ou quasi-adoptés à la date de clôture et dont il est prévu 
qu’ils s’appliqueront lorsque l’actif d’impôt différé concerné sera réalisé ou le passif d’impôt différé 
réglé. 
 
Les actifs d’impôts différés ne sont reconnus que dans la mesure où la réalisation d’un bénéfice 
imposable futur, qui permettra d’imputer les différences temporelles, est probable. 
Des impôts différés sont comptabilisés au titre des différences temporelles liées à des participations 
dans des filiales et des entreprises associées, sauf lorsque le calendrier de renversement de ces 
différences temporelles est contrôlé par le Groupe et qu’il est probable que ce reversement 
n’interviendra pas dans un avenir proche. 
 
La Société de la Tour Eiffel a opté pour le statut de Société d’Investissements Immobiliers Cotée 
(SIIC). Ce régime permet principalement une exonération de l’impôt sur les sociétés des bénéfices 
provenant de l’activité de location des immeubles. 
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En conséquence de ce choix, aucun impôt sur les sociétés n’est dû au titre de l'activité de location 
d'immeubles, directement ou indirectement à travers les produits reçus des filiales. De même, les plus-
values de cession des immeubles ou des titres de filiales soumises au même régime sont exonérées. Le 
Groupe reste redevable d’un impôt sur les sociétés pour la réalisation d’opération n’entrant pas dans le 
champ du régime des SIIC.  
 
Compte tenu de cette situation, la présentation du tableau de la preuve d’impôt n’est pas pertinente. 
 
2.18 Reconnaissance des produits 
 
Conformément à la norme IAS 18 « Revenus », les produits des activités ordinaires correspondent à 
des entrées brutes d’avantages économiques dont bénéficie l’entreprise au cours de l’exercice qui 
conduisent à des accroissements de capitaux propres autres que ceux issus des apports effectués par les 
associés ou actionnaires. 
 
Les produits des activités ordinaires correspondent principalement pour le Groupe à des revenus des 
locations des immeubles de placement. 
 
Les baux actuellement signés par le Groupe, y compris les baux à construction, répondent à la 
définition de location simple telle que le définit la norme IAS 17. 
L’application de la norme IAS 17 a pour effet de procéder à l’étalement sur la durée ferme du bail des 
conséquences financières de toutes les clauses prévues au contrat de bail. Il en va ainsi des franchises, 
des paliers et des droits d’entrée. 
 
Les produits des activités ordinaires sont évalués à la juste valeur de la contrepartie reçue. 
Les produits des loyers des immeubles de placement sont comptabilisés au fur et à mesure qu’ils sont 
acquis. 
 
2.19 Autres produits et charges opérationnels 
 
Les « autres produits et charges opérationnels » correspondent aux événements inhabituels, anormaux 
et peu fréquents visés au § 28 du « IASB Framework », tel que par exemple : 
 
 - Une plus ou moins-value de cession d’actifs non courants corporels ou incorporels, 
 - Une dépréciation d’actifs non courants corporels ou incorporels, 
 - Certaines charges de restructuration, 
 - Une provision relative à un litige majeur pour l’entreprise. 
 
2.20 Contrats de location-fiancement 
 
Dans ces contrats de location-financement , le Groupe (bailleur) a transféré au preneur les risques et 
avantages liés à l’actif ; le bailleur conserve le droit de créance que lui confère le financement consenti 
au preneur. 
 
Le bailleur comptabilise sa créance pour un montant égal à la somme des paiements minimaux de la 
location-financement. 
Les règlements sont ventilés entre le remboursement de la créance et les produits financiers 
 
Les informations sur les règlements futurs ne sont pas communiquées en raison de leur caractère 
immatériel. 
 
2.21 Distribution de dividendes 
 
Les distributions de dividendes aux actionnaires de la Société sont comptabilisées en tant que dette 
dans les états financiers du Groupe au cours de la période durant laquelle les dividendes sont 
approuvés par les actionnaires de la Société. 
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3 - Périmètre de consolidation 
 
3.1 Liste des sociétés consolidées 

Sociétés 

 

Siren Méthode de 
consolidation

% d’intérêt 

juin 2006 

% d’intérêt 

décembre 
2005 

Date d’entrée 
dans le 

périmètre 

SA SOCIETE DE LA TOUR EIFFEL 
 

572 182 269 Société Mère 100% 100%  

SCI DU 153 AVENUE JEAN JAURES 
 

419 127 287 I.G.** 100% 100% Décembre 2003 

SCI NOWA 
 

443 080 379 I.G.** 100% 100% Avril 2004 

SCI MARCEAU BEZONS 
 

429 665 672 I.G.** 100% 100% Juin 2004 

SCI ARMAN F02 
 

444 978 076 I.G.** 100% 100% Avril 2004 

SCI DES BERGES DE L’OURCQ 
 

478 726 565 I.G.** 100% 100% 
 

Septembre 2004 

SCI CHAMPIGNY CARNOT 
 

479 586 893 I.G.** 100% 100% 
 

Novembre 2004 

SCI COMETE 
 

479 576 761 I.G.** 100% 100% 
 

Décembre 2004 

SCI LYON GENLIS 
  

480 351 576 I.G.** 100% 100% Janvier 2005 

SCI ETUPES DE L’ALLAN 
 

480 601 038 I.G.** 100% 100% Janvier 2005 

SCI CAEN COLOMBELLES 
 

482 598 133 I.G.** 100% 100% Mai 2005 

SCI MALAKOFF VALETTE 
 

552 138 448 I.G.** 100% 100% Mai 2004 

SCI MASSY CAMPUS 2 
 

483 575 635 I.G.** 100% 100% Août 2005 

SAS LOCAFIMO * 
 

692 031 149 I.G.** 100% 100% Décembre 2005 

SCI AIX GOLF * 
 

403 092 471 I.G.** 100% 100% Décembre 2005 

SCI LA RIVIERE GIRAUDIERE* 
 

388 323 909 I.G.** 100% 100% Décembre 2005 

SCI MARNE HAUTE MAISON* 
 

403 105 133 I.G.** 100% 100% Décembre 2005 

SCI NICE CRYSTAL * 
 

403 103 880 I.G.** 100% 100% 
 

Décembre 2005 

SCI PARIS PEREIRE * 
 

403 105 067 I.G.** 100% 100% 
 

Décembre 2005 

SCI BOTADIEREE * 
 

397 968 207 I.G.** 100% 100% 
 

Décembre 2005 

SCI LEVALLOIS COLLANGE * 
 

403 104 128 I.G.** 100% 100% Décembre 2005 

SCI NANTES PERRAY * 
 

403 103 955 I.G.** 100% 100% Décembre 2005 

SCI PARIS CHARONNE * 
 

403 104 458 I.G.** 100% 100% Décembre 2005 

SAS BONGARDE * 482 901 352 I.G.** 100% 100% Décembre 2005 
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Sociétés 

 

Siren Méthode de 
consolidation

% d’intérêt 

juin 2006 

% d’intérêt 

décembre 
2005 

Date d’entrée 
dans le 

périmètre 

AWON ASSET MANAGEMENT 380 757 807 IG** 100% Non intégrée Mai 2006 

SCI DE BROU*** 351 819 966 IG** 100% Non intégrée Juin 2006 

SCI COGOLIN GAOU*** 442 525 382 IG** 100% Non intégrée Juin 2006 

SCI DE LA CRAU*** 447 913 278 IG** 100% Non intégrée Juin 2006 

SCI GRENOBLE PONT D’OXFORD 490 034 063 IG** 100% Non intégrée Mai 2006 

SCI LYON LILAS*** 434 819 488 IG** 100% Non intégrée Juin 2006 

SCI RUEIL NATIONAL 489 900 498 IG** 100% Non intégrée Mai 2006 

SCI MARSEILLE SAUVAGERE*** 443 878 244 IG** 100% Non intégrée Juin 2006 

 
* : sociétés intégrées lors de l’acquisition de la société Locafimo 
** : Intégration Globale 
*** : sociétés intégrées lors de l’acquisition des établissements de soins 
 
Toutes les sociétés du Groupe sont enregistrées en France. 
 
Adresse commune à l’ensemble des sociétés du groupe : 
   20-22, Rue de la Ville l’Evêque, 75008 Paris 
 
3.2 Variation de périmètre 
 
Créations 
 
Les variations de périmètres constatées au cours du 1er semestre 2006 sont dues à la création d’entités 
juridiques destinées à porter les actifs immobiliers acquis au cours de la période : 
 
- La SCI GRENOBLE PONT D’OXFORD a été créée le 12 mai 2006. 
 
- La SCI RUEIL NATIONAL a été créée le 10 mai 2006. 
 
Acquisitions 
 
Acquisition d’Awon Asset Management 
 
Le  16 mai 2006, le Groupe a acquis 100% de Awon Asset Management auprès de Awon 
Participation. L’activité de cette société est dédiée à la gestion des actifs du Groupe. Awon Asset 
Management ne participe pas au résultat du groupe. 
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Les actifs nets acquis et l’écart d’acquisition sont détaillés ci-dessous : 
 
(En k€) 16 mai 2006 

 

Montant versé en numéraire 

Coûts directs liés à l’acquisition 

 

 

3.872 

241 

 

Total du prix d’acquisition 4.113 

 

Juste valeur des actifs nets acquis 

 

 

(55) 

 

Ecart d’acquisition positif 

Ecart d’acquisition négatif 

 

Ecart d’acquisition net 

 

 

4.169 

- 

 

4.169 

 

 
Les actifs et passifs liés à cette acquisition sont les suivants en date du 16 mai 2006 : 
 
 
(En k€) 

 
Juste Valeur 

Valeur comptable du 
portefeuille 

- Trésorerie et équivalents de trésorerie 

- Immobilisation incorporelles 

- Immobilisations corporelles 

- Immeubles de placement (Note 2) 

- Licences (incluses dans les immos incorp.) (Note 4) 

- Actifs financiers disponibles à la vente (Note 5) 

- Clients et autres débiteurs 

- Fournisseurs et autres créanciers 

- Emprunts (Note 11) 

- Autres passifs financiers (Note 11) 

- Provisions pour risques et charges (Note 12) 

- Passifs d’impôts différés – nets (Note 14) 

(18) 

3 

122 

- 

- 

78 

3.896 

(4.083) 

- 

- 

(53) 

- 

(18) 

155 

122 

- 

- 

78 

3.896 

(4.083) 

- 

- 

- 

- 

ACTIF NET (55) 150 

 

- Intérêts minoritaires (%) 

 

 

0% 

 

0% 

ACTIF NET ACQUIS   

- Prix d’acquisition versé en numéraire 

- Trésorerie et équivalents de trésorerie de la filiale acquise 

- Trésorerie décaissée au titre de l’acquisition 

4.113 

18 

4.131 
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Acquisition d’un portefeuille de 5 établissements de soins de suite et d’assistance psychiatrique 
 
Le 2 juin 2006, le Groupe a acquis un portefeuille de cinq établissements (5 SCI) de soins de suite et 
d’assistance psychiatrique, tous exploités par Medica dans le cadre de baux classiques long terme (12 
ans) ; auprès de Ruby Participations SAS. Pour la période du 2 juin 2006 au 30 juin 2006, ce 
portefeuille a contribué aux chiffre d’affaires du Groupe à hauteur de 239 milliers d’euros et son 
résultat avant dépréciation de l’écart d’acquisition et après impôt à concurrence de 144 milliers 
d’euros (hors dépréciation de l’écart d’acquisition). 
 
Les actifs nets acquis et l’écart d’acquisition sont détaillés ci-dessous : 
 
(En k€) 2 juin 2006 

 

Montant versé en numéraire 

Coûts directs liés à l’acquisition 

 

 

20.303 

2.069 

 

Total du prix d’acquisition 22.372 

 

Juste valeur des actifs nets acquis 

 

 

23.823 

 

Total des écarts d’acquisition positifs 

Total des écarts d’acquisition négatifs 

 

Ecart d’acquisition net 

 

 

2.290 

(3.741) 

 

(1.451) 

 

 
 
Détail des écarts d’acquisition par SCI 
 
 

SCI Cogolin Gaou 

SCI de Brou 

Total des écarts d’acquisition positifs 

 

SCI de la Crau 

SCI Marseille Sauvagère 

SCI Lyon Lillas 

Total des écarts d’acquisition négatifs 

 

Ecart d’acquisition net 

 

 

1.600 

690 

2.290 

 

(1.179) 

(1.325) 

(1.237 

(3.741) 

 

(1.451) 
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Les actifs et passifs liés à cette acquisition sont les suivants en date du 2 juin 2006 : 
 
 
 
(En k€) 

 
Juste Valeur 

Valeur comptable du 
portefeuille 

- Trésorerie et équivalents de trésorerie 

- Immeubles de placement (Note 2) 

- Licences (incluses dans les immos incorp.) (Note 4) 

- Actifs financiers disponibles à la vente (Note 5) 

- Clients et autres débiteurs 

- Fournisseurs et autres créanciers 

- Emprunts (Note 11) 

- Autres passifs financiers (Note 11) 

- Provisions pour risques et charges (Note 12) 

- Passifs d’impôts différés – nets (Note 14) 

2.058 

38.140 

- 

- 

19 

(15.032) 

- 

(630) 

- 

(732) 

2.058 

14.380 

- 

- 

19 

(15.032) 

- 

(630) 

- 

- 

ACTIF NET 23.823 795 

- Intérêts minoritaires (%) 0% 0% 

ACTIF NET ACQUIS   

- Prix d’acquisition versé en numéraire 

- Trésorerie et équivalents de trésorerie de la filiale acquise 

- Trésorerie nette au titre de l’acquisition 

22.372 

(2.058) 

20.314 

 

 
 
4. Gestion du risque financier 
 
Description de la politique du groupe relative à l’exposition de l’entreprise aux variations des 
taux d’intérêt. 
 
L’activité immobilière bénéficie à la date de la clôture d’un environnement favorable caractérisé par 
des taux d’intérêts à long terme faibles. L’évolution des taux d’intérêt a un impact direct sur les 
emprunts souscrits pour financer la politique d’investissement du Groupe et est susceptible en cas de 
hausse des taux d’entraîner un surenchérissement du coût de financement des investissements, et une 
diminution potentielle de la liquidité financière du Groupe. 
 
Une augmentation des taux d’intérêts, en particulier si elle s’avérait significative, aurait également un 
impact sur la valorisation du patrimoine du Groupe dans la mesure où les taux de rendement appliqués 
par les experts aux loyers dans les secteurs de l’immobilier de bureau et de locaux industriels en 
France sont déterminés en partie en fonction des taux d’intérêts. En conséquence, une hausse 
significative des taux d’intérêts pourrait entraîner une baisse de la valeur d’expertise du patrimoine du 
Groupe. 
 
La politique de gestion du risque de taux d’intérêts du Groupe a pour but de limiter l’impact d’une 
variation des taux d’intérêts sur son résultat et son cash flow, ainsi que de maintenir au plus bas le coût 
global de sa dette. Pour atteindre ces objectifs, les sociétés du Groupe empruntent généralement à taux 
variable et utilisent des produits dérivés pour couvrir leur risque d’exposition à la variation des taux. 
Elles ne réalisent pas d’opérations de marché dans un autre but que celui de la couverture de leur 
risque de taux et elles centralisent et gèrent elles-mêmes l’ensemble des opérations traitées. Afin de 
limiter le risque de contrepartie, le Groupe ne réalise des opérations de couverture qu’avec des 
institutions bancaires de renommée internationale. 
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Description de la politique du groupe relative à l’exposition de l’entreprise aux risques de 
change 
 
Les activités du Groupe étant réalisées uniquement en France, le Groupe estime ne pas être exposé à 
un risque de change. 
 
Description de la politique du groupe relative à l’exposition de l’entreprise aux risques de 
liquidité 
 
La société a conclu le 30 novembre 2004, avec une banque de renommée internationale, un contrat 
cadre destiné au financement de son portefeuille immobilier, portant sur un montant maximum de 210 
millions d’euros. Ce montant a été porté à 225,5 millions d’euros le 12 juillet 2005. Les conditions du 
contrat ont été revues dans le cadre d’un avenant en date du 15 juin 2006. Une nouvelle ligne de crédit 
Corporate de 40 millions d’euros  a été souscrite à cette occasion. 
Lors de l’acquisition du Groupe Locafimo les conditions initiales de l’emprunt de 137 millions d’euros 
porté par ce groupe ont été renégociées, l’échéance a été prorogée jusqu’au 27 décembre 2010. 
 
Ces contrats cadres contiennent des clauses usuelles de remboursement anticipé du prêt dans différents 
cas et, à chaque fois sous certaines conditions précisément définies. 
 
Ces cas sont, notamment : le défaut de paiement d’un montant dû ; le non-respect de certains ratios 
financiers (LTV : c’est le rapport de la dette vis-à-vis du banquier et la valeur de marché des 
immeubles ; le ratio de couverture : c’est le rapport de la trésorerie prévisionnelle et le service de la 
dette). Le manquement aux différents engagements pris par la Société et ses filiales; l’inexactitude des 
différentes déclarations et garanties souscrites ; la survenance d’un événement ayant un effet 
significatif défavorable sur l’activité, la situation financière, juridique ou fiscale ou sur les immeubles 
détenus par le groupe ; le défaut de validité et de caractère exécutoire des engagements, du défaut 
d’inscription d’une sûreté hypothécaire au rang convenu ; la réalisation de sûretés par un créancier de 
la Société sur des biens financés par des sommes tirées sur le contrat cadre ; l’existence de procédure 
collectives ; la dissolution ; la fusion non autorisée par le prêteur ; la cession d’une partie des titres 
d’une filiale dont un actif aurait été financé par l’intermédiaire d’un contrat cadre ; l’existence d’une 
procédure de réquisition/expropriation d’un immeuble financé par le contrat cadre dès lors que 
l’indemnité est insuffisante pour permettre le remboursement de la quote-part financée, la mise en 
recouvrement d’un impôt à la suite d’un redressement fiscal non contesté ayant un effet significatif 
défavorable ; la perte de l’éligibilité au régime fiscal des SIIC non consécutif à un changement de 
législation. 
 
En conséquence de la survenance de l’un des événements énumérés ci-dessus, et s’il n’y est pas 
remédié dans les délais prévus par le contrat cadre, la banque prêteuse peut annuler ses engagements 
au titre de l’ouverture de crédit, déclarer immédiatement exigible l’encours de crédit et les frais qui y 
sont relatifs et réaliser tout ou partie des garanties octroyées dans le cadre de ce contrat. 
 
Description de la politique du groupe relative à l’exposition de l’entreprise aux risques locatifs 
 
Le taux de vacance actuel des immeubles détenus par le Groupe étant peu significatif, la mission de 
commercialisation des actifs immobiliers du Groupe reste marginale Cependant, le cas échéant, les 
objectifs liés à la commercialisation (prix, délai, cible) sont définis par le Groupe qui s’assure, en 
outre, de la solvabilité des locataires. Les propositions de contrats de location sont rédigées par des 
juristes à partir de contrats types utilisés au sein du groupe. 
 
Certains locataires des immeubles détenus par le groupe sont soit des entreprises de premier rang soit 
des organismes publics, permettant ainsi de réduire le risque d’insolvabilité. 
 
Lors de la signature des contrats de bail, le Groupe impose à ses locataires, la constitution ou l’octroi 
de garanties financières sous forme de dépôts de garanties à première demande ou de cautionnement 
représentant 3 mois de loyer. 
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Néanmoins, dans le cadre de son développement, le groupe a acquis des sociétés dont le portefeuille 
locatif n’est pas basé sur les mêmes critères de sélection notamment en ce qui concerne le profil des 
locataires ou les garanties ou sûretés fournies par ces derniers, ce qui est notamment le cas pour le 
portefeuille locatif du Groupe Locafimo (composé environ de 450 locataires). 
 
S’agissant de la facturation des éléments financiers des baux conclus par les sociétés du Groupe, elle 
est réalisée par les sociétés de gestion immobilière Savills Gestion, CB Richard Ellis et UFFI, 
prestataires de services exclusifs mandatés par la société. L’organisation et les contrôles de la 
facturation et du recouvrement des loyers et des charges sont centralisés par ces prestataires au niveau 
du Groupe. 
 
Certaines charges de fonctionnement des immeubles détenus par le Groupe sont refacturées aux 
locataires. Elles sont principalement constituées de prestations fournies dans le cadre de contrats 
annuels. 
 
Les retards de règlement donnent systématiquement lieu à des relances et peuvent être assortis de 
pénalités. Ces retards sont suivis par les gestionnaires immobiliers ou par les équipes d’Awon Asset 
Management qui décident, selon le cas, des actions précontentieuses ou contentieuses à mener. 
 
5. Estimations et jugements comptables déterminants 
 
Les estimations et les jugements, qui sont continuellement mis à jour, sont fondés sur les informations 
historiques et sur d’autres facteurs, notamment les anticipations d’événements futurs jugés 
raisonnables au vu des circonstances. 
 
Estimations et hypothèses comptables déterminantes 
 
Les estimations comptables qui en découlent sont, par définition, rarement équivalentes aux résultats 
effectifs se révélant ultérieurement. Les estimations et les hypothèses risquant de façon importante 
d’entraîner un ajustement significatif de la valeur comptable des actifs et des passifs au cours de la 
période suivante sont analysées ci-après. 
 
Evaluation des immeubles 
 
Le Groupe fait réaliser l’évaluation de son patrimoine par des experts indépendants qui utilisent des 
hypothèses de flux futurs et de taux qui ont un impact direct sur les valeurs. 
 
Une baisse des valeurs d’expertise se traduirait par une baisse du résultat. 
 
Dépréciation estimée des goodwill 
 
Le Groupe soumet les goodwill à un test annuel de dépréciation, conformément à la méthode 
comptable exposée à la Note 2.6. 
 
Juste valeur des dérivés et des autres instruments financiers 
 
La juste valeur des instruments financiers qui ne sont pas négociés sur un marché actif (tels que les 
dérivés négociés de gré à gré) a été communiquée par l’établissement émetteur. 
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6. Notes sur le bilan, le compte de résultat et le tableau des flux de trésorerie 
    (en milliers d’euros) 
 
 
NOTE 1 : Actifs Corporels 
 
Variation par nature 
 

K Euros Bien immobilier en cours de 
construction  

Autres immobilisations 
corporelles Total 

Arrêté du 31.12.05 

Solde net à l'ouverture 

Acquisitions 

Cessions 

Amortissements  

-

36.315

-

-

1

-

-

(1)

 

1 

36.315 

- 

(1) 

Solde net à la clôture 36.315 - 36.315 

Au 31.12.05 

Brut 

Amortissements cumulés 

36.315

-

1

(1)

 

36.316 

(1) 

Valeur nette comptable 36.315 - 36.315 

Arrêté du 30.06.06 

Solde net à l'ouverture 

Différences de change 

Variation de périmètre 

Changement de méthode de 
consolidation 

Variation de taux 
d’intégration  

Acquisitions  

Cessions 

Reclassements (1) 

Amortissements  

36.315

-

-

-

-

10.900

-

(1.038)

-

-

-

122

-

-

30

-

-

(12)

 

36.315 

- 

122 

 

- 

 

- 

10.930 

- 

(1.038) 

(12) 

Solde net à la clôture 46.177 140 46.317 

Au 30.06.06 

Brut 

Amortissements cumulés 

46.177

-

153

(13)

 

46.330 

(13) 

Valeur nette comptable 46.177 140 46.317 

 
 
(1) Les parkings situés dans la commune de Champigny Carnot ont été reclassés dans la catégorie des 
immeubles de placement à la suite de leur livraison au cours du 1er semestre 2006. 



 127

 
Biens immobiliers en cours de construction 
 
Les biens immobiliers en cours de construction correspondent principalement aux immeubles situés à 
Massy et à Caen Colombelles. 
 
Au 30/06/2006, le groupe Société Tour Eiffel possède 4 actifs comptabilisés en  « bien immobilier en 
cours de construction » dont les principales informations sont indiquées dans le tableau suivant. 
 
Description synthétique des différents biens en cours de construction 
 

Immeubles Adresse Type d’actif Surface à 
louer totale  

% de 
surface 
louer à 
terme 

Loyers 
estimés 
HT / ans 

Date 
supposée de 
fin des 
travaux 

Etat actuel 

Massy 
Campus 

ZAC des champs 
ronds – 102 route 
de Paris 91300 
Massy 

Immeubles 
de bureau 

13.585 m² 100 % 3.984.875 31/10/2006 En cours de 
construction 

Caen 
Colombelles 

ZAC du plateau – 
14460 Colombelles 

3 immeubles 
et un 
parking 

Immeubles : 
17.525 m² 
Parking : 723 
places 

100 % 3.037.004 1er trimestre 
2007 

En cours de 
construction 

Rueil 
national 

133 Bd National 
92500 Rueil 
Malmaison 

1 immeuble 
bureaux 

6.900m2  
Parking : 164 
places 

100 % 2.417.570 2nd trimestre 
2008 

Début des 
travaux 1er 
semestre 2007 

Grenoble 
Pont 
d’Oxford 

Polytec ZAC des 
Berges Av des 
Martyrs 38000 
Grenoble 

1 immeuble 
bureaux 

5.133 m2 
Parking : 53 
places 

100 % 811.029 15/06/07 En cours 
construction 

 
 
Biens immobiliers en cours de construction – Evaluation 
 

 Coût au 30 juin 2006 Coût jusqu’à la fin des 
travaux 

Coût total du projet % int utilisé 

 Hors int 
financier 

Int 
financier 

Hors int 
financier 

Int financier Hors int 
financier 

Int 
financier 

 

Massy Campus 2.329 282 27.548 - 29.877 282 Euribor 3 mois + 75pts 
Caen Colombelles 43.051 334 5.949 - 49.000 334 Euribor 3 mois + 75 pts 
Rueil national 118 - 32.199 - 32.317 - Euribor 3 mois + 75 pts 
Grenoble Pont d’Oxford 63 - 10.682 - 10.745 - Euribor 3 mois + 75 pts 

Total 45.561 616 76.382 - 121.939 616  
Total général 46.177 76.378 122.555  
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NOTE 2 : Immeubles de placement  
 
Variation par nature 
 

(En k€) Immeubles de 
placement 

Clôture du 31.12.05 

Solde net à l'ouverture 

Acquisitions  

Cessions 

Variation de périmètre (1) 

Variation de la juste valeur (résultat) 

 

254.194 

44.829 

- 

285.461 

33.237 

Solde net à la clôture  617.721 

Arrêté du 30.06.06 

Solde net à l'ouverture 

Acquisitions 

Cessions 

Reclassement 

Variation de périmètre (1)  

Variation de la juste valeur (résultat) 

Var. de taux d’intégration 

 

617.721 

6.176 

(32.800) 

1.038 

38.140 

40.434 

- 

Solde net à la date de l’arrêté 670.709 

 
 
(1) : La variation de périmètre correspond principalement à l’intégration des immeubles de placement 
du portefeuille de 5 établissements de soins. 
 
Restrictions relatives à la possibilité de cession d’immeuble de placement ou de récupération des 
produits de leur cession et donner leur montant. 
 
Aucun immeuble de placement ne fait l’objet d’une telle restriction. 
 
Immeubles de placement  - Description synthétique des actifs 
 
Les principaux immeubles de placement du groupe sont présentés dans le tableau ci-dessous : 
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Adresses Type d’actif Surface à 
louer (m²) 

Loyer annuel 
(€) 

Taux 
d’occupation 

Valeur 
d’expertise 
(€) 

Date 
d’entrée 
dans le 
périmètre 

Année de 
construction 

Fin de 
bail 

9 rue Ampère Massy Bureau/Activités 43.623 4.434.985 100% 52.510.000 08/04/2004 Entre 1967-1996 24/04/2012 
 Le Galilée ZI du Plessis Clamart 
 20, av Galilée  
 92350 Le Plessis Robinson 

Bureaux  15.940 3.511.541 100% 45.810.000 20/12/2004 Entre 1965 et 1968 2012 

ZAC du Technoland Etupes (25) Entrepôts/ bureaux 28.165 1.473.646 100% 20.680.000 28/02/2005 En 2005 Fin 2014 
20, rue Gallieni  
93000 Bobigny 

Bureaux/ locaux 
d’activité 

6.619 1.164.999 100% 14.230.000 01/12/2004 1965(réhabilitation 
2004) 

2012 

42 bis quai V. Hugo  
94500 Champigny sur Marne 

Bureaux 9.471 2.136.540 100% 21.110.000 15/12/2004 En 2005 31/12/2012 

151/153 av J Jaurès  
93 300 Aubervilliers 

Bureaux/ locaux 
d’activité 

19.423 1.477.577 89% au 
30/06/06 

17.900.000 30/12/2003 1930 01/01/2011 

23/27 rue Pierre Valette Malakoff 
(Hauts-de-Seine) 

Bureaux/ locaux 
d’activité 

11.560 947.488 100% 10.600.000 27/05/2004 1928(restructuration 
en 2000) 

01/10/2009 

2 bld de Newton  
77420 Champs sur Marne 

Bureaux 12.659 2.564.931 100% 27.529.730 02/04/2004 1993 13/11/2011 

1ère rue ZI des Estroublans 
13127 Vitrolles (Marseille) 

Centre de tri 15.206 892.066 100% 11.753.030 02/04/2004 1998 05/05/2010 

9/10 av de Laumière  
75019 Paris 

Bureaux 3.765 687.719 100% 12.364.530 02/04/2004 2001 01/07/2013 

Rue de Fenouillet  
31 000 Toulouse 

Centre de tri 13.753 1.021.482 100% 12.242.230 02/04/2004 1997 25/03/2018 

85 à 93 Quai Dervaux  
92 600 Asnières 

Bureaux 10.391 2.274.254 100% 38.000.000 27/12/2005 1997 31/03/2006 

Tour Crédit Lyonnais  
69 003Lyon 

Bureaux 10.549 709.516 74% 14.700.000 27/12/2005 1975 NA 

Parc des Tanneries  
 67 000 Strasbourg 

Parcs 59.214 2.798.994 59% 41.000.000 27/12/2005 NA NA 

Parc des Moulins à vent  
69 200 Lyon Vénissieux 

Parcs 36.588 2.910.773 83% 34.800.000 27/12/2005 Rénovation en 2005 NA 
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NOTE 3: Ecarts d’acquisition 
 

(En k€) 

 

Comète 

 

Malakof
f Valette 

 

Arman 
F02 

 

Jean 
Jaurès 

 

Locafim
o 

 

 

Awon Asset 
Managemen

t 

 

De Brou 

 

Cogolin 
Gaou 

Total des 
écarts 

d’acquisition 

Clôture au 31.12.05 

Solde net à l'ouverture 

Acquisitions 

Cessions 

Provisions (1) 

 

- 

18 

- 

(18) 

 

- 

12 

- 

(12) 

 

- 

- 

- 

- 

 

- 

- 

- 

- 

 

- 

29.404 

- 

(29.404) 

 

- 

- 

- 

- 

 

- 

- 

- 

- 

 

- 

- 

- 

- 

 

- 

29.434 

- 

(29.434) 

Solde net à la clôture - - - - - - - - - 
Au 31.12.05 

Brut 

Provisions cumulées 

 

2.343 

(2.343) 

 

1.895 

(1.895) 

 

1.873 

(1.873) 

 

262 

(262) 

 

29.404 

(29.404) 

 

- 

- 

 

- 

- 

 

- 

- 

 

35.777 

(35.777) 

Valeur nette 
comptable 

- - - - - - - - - 

Arrêté au 30.06.2006 

Solde net à l'ouverture 

Acquisitions (1) 

Cessions 

Provisions (2) 

 
- 
- 
- 
- 

 
- 
- 
- 
- 

 
- 
- 
- 
- 

 
- 
- 
- 
- 

 
- 

998 
(3)- 

(998) 

 
- 

4.169 
- 
- 

 
- 

690 
- 

(690) 

 
- 

1.600 
- 

(1.600) 

 
- 

7.457 
- 

(3.288) 

Solde net de la 
situation 

- - - - - 4.169 - - 4.169 

Au 30.06.2006 

Brut 

Provisions cumulées 

 

2.343 

(2.343) 

 

1.895 

(1.895) 

 

1.873 

(1.873) 

 

262 

(262) 

 
27.464 

(27.464) 

 
4.169 

- 

 
690 

(690) 

 
1.600 

(1.600) 

 
43.234 

(39.065) 

Valeur nette 
comptable 

- - - - - 4.169 - - 4.169 

 
(1)  Concernant la société Locafimo, il s’agit d’un complément de prix sur les titres déjà détenus. 
 
(2) La contrepartie de la provision pour dépréciation des écarts d’acquisition est enregistrée au compte 
de résultat « Solde net des ajustements de valeur » (Cf. Note 20), conformément au principe énoncé 
dans le paragraphe 2.6. 
 
(3) L’écart d’acquisition et la provision correspondante de Locafimo a diminué suite aux cessions 
d’immeuble réalisées sur le 1er semestre 2006 pour un montant de 2.938 K€. 
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NOTE 4 : Immobilisations  Incorporelles 
 
Variation par nature 
 

(En k€) 

 

Actifs 
incorporels 
générés en 

interne 

 

Actifs 
incorporels 

acquis 

Total actifs 
incorporels 

Exercice clos le 31.12.05 

Solde net à l'ouverture 

Acquisitions 

Cessions 

Amortissements 

Entrée de périmètre 

-

-

-

-

-

-

-

-

-

1

-

-

-

-

1

Solde net à la clôture - 1 1

Au 31.12.05 

Brut 

Amortissements cumulés 

-

-

173

(172)

173

(172)

Valeur nette comptable - 1 1

Arrêté du 30.06.2006 

Solde net à l'ouverture 

Acquisitions 

Entrée de périmètre 

Cessions 

Amortissements 

-

-

-

-

-

1

4

3

-

(2)

1

4

3

-

(2)

Solde net à la fin de la période - 6 6

Au 30.06.2006 

Brut 

Amortissements cumulés 

-

-

180

(174)

180

(174)

Valeur nette comptable - 6 6

 
L’ensemble des actifs incorporels ont été acquis et ne font pas l’objet de réévaluation. 
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NOTE 5 : Actifs financiers 
 
Actifs financiers – Nature 
 

(En k€) 

 

Titres 
immobilisés 

 

Prêts 

 

Dépôts et 
cautionnements 

versés 

 

Autres 
créances 

immobilisées 

 

Instruments 
financiers 

Total des 
actifs 

financiers 

Clôture au 31.12.05 

Solde net à l'ouverture 

Augmentations 

Entrée de périmètre (1) 

Reclassement 

Diminutions 

Remboursement 

Effet juste valeur (résultat) 

 

2 

- 

- 

 

- 

- 

- 

 

- 

- 

1.833 

 

- 

(66) 

- 

 

11.570 

- 

682 

(11.408) 

- 

- 

- 

 

- 

6.024 

 

11.408 

(11.408) 

- 

- 

 

1.430 

- 

- 

 

- 

- 

103 

 

13.002 

6.024 

2.515 

 

(11.408) 

(66) 

103 

Solde net à la clôture 2 1.767 844 6.024 1.533 10.170 

Arrêté du 30.06.2006 

Solde net à l'ouverture 

Augmentations 

Entrée de périmètre (1) 

Reclassement 

Diminutions 

Remboursement 

Effet juste valeur (résultat) 

 

2 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

 

1.767 

- 

- 

- 

(235) 

- 

- 

 

844 

- 

78 

- 

(10) 

- 

- 

 

6.024 

4.570 

- 

- 

- 

- 

- 

 

1.533 

1.437 

- 

- 

- 

- 

1.159 

 

10.170 

6.007 

78 

- 

(245) 

- 

1.159 

Solde net à la fin de la période 2 1.532 912 10.594 4.129 17.169 

 
(1) : L’entrée de périmètre comprend 78 K€ de certificats de dépôt chez Awon Asset Management. 
 
Autres créances immobilisées : 
 
Les autres créances immobilisées sont constituées principalement de gage-espèces rémunérés qui 
seront remboursés selon les conditions prévues dans le contrat cadre mis en place en fin d'année 2004 
et son avenant de jun 2006. 
 
Les gage-espèces du 31 décembre 2004 ont été reclassés en autres créances immobilisées compte tenu 
de leur nature, et ont été remboursés intégralement au cours de l’exercice 2005. 
Un nouveau gage-espèces a été mis en place pour un montant de 6.024 K€, au cours de la période 
2005. 
 
Instruments dérivés : 
 
Le groupe Tour Eiffel a contracté des instruments financiers (CAP et SWAP) qui n’ont pas été 
considérés au plan comptable comme des instruments de couverture. 
 
Ces instruments financiers ont été portés à l’origine à l’actif pour leur juste valeur, en contrepartie 
d’une dette financière correspondant aux primes à payer actualisées sur la durée des instruments 
financiers. 
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Les différences de valeur des instruments financiers entre chaque arrêté sont portées au résultat 
financier. 
 
L’ajustement de la juste valeur sur le 1er semestre 2006 se traduit par un impact financier de 1.159K€. 
 
Les principales caractéristiques des instruments financiers détenus au 30 juin 2006 
 
 
Type de 
contrat 

Date de 
souscription 

Date 
d’effective 

Date 
d’échéance 

Montant 
notionnel 

en K€ 

Taux de 
référence 

Taux 
garanti 

Juste 
valeur 
en K € 

CAP 28-11-2002 02-09-2003 02-12-2012 87.000 Euribor 3 mois 5 % 1.135 
CAP 02-06-2006 02-06-2006 27-12-2010 33.500 Euribor 3 mois 4,5 % 279 
CAP 09-05-2006 02-06-2006 27-12-2010 2.753 Euribor 3 mois 5 % 19 
CAP 03-04-2006 20-04-2006 27-12-2010 54.213 Euribor 3 mois 5 % 337 
CAP 06-05-2004 30-07-2008 30-12-2011 2.710 Euribor 3 mois 8 % 1 
CAP 08-04-2004 30-04-2009 30-04-2012 19.050 Euribor 3 mois 6,5 % 28 
CAP 28-06-2006 01-08-2006 07-06-2013 20.134 Euribor 3 mois 4,5 334 
CAP 28-06-2006 01-08-2006 07-06-2009 17.000 Euribor 3 mois 4,5 % 48 
CAP 29-06-2006 01-05-2007 07-06-2013 6.386 Euribor 3 mois 4,5 % 366 
        
SWAP / CAP 28-02-2006 28-02-2008 15-04-2011    1.218 
 détail        
  SWAP alternatif    62.400 Euribor 3 mois 3,45 %  
  CAP    15.600 Euribor 3 mois 7 %  
        
SWAP 28-06-2006 01-08-2006 07-06-2013 60.402 Euribor 3 mois 4,1 % 246 
SWAP 29-06-2006 02-05-2007 07-06-2013 19.159 Euribor 3 mois 4,19 % 118 
        
TOTAL       4.129 

 
 
NOTE 6 : Clients et comptes rattachés 
 

(En k€) 30 juin 2006 2005 

Brut 12.903 11.892 
Provisions (1) (4.185) (4.192) 

Total net clients et comptes 
rattachés 8.718 7.700 

 
(1) : Les provisions sur les créances clients concernent principalement les clients du Groupe Locafimo. 
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NOTE 7 : Autres créances et comptes de régularisation 
 

(En k€) 
30 juin 2006 

Net 

2005 

Net 

 
- Avances et acomptes versés 
- Personnel et comptes rattachés 
- Créances sur l’Etat (1) 
- Comptes courants - actif 
- Fournisseurs débiteurs 
- Charges constatées d’avance 
- Autres créances 

 
6.673 

36 
17.683 
3.799 

77 
1.085 
1.632 

 
2.350 

 
14.675 
1.628 

270 
846 
770 

 
Total valeur brute 
 

 
30.985 

 
20.539 

- Provisions sur autres créances - - 

TOTAL  30.985 20.539 

 
(1) Correspond principalement à un prélèvement exceptionnel, récupérable sur l’Etat, sur les 
distributions de 2005 pour un montant de 7.876 K€ constaté dans le Groupe Locafimo. 
 
 
NOTE 8 : Trésorerie et équivalents de trésorerie 
 
Les valeurs mobilières de placement sont composées principalement de SICAV monétaires évaluées à 
leur cours de clôture. 
 

(En k€) 30 juin 2006 2005 
 
Valeurs mobilières de placement 

 
19.167 

 
21.576 

Disponibilités 28.913 48.384 
   
Total valeur brute 48.080 69.960 
   
Provision sur comptes courants (1) (3.055) (3.055) 
   
Total  45.025 66.905 
 
(1) : Provision sur le compte courant avec la banque Pallas Stern chez Locafimo. 
 
Au sein du tableau consolidé des flux de trésorerie, la trésorerie et les découverts bancaires 
comprennent les éléments suivants : 
 

(En k€) 30 juin 2006 2005 
Trésorerie et équivalents de trésorerie 45.025 66.905 
 
Solde créditeurs de banque (Note 12) 
 

 
(55) 

 
(1.630) 

Total trésorerie nette 44.970 65.275 
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NOTE 9 : Actifs non courant destinés à être cédés 
 
Variation par nature 
 

(En k€) 
Immeubles 

destinés à être 
cédés 

Clôture du 31.12.05 

Solde net à l'ouverture 

Acquisitions 

Cessions 

 

845 

- 

845 

Solde net à la clôture  - 

Arrêté du 30.06.06 

Solde net à l'ouverture 

Acquisitions 

Cessions 

 

- 

- 

- 

Solde net à la fin de la période  - 

 
Les actifs non courants destinés à être cédés étaient constitués de l’immeuble de Boulogne –
Billancourt, qui a été cédé au cours de la période pour sa valeur comptable. 
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NOTE 10 : Capital et primes liées au capital 
 
1) Composition du capital social 
 

 

 

Nombre 
d’actions 
ordinaires 

 

Valeur 
nominale 

de l’action 

(En €) 

 

Montant du 
capital 

(En k€) 

 

Valeur de la 
prime 

d’émission 

(En k€) 

TOTAL 

(En k€) 

 

Au 1er janvier 2004 

 

Augmentation de capital 

    Le 7 juillet 2004 

 

 

321.300 

 

2.216.970 

 

 

 

 

48 

 

48 

 

15.422 

 

106.415 

 

219 

 

13.238 

 

15.641 

 

119.653 

Au 31 décembre 2004 2.538.270 48 121.837 13.457 135.294 

 

Augmentation de capital 

      le 21 décembre 2005 

 

Frais d’émission 

 

Affectation du Report à nouveau 2004 

 

2.538.270 

 

 

- 

 

- 

 

48 

 

 

- 

 

- 

 

121.837 

 

 

- 

 

- 

 

35.536 

 

 

(6.729) 

 

(419) 

 

157.373 

 

 

(6.729) 

 

(419) 

Au 31 décembre 2005 5.076.540 48 243.674 41.845 285.519 

 

Augmentation de capital 

      Le 18  mai 2006 

 

Frais d’émission 

 

Affectation du Report à nouveau 2005 

 

113.713 

 

 

- 

 

- 

 

48 

 

 

- 

 

- 

 

5.458 

 

 

- 

 

- 

 

963 

 

 

(288) 

 

- 

 

6.421 

 

 

(288) 

 

- 

Au 30 juin 2006 5.190.253 48 249.132 42.520 291.652 

 
Toutes les actions émises sont entièrement libérées. 
 
Les actions ordinaires émises le 21 décembre 2005 ont les mêmes droits que les autres actions en 
circulation. Les coûts afférents de 6.729 milliers d’euros ont été déduits de la prime d’émission. 
 
Les actions ordinaires émises le 18 mai 2006 ont les mêmes droits que les autres actions en circulation. 
Les coûts afférents de 288 milliers d’euros ont été déduits de la prime d’émission. 
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2) Emission de Bons de souscriptions 
 
Les conditions 
 
Le 26 novembre 2004, le Conseil d’Administration a émis, conformément à la décision de 
l’Assemblée Générale du 18 mai 2004, à raison d’une action par bon et à compter du 30 avril 2006 
jusqu’au 30 octobre 2008 : 
 
- 88.678 bons de souscription d’actions (BSA) « B » au prix d’un centime d’euro le BSA, 

59.23€ l’action. 
- 12.852 bons de souscription d’actions (BSA) « A » au prix d’un centime d’euro le BSA, 

63.83€ l’action. 
 
L’intégralité des BSA « A » et « B » a été souscrite au cours de l’exercice 2004 par AWON Asset 
Management, souscripteur unique. Ces bons ont été cédés par AWON Asset Management avant son 
acquisition par la Société de la Tour Eiffel. 
 
Estimation de la valeur des bons de souscription : 
 
La juste valeur des options  a été évaluée à la date d’attribution de chaque plan à partir d’un modèle 
binomial d’évaluation d’option (Cox, Ross et Rubinstein). Ce modèle permet de prendre en compte les 
possibilités d’exercice anticipé des options pendant les fenêtres d’exercice. 
 

Valorisation au 26 novembre 2004 Plan « A » Plan « B » Total 

 
Cours à la date de souscription 

 
62,85 € 

 
62,85 € 

 
- 

Prix de souscription 59,23 € 63,83 € - 

Juste valeur par BSA 15,75 € 13,96 € - 

Nombre d’option au terme 12.852 88.678 101.530 

Charge totale (en K€) 203 K€ 1.238 K€ 1.441 K€ 

Au 31-12-2004 14 K€ 84 K€ 98 K€ 

Au 31-12-2005 142 K€ 867 K€ 1.009 K€ 

Au 30-06-2006 47 K€ 287 K€ 334 K€ 

 
Pour la période du 1er semestre 2006, l’impact s’élève à 334 K€ porté en charges externes. 
 
3) Emission d’option sur actions 
 
Les conditions 
 
Attribuées en 2005 
 
Des options sur actions ont été attribuées au cours de l’exercice 2005 aux dirigeants. Le prix 
d’exercice des options octroyées est égal à la moyenne des premiers cours côtés entre le 28 novembre 
et le 23 décembre 2005 inclus diminuée de 5%, soit 68,44€ par action. Certaines options peuvent être 
levées à compter de leur attribution et d’autres options pourront être exercées par tranche de 25% par 
an à compter du premier anniversaire de l’attribution, soit à compter du 26 décembre 2006. La durée 
contractuelle des options est de cinq ans. 
 
L’attribution des options a pour vocation de fidéliser l’encadrement de la société; certains dirigeants 
perdront leur droit d’attribution dans le cas où ils ne seraient plus mandataires ni salariés de la société 
ou d’une filiale de celle-ci. 
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Attribuées en 2006 
 
Il a été accordé durant le premier semestre 10 750 options de souscription aux salariés. Les 
bénéficiaires pourront lever leurs options dans un délai de 5 ans. 
Le prix d’exercice est fixé à 87,78 euros. 
 
Estimation de la valeur des options : 
 
Le nombre d’options en circulation et leur prix d’exercice sont détaillés ci-après : 
 
(En k€) 

 

30 juin 2006 

 

2005 

 

 

Prix d’exercice 

(en euros par 
action 

 

Options 

(en unité) 

 

Prix d’exercice 

(en euros par 
action 

 

Options 

(en unité) 

Au 1er janvier 

Octroyées 

Caduques 

Exercées 

Echues 

68,44 

87,78 

- 

- 

- 

111 530 

10 750 

- 

- 

- 

- 

68,44 

- 

- 

- 

- 

111 530 

- 

- 

- 

Au 31 décembre 70,14 122 280 68,44 111 530 

 
Sur les 122 280 options en circulation (2005 : 111 530 options), 112 280 options (2005 : 101 530 
options) pouvaient être exercées. Aucune option n’a été exercée au 30 juin 2006. 
 
Les bénéficiaires pourront lever leurs options pendant un délai de 5 ans. Soit : 
 
 - jusqu’au 26 décembre 2010 pour les options octroyées en 2005. Le prix d’exercice de ces 

options sur actions est de 68,44 €. 
 - jusqu’au 17 mai 2011 pour les options octroyées le 17 mai 2006 Le prix d’exercice de ces 

options sur actions est de 87,78 €. 
 
La juste valeur des options attribuées durant le premier semestre 2006, déterminée à l’aide du modèle 
d’évaluation binomial, ressort à 182 milliers d’euros  (2005 : 1 995 K€). 
 
Les principales hypothèses du modèle sont les suivantes : prix de l’action de 91,50 € à la date d’octroi, 
prix d’exercice tel qu’indiqué ci-dessus, écart-type du rendement anticipé de l’action de 35 % (2005 : 
30 %), durée de l’option telle qu’indiquée ci-dessus, taux d’intérêt annuel sans risque de 3,25 % (2005 
: 3 %), et un taux de versement du dividende de 3 %. 
 
Au 30 juin 2006 les droits acquis en fonction des options exerçables sont constatés au compte de 
résultat (charges de personnel) en contrepartie des capitaux propres pour un montant de 182 milliers 
d’euros. 
 
4) Attribution d’actions gratuites 
 
Les conditions 
 
Des actions gratuites ont été attribuées aux dirigeants (10 800 actions). L’attribution des actions sera 
définitive aux termes d’une période de 2 ans soit à compter du 14 juin 2008. 
 
Les bénéficiaires devront conserver  les actions pendant une durée minimale de deux ans à compter de 
l’attribution définitive soit jusqu’au 14 juin 2010. 
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La juste valeur des actions gratuites attribuées durant le premier semestre 2006, déterminée à l’aide du 
modèle d’évaluation binomial, ressort à 908 milliers d’euros . 
 
Les principales hypothèses du modèle sont les suivantes : prix de l’action de 84,05 €  à la date 
d’octroi, prix d’exercice tel qu’indiqué ci-dessus, écart-type du rendement anticipé de l’action de 36 
%, durée de l’option telle qu’indiquée ci-dessus, taux d’intérêt annuel sans risque de 3,25 %. 
 
Au 30 juin 2006 les droits acquis en fonction des options exerçables sont constatés au compte de 
résultat (charges de personnel) en contrepartie des capitaux propres pour un montant de 21 milliers 
d’euros. 
 
(En €) 30 juin 2006 2005 

 

 

Prix d’exercice 

(en euros par 
action 

 

Actions 
gratuites 

(en unité) 

 

Prix d’exercice 

(en euros par 
action 

 

Actions 
gratuites 

(en unité) 

Au 1er janvier 

Octroyées 

Attribuées 

- 

- 

- 

- 

10 800 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

A la fin de la période 0 10 800 0 0 

 
NOTE 11 : Emprunts et dettes financières 
 
Emprunts et dettes financières – Variations par nature 
 

(En k€) 

Emprunt 
auprès des 

établissements 
de crédit 

Autres emprunts 
et dettes 

assimilées 

Concours 
bancaires 
courants 

Primes à 
payer sur 

CAP 

Dépôts et 
cautionnements 

reçus 

Total 

Situation au  31.12.04 

 

Augmentations 

Diminutions 

Entrée de périmètre 

Autres 

Reclassement  

 

136.177 

 

78.014 

(5.407) 

136.740 

- 

- 

 

1.153 

 

1.054 

(685) 

815 

- 

(633) 

 

28 

 

- 

- 

1.359 

243 

- 

 

2.295 

 

- 

(342) 

- 

- 

- 

 

797 

 

460 

(5) 

5.096 

- 

633 

140.750 

 

79.528 

(6.439) 

144.010 

243 

- 

 

Situation au 01.01.06 345.524 1.704 1.630 1.953 6.981 357.792 

 

Augmentations 

Diminutions 

Entrée de périmètre 

Autres 

Reclassement 

 

120.202 

(115.596) 

- 

- 

(95) 

 

 

8.768 

(999) 

- 

- 

95 

 

- 

- 

403 

(1.977) 

- 

 

 

830 

(185) 

- 

- 

- 

 

 

38 

(577) 

621 

- 

- 

 

 

129.839 

(117.358) 

1.024 

(1.977) 

- 

Solde à la fin de la période 350.035 9.568 56 2.598 7.063 369.320 
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Emprunt auprès des établissements de crédit - Taux fixe / taux variable 
 
(En k€) Taux fixe Taux variable TOTAL 
    

Emprunts auprès des établissements de crédit 25.670 324.365 350.035 

 
Le taux d’intérêt effectif moyen du Groupe est de 3,89 % 
 
Emprunts et dettes financières 
 
(En k€) 

 

30 juin 2006

 

2005

Non courants 

 

Emprunts bancaires 

Autres passifs financiers  

 

 

345.427 

13.558 

 

 

311.286 

8.566 

Total 358.985 319.852 

Courants 

 

Emprunts bancaires 

Intérêts courus 

Découverts bancaires 

Autres passifs financiers  

 

 

4.608 

1.777 

56 

3.894 

 

 

34.238 

1.704 

1.630 

368 

Total 10.335 37.940 

Total des emprunts et dettes financières 369.320 357.792 

 
Les échéances des emprunts non courants sont indiquées ci-après : 
 
(En k€) 

 

30 juin 2006 

 

2005

 

Entre 1 et 5 ans  

A plus de 5 ans 

 

 

255.253 

90.174 

 

240.444 

70.842 

 

Total 345.427 311.286 

 
Remarque : les emprunts « courants » représentent par principe les dettes à moins d’1 an. 
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Description de la politique du groupe relative à l’exposition de l’entreprise aux risques de 
change 
 
Les activités du Groupe étant réalisées uniquement en France, le Groupe estime ne pas être exposé à 
un risque de change. 
 
 
NOTE 12 : Provisions à long terme et à moins d’un an 
 

(En k€) 

Provision 
pour litige 

salarié 

Provision pour 
risque de non 

refacturation des 
assurances aux 

locataires 

Provisions 
pour 

indemnités 
de départ en 

retraite 

Autres 
provisions 

pour charge 

Autres 
provisions 

pour charge 

Total 

Situation au  31.12.2005 

Dotations 

Reprises non utilisées 

Reprises utilisées 

Variation de périmètre 

11 

- 

(11) 

- 

- 

496 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

53 

5 

2 

- 

- 

- 

2 

- 

(2) 

- 

- 

514 

2 

(13) 

- 

53 

Solde à la clôture 30.06.2006 - 496 53 7 - 556 

 
Provision – à long terme / à moins d’un an 
 

(En k€) 
 

30 juin 2006 

 

2005 

 
 

A long terme 

 

A moins 
d’un an 

 

A long terme  

 

A moins 
d’un an 

Provision pour litige salarié 
Provision pour risque sur locataires Locafimo 
Provisions pour indemnités de départ en retraite 
Autres provisions pour charge 

-
193
53

7

-
303

-
-

- 
496 

- 
- 

11
-
5
2

Solde net à la clôture 253 303 496 18 

Total par période 556 514 
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NOTE 13 : Dettes fiscales et sociales (courantes et non courantes) 
 

Nature (En k€) 30 juin 2006 2005 

   
Dettes fiscales (Exit Tax) 17.227 739 
   

TOTAL des dettes fiscales non courantes 17.227 739 

   
Dettes sociales 833 363 
Dettes fiscales (dont Exit Tax  - part moins d’un an) 6.995 (1)  23.344)

Autres dettes fiscales (TVA) 5.297 3.448 
   

TOTAL des dettes fiscales et sociales courantes 13.125 27.155 

   

TOTAL 30.352 27.894 

(1): La société Locafimo a une dette fiscale de 22.607 K€, dont 8.459 K€ au titre d’un impôt sur les 
distributions et 14.166 k€ au titre de l’impôt sur les sociétés. 
 
NOTE 14 : Impôts différés 
 
(En k€) 30 juin 2006 2005 
Actifs d’impôts différés  - - 
Actifs d’impôts différés recouvrables à plus de 12 mois - - 
Actifs d’impôts différés recouvrables à moins de 12 mois - - 
 -  
Passifs d’impôts différés  732 24.460 
Passifs d’impôts différés recouvrables à plus de 12 mois - - 
Passifs d’impôts différés recouvrables à moins de 12 mois 732 24.460 
 
La variation brut des impôts différés est exposée ci-après : 
 
(En k€) 30 juin 2006 2005 
Solde au 1er janvier 24.460 - 
   
Entrée de périmètre 732 24.486 
Impôts imputés au compte de résultat (24.460) (26) 
   
Solde de la période 732 24.460 
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La variation des passifs d’impôts différés durant l’exercice, à l’intérieur d’une même juridiction fiscale 
est détaillée ci-après : 
 
(En k€) Profits de juste valeur 

des immeubles 
Profits de juste 
valeur des VMP 

TOTAL 

Au 1er Janvier 2005 - - - 
Impôts imputés au compte de résultat (26) - (26) 
Impôts imputés en capitaux propres - - - 
Entrée de périmètre 24.484 2 24.486 
Différence de conversion - - - 
Au 31 Décembre 2005 24.458 2 24.460 
Impôts imputés au compte de résultat (24.458) (2) (24.460) 
Entrée de périmètre 732 - 732 
Différence de conversion - - - 
Au 30 Juin 2006 732 - 732 
 
Les impôts différés de l’exercice 2005 sont générés par les sociétés acquises (Locafimo et ses filiales). 
 
Le taux d’impôt utilisé est de 16,50%. Il correspond à l'exit tax payable sur l'écart d'évaluation pris en 
charge en 2006 (exercice d'option). 
 
La société Locafimo et ses filiales ont opté au cours du 1er semestre 2006 au régime SIIC, qui prévoit 
une quasi exonération d’imposition (cf. note 2.17). 
 
Les impôts différés du 1er semestre 2006 sont générés par la SCI Lyon Lilas acquise le 2 juin 2006. 
Cette société prévoit d’opter pour le régime SIIC. 
 
NOTE 15 : Dettes fournisseurs et autres dettes 
 

Nature (En k€) 30 juin 2006 2005 

Dettes fournisseurs 12.034 15.190 
Dettes sur acquisitions d’immobilisations corporelles (1) 39.272 (1) 22.639 
Compte courant passif 2.120 269 
Avances et acomptes reçus 16 926 
Clients créditeurs  1.371  1.744 
Autres dettes d’exploitation  403 528 
Autres dettes hors exploitation - - 
Produits constatés d’avance 2.847 2.082 

TOTAL 58.063 43.378 

 
(1) : Correspond aux règlements à effectuer sur les immeubles situés à Massy. 
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NOTE 16 : Chiffre d’affaires 
 
Chiffre d’affaires – Analyse comparative par nature 
 

(En k€) 1er semestre 2006 1er semestre 2005 

 
 

Produits de location 
 

Autres produits locatifs (1) 
 

27.097

2.656

13.848 
 

210 

Total du chiffre d’Affaires 29.753 14.058 

 
(1): principalement des refacturations de taxes foncières, de taxes sur les bureaux. 
 
Analyse sectorielle : (en référence à la note 3.12) 
 
L’activité du Groupe Tour Eiffel est monosecteur : l’immobilier de bureaux, de locaux industriels et 
d'activités en France. 
 
Loyers à recevoir au titre de baux fermes en portefeuille 
 

(En k€)  

Montant des paiements minimaux futurs 
A moins d’un an 
A plus d’un an et moins de cinq ans 
A plus de cinq ans 

50.217
178.229
101.121

Total des paiements futurs 329.567

Montant des paiements de locations constatés sur 
le 1er semestre 2006 

27.097

 
NOTE 17 : Achats consommés 
 
(En k€) 1er semestre 2006 1er semestre 2005 

 
  

Achats non stockés de matériels et fournitures 45 7 
   

Total des achats consommés 45 7 
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NOTE 18 : Charges de personnel, externes, impôts et taxes 
 
Charges de personnel 
 
Sur le 1er semestre 2006, les charges de personnel sont composées pour partie de services rémunérés 
dans le cadre de plans d’option d’actions et d’attribution d’actions gratuites pour un montant de 249 
milliers d’euros en juin 2006 (cf. note 10). 
 
Charges externes 
 

(En k€) 1er semestre 
2006 

1er semestre 
2005 

 
- Sous-traitance générale 
- Locations et charges locatives 
- Entretien et réparations 
- Primes d’assurance 
- Divers documentation, séminaires 
- Personnel extérieur à l’entreprise 
- Rémunérations d’intermédiaires et honoraires (1)

- Pub, publication, relations publiques 
- Transport de biens, transport collectif personnel 
- Déplacements, missions et réceptions 
- Frais postaux et de télécommunications 
- Services bancaires et assimilés 
- Autres services extérieurs 

 
63 

2.091 
205 
304 

6 
19 

2.926 
306 

4 
49 
23 

666 
245 

 
2 

154 
14 

107 
- 
- 

2.133 
116 

- 
29 

- 
336 
60 

TOTAL  6.907 2.951 

 
(1) : Ces montants correspondent principalement à des frais de recherche d’actifs, de gestion d’actifs et 
d’administration de biens. 
 
Impôts et taxes 
 
Les impôts et taxes sont composés principalement des taxes foncières pour un montant de 1.881 
milliers d’euros dans le 1er semestre 2006 (pour le 1er semestre 2005 : 1.026 milliers d’euros). 
 
NOTE 19 : Dotations nettes aux amortissements et provisions 
 

(En k€) 1er semestre 
2006 

1er semestre 
2005 

 
- Dot-Rep / Amort immobilisations incorporelles 
- Dot-Rep / Amort immobilisations corporelles 
 

 
(3) 

(12) 

 
- 
- 

TOTAL Dot-Rep / Amortissements (15) - 
 
- Dot-Rep / Prov sur actifs circulants 
- Dot-Rep / Prov sur risques et charges d’exploit. 
- Dot-Rep / Prov sur créances d’exploitation 
 

 
- 

13 
8 

 
- 
- 
- 

TOTAL Dot-Rep / Provisions 21 - 
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NOTE 20 : Solde net des ajustements de valeur 
 

(En k€) 1er semestre 
2006 

1er semestre 
2005 

 
- Immeubles de placement 
- Ecart d’acquisition net 
 

 
40.434 

453 

 
15.085 

- 

TOTAL  40.887 15.085 

 
NOTE 21 : Autres produits et charges d’exploitation 
 

(En k€) 1er semestre 
2006 

1er semestre 
2005 

 
- Produits divers de gestion courante  
- Autres reprises sur amortissements et provisions 
- Pertes sur créances irrécouvrables 
- Charges diverses de gestion courante 
-Autres dotations sur amortissements et  provisions 
- Produits sur cession d’immeubles de placement 
- Valeur nette comptable des immeubles cédés 
 

 
77 

- 
- 

(69) 
(2) 

39.319 
(32.800) 

 
3 
- 

(20) 
- 
- 
- 
- 

TOTAL  6.525 (17) 

 
Produits locatifs et charges opérationnelles directes attachés aux immeubles de placement: 
 

(En k€) 2006 
Immeubles de 

placement ayant 
généré des 

produits locatifs 

Immeubles de 
placement n’ayant 

pas généré des 
produits locatifs 

 
Produits locatifs 
 
Charges opérationnelles directes (1) 
 

27 097

4 023

-

297

 
(1) : principalement des frais d’administration de biens et la taxe foncière. 
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NOTE 22 : Coût de l’endettement financier net 
 

(En k€) 
1er semestre 

2006 
1er semestre 

2005 

 
- Produits nets sur cessions de VMP  
- Revenus des valeurs mobilières de placement 
- Revenus de prêts 
 
Total des produits de trésorerie et équivalents 
 
- Intérêts sur opérations de financement 
 
Total des coûts de l’endettement financier brut 
 

 
246 
112 

- 
 

358 
 

(6.944) 
 

(6.944) 

 
97 
24 

133 
 

254 
 

(2.899) 
 

(2.899) 

TOTAL  (6.586) (2.645) 

 
NOTE 23 : Autres produits et charges financiers 
 

(En k€) 
1er semestre 

2006 
1er semestre 

2005 
 
- Autres produits financiers  
- Produits des cessions de titres  
 
Total des autres produits financiers 
 
- Abandons de créances accordés 
- Autres charges financières  
- Valeur nette comptable des titres cédés  
 
Total des autres charges financières 
 

 
(1)3.728 

- 
 

3.728 
 

- 
(552) 

- 
 

(552) 

 
489 

- 
 

489 
 

- 
(15) 

- 
 

(15) 

TOTAL  3.176 474 

 
(1)  dont 1.501 k€ d’effet juste valeur sur les instruments financiers et 1.680 k€ d’actualisation de 
l’exit tax. 
 
NOTE 24 : Impôts sur les résultats 
 

(en k€) 
1er semestre 

2006 
1er semestre 

2005 
 
Impôt courant 

 
(25.563) 

 
(9) 

Impôts différés 24.460 - 
Total (1.103) (9) 
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NOTE 25 : Résultat de base par action  
 
Résultat de base 
 
Le résultat de base par action est calculé en divisant le bénéfice net revenant aux actionnaires de la 
Société par le nombre moyen pondéré d’actions ordinaires en circulation au cours de l’exercice. 
 

(En k€) 
1er semestre 

2006 
1er semestre 

2005 

 
Bénéfice revenant aux actionnaires de la Société 
 
Nombre moyen pondéré d’actions en circulation  
 
Résultat de base par action (€ par action) 
 

 
62.329 

 
5.104.031 

 
12,21 

 
22.468 

 
2.538.270 

 
8,85 

 
Résultat dilué 
 
Le résultat dilué par action est calculé en augmentant le nombre moyen pondéré d’actions en 
circulation du nombre d’actions qui résulterait de la conversion de tous les bons de souscription et des 
stocks-options ayant un effet potentiellement dilutif. Pour les options sur actions, un calcul est effectué 
afin de déterminer le nombre d’actions qui auraient pu être acquises à la juste valeur (soit le cours 
boursier annuel moyen de l’action de la Société) sur la base de la valeur monétaire des droits de 
souscription attachés aux options sur actions en circulation. Le nombre d’actions ainsi calculé est 
comparé au nombre d’actions qui auraient été émises si les options avaient été exercées. 
 

(En k€) 
1er semestre 

2006 
1er semestre 

2005 

 
Bénéfice revenant aux actionnaires de la Société 
 
Nombre moyen pondéré d’actions ordinaires utilisées pour le 
calcul du résultat dilué par action  
 
Résultat de base par action (€ par action) 
 

 
62.329 

 
5.113.466 

 
 

12,19 

 
22.468 

 
2.553.784 

 
 

8,80 

 
NOTE 26 : Dividendes 
 
Le Conseil d’Administration du 22 mars 2006 a approuvé la distribution d’un 1er acompte sur le 
dividende 2006 de 1,15 € par action soit un acompte total de 5 968.791 €. 
 
Un dividende complémentaire de 0,85 €  par action au titre de l’exercice clos le 31 décembre 2005, 
représentant une distribution complémentaire totale de 4 315 059 €, a été décidé par l’Assemblée 
Générale ordinaire et extraordinaire du 17 mai 2006.  
 
Par ailleurs, le Conseil d’Administration du 14 septembre 2006 a approuvé la distribution d’un 2nd 
acompte sur le dividende 2006 de 2,5 € par action soit un acompte total de 12.975.632,50 €. 
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NOTE 27 : Transactions avec les parties liées 
 
Rémunérations des principaux dirigeants 
 
Les informations suivantes, concernant le montant annuel de la rémunération allouée, sont données de 
façon globale pour les membres des organes d’administration et de direction de l’entreprise 
consolidant Tour Eiffel à savoir : 
 

(En k€) 1er semestre 2006 1er semestre 2005

 
Salaires et autres avantages à court terme 
Jetons de présence 
Paiements fondés sur les actions (stock-option et actions 
gratuites) 
 

 
208 
22 

249 
 

 
- 

12 
- 

TOTAL  479 12 
 
L’indemnité de licenciement d’un des directeurs généraux délégués ne pourra être inférieur à 
250 milliers d’euros. 
 
Transactions avec des entreprises liées 
 
Ces entreprises ont une direction commune avec la Société de la Tour Eiffel : 
 
 Awon Asset Management 
 

(En k€) 1er semestre 2006 1er semestre 2005 

Au compte de résultat 
 
Acquisitions de prestations de services au titre de l’asset 
management et de la gestion administrative 
 
Au bilan à la fin de chaque période 
 
Dettes envers la partie liée 
 

 
 

(1) 734 
 
 
 
 

- 
 

 
 

1.263 
 
 
 
 

- 

 
(1) Ces transactions sont antérieures à l’acquisition d’Awon Asset Management (16 mai 2006) par la 
Société de la Tour Eiffel. 
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NOTE 28 : Engagements hors bilan 
 
Engagements donnés : 
 
(En k€) Montants au 30 

juin 2006 
  
Hypothèques : (1) 118.300 
  
Nantissements de titres : (2) 288.831 
  
Caution réelle 36.596 
  
TOTAL 443.727 
 
(1) : Valeur nette comptable 
(2) : Prix d’acquisition des titres en social  
 
 
Engagements reçus : 
 
(En k€) Montants au 30 

juin 2006 
 
Caution locataire 
 

 
987 

Caution solidaire 
 

49.605 

Garantie de passif 
 

20.832 

Garantie de loyer 1.810 
  
TOTAL 73.234 
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4.2 RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR L'EXAMEN LIMITE 

DES COMPTES SEMESTRIELS CONSOLIDES 
 

(Article L.232-7 du Code de commerce et 297-1 du décret du 23 mars 1967) 
Période du 1er janvier au 30 juin 2006 

 
Aux actionnaires de : 
 
SOCIETE DE LA TOUR EIFFEL 
Société Anonyme au capital de 249.132.144 euros 
20/22 rue de la Ville l’Evêque 
75008 PARIS 
 
En notre qualité de commissaires aux comptes et en application de l'article L. 232-7 du Code de 
commerce, nous avons procédé à : 
 
- l'examen limité des comptes semestriels consolidés de la Société de la Tour Eiffel, relatifs à la 

période du 1er janvier au 30 juin 2006, tels qu'ils sont joints au présent rapport ; 
- la vérification des informations données dans le rapport semestriel. 
 
Ces comptes semestriels consolidés ont été établis sous la responsabilité du conseil d’administration. Il 
nous appartient, sur la base de notre examen limité, d'exprimer notre conclusion sur ces comptes.  
 
Nous avons effectué notre examen limité selon les normes professionnelles applicables en France. Un 
examen limité de comptes intermédiaires consiste à obtenir les informations estimées nécessaires, 
principalement auprès des personnes responsables des aspects comptables et financiers, et à mettre en 
œuvre des procédures analytiques ainsi que toute autre procédure appropriée. Un examen de cette 
nature ne comprend pas tous les contrôles propres à un audit effectué selon les normes 
professionnelles applicables en France. Il ne permet donc pas d’obtenir l’assurance d’avoir identifié 
tous les points significatifs qui auraient pu l’être dans le cadre d’un audit et, de ce fait, nous 
n’exprimons pas une opinion d’audit. 
 
Sur la base de notre examen limité, nous n'avons pas relevé d'anomalies significatives de nature à 
remettre en cause, au regard du référentiel IFRS tel qu’adopté dans l’Union européenne, la régularité 
et la sincérité des comptes semestriels consolidés et l'image fidèle qu'ils donnent du patrimoine, de la 
situation financière ainsi que du résultat de l'ensemble constitué par les personnes et entités comprises 
dans la consolidation. 
  
Nous avons également procédé, conformément aux normes professionnelles applicables en France, à 
la vérification des informations données dans le rapport semestriel commentant les comptes 
semestriels consolidés sur lesquels a porté notre examen limité. 
 
Nous n'avons pas d'observation à formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes 
semestriels consolidés. 
 
 
Paris et Neuilly sur Seine, le 25 septembre 2006. 
 
Les Commissaires aux comptes 
 
 Expertise et Audit SA PricewaterhouseCoopers Audit 
 
 
 Pascal Fleury Catherine Thuret 
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4.3 FAITS MARQUANTS DU SEMESTRE 
 
 
a) Politique d’investissements 
 
Au cours du 1er semestre 2006, la Société de la Tour Eiffel a poursuivi son développement  par 
l’acquisition de 7 nouveaux actifs, dont 4 immeubles neufs à construire, représentant une valeur 
globale de près de 150 M€. 
 
En particulier, depuis le 1er janvier 2006, deux sociétés ont été créées :  
 
- la SCI Rueil National le 24 avril 2006 ; cette société a conclu le 27 juin une promesse de  

contrat de vente en état futur d’achèvement portant sur un immeuble de bureaux en blanc à 
Rueil Malmaison (92500), 133 bd national et rue Pereire (investissement global tout compris 
de plus de 32 M€). 

 
- la SCI Grenoble Pont d'Oxford le 5 mai 2006 : cette société a été créée en vue de la 

construction d’un immeuble pré loué situé à Grenoble, dans le parc d’entreprises 
technologiques dénommé "Polytec". Un protocole d’accord a été signé le 12 mai 2006 avec un 
promoteur, portant sur un coût global de près de 11 M€ ; un bail ferme de 6 ans avec un 
locataire de tout premier rang a été signé le 19 juin 2006. 

 
Les acquisitions suivantes ont été réalisées :  
 
Le 9 mai 2006, la SCI Aix Golf a acquis le rez-de-chaussée de la  Tour Crédit Lyonnais à Lyon 
(Rhône), 129 rue Servient, quartier de la Part Dieu, 
 
Le 2 juin 2006, la SAS Locafimo a acquis 100 % du capital des sociétés suivantes, propriétaires de 
cliniques médicales : 
 
 SCI Cogolin Gau (rue de Gaou- 83310 Cogolin) 
 SCI de Brou (554 rue L. Le Hon - 01000 Bourg en Bresse) 
 SCI de la Crau (rue de Cinsault - 83260 La Crau) 
 SCI Lyon Lilas (386 rue Garibaldi - 69000 Lyon) 
 SCI Marseille Sauvagère (rue G. Berger -13000 Marseille) 
 
Le coût total d’acquisition de ce portefeuille entièrement loué à un locataire unique par bail à long 
terme représente plus de 35 M€. 
 
Le 26 juin, la SAS Locafimo a acquis une opération de promotion immobilière en blanc située à 
Grenoble dans le pôle technique d’Inovallée (17 M€). 
 
En fin de semestre, Locafimo a finalisé des accords avec Nexity en vue de co-investir (90 %/10 %) sur 
un projet d’acquisition d’un ensemble immobilier à construire situé Porte des Lilas à Paris (19ème). 
 
Par ailleurs, le 30 juin 2006, la SAS Locafimo a cédé sept actifs non stratégiques de même que la SCI 
Nowa qui a cédé un actif, pour un prix de vente total de 39,2 M€, dégageant une plus-value consolidée 
de 6,5 M€ et un potentiel de distribution de 22 M€. 
 
Enfin, l’acquisition de la société Awon Asset Management, chargée notamment de l’asset 
management du portefeuille immobilier et de la gestion financière et administrative du Groupe de la 
Société de la Tour Eiffel, est intervenue le 16 mai 2006 (4M€). 
 
Au 30 juin 2006, le taux d’occupation physique du patrimoine immobilier s’établit à 90,7 % contre 
90,5 % au 31 décembre 2005 ; le taux d’occupation financier est de 90,6 % au 30 juin 2006. 
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b) Financement bancaire 
 
Le Groupe a sensiblement restructuré et optimisé son financement global au cours du premier semestre 
2006 notamment par : 
  
- le refinancement du portefeuille de la SCI Nowa intervenu le 28 février 2006, avec des 

conditions financières nettement plus favorables ; 
 
- la signature d’un avenant n° 2 en date du 15 juin 2006 à la convention cadre RBS du 

30 novembre 2004 afin de transformer ce financement court terme en un financement long 
terme, d’acter l’entrée de nouveaux prêteurs à savoir Caylon et Axa Iard, de réitérer les 
garanties existantes pour la nouvelle durée et conditions fixées dans l’avenant, et enfin que la 
société se porte caution solidaire et personnelle des engagements des filiales emprunteuses et 
ce afin de renforcer le caractère global du financement mis en place ; 

 
- un nouveau contrat de prêt  corporate en date du 15 juin 2006 aux termes duquel la Société 

dispose de 40 M€, 
 
- le refinancement de la dette de la SCI Marceau Bezons auprès de RBS le 15 juin 2006, 

assortie de conditions beaucoup plus favorables ; 
 
- des tirages supplémentaires de la ligne HREI sur Locafimo pour financer les nouvelles 

opérations de développement contractées au 1er semestre 2006, 
 
Par ailleurs une refonte complète de la politique de couverture de la dette a été entreprise, afin de se 
prémunir contre les effets du resserrement des taux. Profitant de taux à court et long terme encore 
historiquement bas, le Groupe a souscrit et a renégocié près de 300 M€ d’instruments financiers de 
couverture à des conditions de marché très favorables, lui permettant de couvrir 100 % de sa dette 
globale. 
 
c) Autres faits marquants 
 
Le 22 mars, la société a décidé de verser un acompte sur dividende de 1,15 € euro par action. 
 
L’actionnariat de la Société de la Tour Eiffel a été sensiblement modifié depuis le début de l’année : à 
la suite de l’exercice par Osiris Patrimoine le 18 mai 2006 des 12.852 BSA « A » et 88.678 BSA "B", 
chaque BSA donnant droit à souscrire 1,12 actions, et de la souscription subséquente de 
113.713 actions nouvelles d’un montant nominal de 48 euros, le capital a été augmenté de 
6.421.540,70 € pour atteindre la somme de 249.132.144 €. Osiris Patrimoine détient dorénavant 8,8 % 
du capital de la Société. 
 
La société Locafimo a opté pour le régime SIIC au 1er janvier 2006 et a procédé à la réévaluation de 
ses immeubles. 
 
Enfin, 39.266 stocks options et 10.800 actions gratuites ont été attribuées aux mandataires sociaux 
et/ou aux salariés de la société ou de ses filiales. 
 
La Société est passée en cotation continue sur l’Eurolist B depuis le 20 mars 2006 et a intégré les 
indices de l’EPRA (European Public Real Estate Association) à compter de juin 2006. 
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4.4 COMMENTAIRES SUR LES RESULTATS SEMESTRIELS ET 

PERSPECTIVES 
 
a) Normes comptables – Périmètre de consolidation 
 
Les comptes consolidés du Groupe sont établis en conformité avec le référentiel IFRS tel qu’adopté 
dans l’Union Européenne au 30 juin 2006. 
 
Les méthodes comptables appliquées sont strictement les mêmes que celles adoptées pour la 
production des états financiers annuels arrêtés au 31 décembre 2005. 
 
Au 30 juin 2006, le périmètre de consolidation comprend 32 sociétés consolidées par la méthode de 
l’intégration  globale (100 % de détention), en augmentation de 8 entités : acquisition de la SNC Awon 
Asset Management et du portefeuille des 5 SCI détenant chacune un établissement de soins, création 
de la SCI Grenoble Pont d’Oxford et de la SCI Rueil National destinées à porter des ensembles 
immobiliers à construire. 
 
b) Bilan et Résultat Consolidés 
 
Bilan : L’évolution bilantielle entre le 31 décembre 2005 et le 30 juin 2006 s’explique principalement 
par : 
 

- à l’actif, l’augmentation nette des actifs non courants de plus de 74 M€ consécutive, d’une 
part, à la hausse de 55 M€ d’investissements réalisés au cours du premier semestre (dont 
10 millions d’immeubles en cours de construction à Massy et Caen), à la variation de 41 
M€ de la juste valeur des immeubles de placement, à la croissance des actifs financiers 
composés de gage-espèces déposés en banque et de la valeur d’instruments de couvertures 
de taux (7 M€) et d’un nouvel écart d’acquisition lié à l’acquisition de Awon Asset 
Management (4M€), et d’autre part, à la baisse de 33 M€ relative à la cession de 8 
immeubles au cours du semestre. 

 
- au passif, à l’augmentation des capitaux propres et, dans une moindre mesure, de celle des 

passifs courants et non courants. 
 
Résultat : L’évolution sensible des postes du compte de résultat entre le 1er semestre 2005 et le 
1er semestre 2006 est essentiellement due au quasi-doublement du patrimoine immobilier en toute fin 
d’année 2005, consécutivement à l’acquisition de Locafimo. 
 
Le chiffre d’affaires a plus que doublé entre le 1er semestre 2005 et le 1er semestre 2006, passant de 
14,1 M€ à 29,8 M€ : il comprend exclusivement des loyers (27,1 contre 13,8 M€) et des produits 
locatifs (2,7 contre 0,2 M€) des filiales de la Société de la Tour Eiffel détenant des immeubles. 
 
Les charges de personnel comprennent les coûts salariaux des effectifs d’Awon Asset Management, de 
la Direction de la holding et les charges relatives aux plans d’options d’actions et d’attribution 
d’actions gratuites. 
 
Les charges externes sont essentiellement composées de charges d’exploitation des immeubles, de 
coûts de gestion immobilière et d’asset management, de frais généraux et de coûts de fonctionnement 
des sociétés du groupe Société de la Tour Eiffel. Les impôts et taxes concernent uniquement les 
immeubles. 
 
Le solde net des ajustements de valeur (40,9 M€) correspond à l’augmentation des valeurs d’expertises 
des immeubles entre le 31 décembre 2005 et le 30 juin 2006. 
 
Après prise en compte du résultat des cessions d’actifs faisant ressortir une plus value nette de 6,5 M€, 
le résultat opérationnel s’élève à 66,8 M€ au 30 juin 2006 contre 24,6 M€ au 30 juin 2005. 
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L’évolution sensible du résultat financier du 1er semestre 2006 (-6,9 M€) par rapport à celui du 
1er semestre 2005 (-2,9 M€) est directement liée à la hausse des encours de financement bancaire 
intervenue depuis la fin d’année 2005. 
 
Les autres produits financiers (3,7 M€ au 30 juin 2006) sont essentiellement composés, d’une part, de 
la revalorisation des instruments financiers dérivés (1,5 M€) dans un contexte de hausse des taux et, 
d’autre part, de l’actualisation de l’exit tax (1,7 M€).  
 
Compte tenu de ce qui précède et d’un impôt sur les résultats de Locafimo de 1,1 M€ (liquidation de 
l’impôt avant passage en SIIC), le résultat net consolidé au 30 juin 2006 ressort à 62,3 M€, contre 
22,5 M€ au 30 juin 2005 et 15,8 M€ au 31 décembre 2005. 
 
c) Résultat de la société mère 
 
Au 30 juin 2006, des situations intermédiaires ont été établies pour chacune des filiales de la Société 
de la Tour Eiffel ; les résultats au 30 juin 2006 de toutes les SCI filiales sont remontés à 100 % au 
niveau de leur société mère, à l’exception de Locafimo SAS. 
 
Le chiffre d’affaires de la Société de la Tour Eiffel, société-mère, s’élève à 3,1 M€, constitué de 
refacturations à ses filiales de coûts d’investissement, de financement et d’honoraires d’administration 
et d’asset management (selon les termes du contrat cadre conclu avec la société Awon Asset 
Management) réglés pour leur compte. 
 
Son résultat net social s’élève à 23,2 M€. Il se décompose, d’une part, du solde de la distribution de 
dividendes 2005 (8,9 M€)  et de la distribution de réserves (6,2 M€) en 2006 par Locafimo, de la 
remontée des résultats sociaux de l’ensemble des autres filiales de la Société de la Tour Eiffel au 
30 juin 2006 (9,2 M€) et, d’autre part, de 1,1 M€ de frais généraux et coûts de financement. 
 
d) Evénements postérieurs au 30 juin 2006 
 
La SCI Porte des Lilas a été créée le 3 juillet 2006 ; cette société, détenue à 10 % par Nexibel (Groupe 
Nexity) et à 90 % par la Société de la Tour Eiffel, s’est engagée le 6  juillet 2006 par un acte de VEFA 
à acquérir un ensemble immobilier à construire à Paris, Porte des Lilas (coût global du projet : 50 M€). 
 
e) Perspectives 
 
Compte tenu de la bonne orientation de l’activité pour le second semestre, une progression du résultat 
courant par action de 2006 est prévue. 
 
Au-delà, le Groupe poursuivra sa politique prudente d’acquisitions et la valorisation active du 
portefeuille existant. 
 
4.5 ACTIF NET REEVALUE 
 
 
Méthodologie 
 
Au 30 juin et 31 décembre de chaque année, la Société de la Tour Eiffel se livre au calcul de son actif 
net réévalué par action. Aucun changement n’est intervenu dans la méthodologie utilisé par rapport 
aux exercices précédents. 
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Actif net réévalué droits compris 
 
Pour calculer l’actif net réévalué droits compris, les immeubles sont d’abord pris pour leur valeur « 
droits compris » selon expertises émises par les experts indépendants. La Société de la Tour Eiffel 
confie chaque semestre aux mêmes experts le soin d’évaluer la totalité de son patrimoine ; cette 
mission est conduite par Savills, C.B.R.E., Jones Lang Lassalle, Foncier Expertise, AtisReal Expertise, 
Drivers Jonas. Ces experts ont principalement utilisé la méthode de capitalisation des revenus, qui 
consiste à capitaliser les loyers nets des immeubles en utilisant les états locatifs fournis par le Groupe 
et les taux de rendement de marché en fonction de la nature et de la localisation des actifs. Jusqu’à la 
livraison des immeubles en construction, ces opérations figurent dans les comptes consolidés pour leur 
valeur de prix de revient, il en est de même dans l’actif net réévalué. 
 
Aucun retraitement n’affecte l’actif net réévalué dans la mesure où l’intégralité du bilan I.F.R.S. au 30 
juin 2006 est transcrite en « valeur de marché ». 
 
Actif Net Réévalué hors droits 
 
Un second calcul permet d’établir l’actif net réévalué hors droits. Les droits de mutation sont estimés à 
5% de la valeur réévaluée de la société détenant un actif. Le calcul des droits de mutation est reconduit 
chaque semestre. 
 
Le 1er semestre 2006 montre une progression sensible de 18,3 % de l’actif net réévalué hors 
droits, qui s’établit à 383,6 M€  contre 324,1 M€ au 31 décembre 2005, ou une progression de 
15,8 % par action, évoluant de 63,8 € à 73,9 € sur la même période. 
 
4.6 RESSOURCES FINANCIERES 
 
Comme décrit dans les faits marquants du semestre, le Groupe a financé et refinancé près de 300 M€ 
de dettes bancaires, optimisant ainsi davantage sa structure financière et le coût global de son 
endettement. La dette financière brute au 30 juin 2006 s’élève à 369,3 M€ ; après prise en compte des 
excédents de trésorerie (placés sur des instruments peu risqués de SICAV monétaires), la dette 
financière nette ressort à 313,7 M€. 
 
La durée de vie moyenne de l’endettement a été rallongée à 5,2 années, contre 4,5 années au 
31/12/2005. 
 
Le coût de la dette projeté sur la base de la structure financière et des taux au 30 juin 2006 ressort à 
3,9% (3,7% au 31 décembre 2005). 
 
Au cours des premiers mois de l’année 2006, la Société de la Tour Eiffel a profité de l’environnement 
des taux encore historiquement bas pour compléter la couverture de son endettement à taux variable 
contre une hausse des taux d’intérêt. Elle a mis en place plus de 300 M€ de CAP et SWAP 5 et 7 ans, 
incluant des instruments de couverture de taux à départ décalé pour couvrir le financement des 
immeubles à construire jusqu’en 2008, opérations engagées au 1er semestre 2006. 
 
Ainsi au 30 juin 2006, le taux de couverture de la dette globale (proportion de dettes à taux fixe ou 
dettes variables couvertes par CAP ou SWAP) s’élevait à 100 %. De même, à périmètre constant, le 
taux de couverture à taux fixe ressortirait à 40 % au  31 décembre 2006. 
 
Sur la base de la situation des taux au 30 juin 2006 et des couvertures en place, en cas de hausse 
moyenne des taux d’intérêt de 100 BP, la hausse des frais financiers qui en résulterait aurait un impact 
négatif sur le résultat 2006  de 2,8 M€. 
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Ratios de structure financière 
 

Ratios Financiers 31/12/2005 30/06/2006 

Loan to value (1) 43,6 % 43,8% 

EBITDA/ frais financiers nets 3 3 

 
(1) Dette financière nette/patrimoine réévalué 
 
4.7 ACOMPTE SUR DIVIDENDE 
 
Rappel : Le conseil d’administration du 22 mars 2006 a approuvé le versement d’un premier acompte 
sur dividende 2006 de 1,15 € /action. Il a été versé le 30 mai 2006. 
 
Compte tenu du résultat social au 30 juin 2006 de 23,2 M€, soit 4,47 € par action, le conseil 
d’administration du 14 septembre 2006 a décidé le versement d’un second acompte sur dividende de 
2,5 € par action le 26 septembre 2006. 
 
 
4.8 DONNEES PRO-FORMA 
 
Le 27 décembre 2005, le Groupe a acquis 100 % du capital social de Locafimo auprès d'Orion 
Eleventh Immobilien GmbH ; l'activité de ce Groupe composé de 11 sociétés, consiste, à titre 
principal, en la location des actifs composant son patrimoine immobilier et, à titre résiduel, en la 
gestion d'un portefeuille de crédit-bail immobilier qui est en fin de vie. Pour la période du 
27 décembre 2005 au 31 décembre 2005, le Groupe Locafimo a contribué aux produits des activités 
ordinaires du Groupe à hauteur de 297.000 € et son résultat avant dépréciation de l'écart d'acquisition 
et après impôt à concurrence de 90.000 € (hors dépréciation de l'écart d'acquisition). Suite à la cession 
d'une partie des actifs de Locafimo à une autre société préalablement à son acquisition par la Société 
de la Tour Eiffel, et en l'absence d'une comptabilité analytique, les hypothèses suivantes ont été 
retenues afin de déterminer le résultat en année pleine de l'activité acquise : 
 
. Montants réels pour le chiffre d'affaires (composé essentiellement des loyers des actifs acquis 

par la Société de la Tour Eiffel) et les charges directement attribuables ; 
 
. Charges indirectes, dont les charges financières, au prorata de l'endettement apporté sur 

l'endettement ayant généré des charges sur la période 2005. 
 
En fonction de ces hypothèses, si cette acquisition avait eu lieu le 1er janvier 2005, le Groupe 
Locafimo aurait contribué, au titre du premier semestre 2005, au chiffre d'affaires consolidé du Groupe 
à hauteur de 11,5 millions d'euros et à ses bénéfices avant dépréciation de l'écart d'acquisition, hors 
ajustement de valeur et après impôt, à concurrence de 2 millions d'euros. 
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CHAPITRE 5 - INFORMATIONS ECONOMIQUES ET JURIDIQUES 

 
5.1 RENSEIGNEMENTS DE CARACTERE GENERAL CONCERNANT LA 

SOCIETE DE LA TOUR EIFFEL 
 
5.1.1 DENOMINATION SOCIALE - SIEGE SOCIAL  
 
SOCIETE DE LA TOUR EIFFEL (article 2 des statuts) 
20/22, rue de la Ville l'Evêque 75008 Paris (article 4 des statuts). Le conseil d'administration a décidé 
le 14 mars 2005 de transférer le siège social précédemment situé 112 avenue Kléber 75116 Paris. 
 
5.1.2 FORME JURIDIQUE - LEGISLATION APPLICABLE  
 
Société anonyme à conseil d'administration régie par le droit français (article 1 des statuts). 
 
5.1.3 DUREE 
 
Constituée le 2 mars 1889 avec une durée expirant le 1er mars 1988, prorogée jusqu'au 
1er janvier 2067 (article 5 des statuts). 
 
5.1.4 OBJET SOCIAL  
 
La société a pour objet :  
 
1) à titre principal, l'acquisition ou la construction d'immeubles en vue de la location, ou la 

détention directe ou indirecte de participations dans des personnes morales à objet identique ;  
 
2) accessoirement, la société pourra exercer directement ou par personne interposée toute activité 

immobilière tel qu'activités de crédit-bail, marchands de biens ou promotion immobilière. 
 
et plus généralement, toutes opérations commerciales, industrielles, financières, mobilières et 
immobilières en France et à l'étranger pouvant se rattacher directement ou indirectement à l'objet ci-
dessus et susceptibles d'en assurer l'exécution ou le développement, telles que :  
 
• l'emprunt de toutes sommes d'argent et la constitution de toutes garanties notamment réelles 

pour les besoins d'une acquisition ;  
• l'obtention de tous financements nécessaires afin de réaliser l'objet social ;  
• toute transaction de produits financiers, y compris la souscription de contrat de couverture de 

taux 
 
(article 3 des statuts)  
 
5.1.5 REGISTRE DU COMMERCE ET DES SOCIETES – CODE A.P.E.  
 
SIREN 572 182 269 RCS Paris Code APE 702 C.  
 
5.1.6 LIEUX OU PEUVENT ETRE CONSULTES LES DOCUMENTS JURIDIQUES  
 
Au siège social. 
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5.1.7 EXERCICE SOCIAL  
 
L'exercice social commence le 1er janvier et se termine le 31 décembre de chaque année. (article 32 
des statuts). 
 
5.1.8 REPARTITION STATUTAIRE DU BENEFICE  
 
L'assemblée générale a la faculté d'accorder à chaque actionnaire pour tout ou partie du dividende mis 
en distribution, une option entre le paiement du dividende ou des acomptes sur dividende en actions, 
dans les conditions légales, ou en numéraire. 
 
Les modalités de mise en paiement des dividendes en numéraire sont fixées par l'assemblée générale, 
ou à défaut, par le conseil d'administration. 
 
Les dividendes non réclamés dans les 5 ans de leur exigibilité sont prescrits conformément à la loi. 
(article 34 des statuts) 
 
5.1.9 ASSEMBLEES GENERALES 
 
Les actions nécessaires pour modifier les droits des actionnaires obéissent aux conditions légales. 
 
Les statuts ne peuvent être modifiés que par une décision en assemblée générale extraordinaire 
statuant à la majorité des deux tiers des actionnaires ayant le droit de vote et présents ou représentés ou 
à l'unanimité pour toutes les décisions augmentant les engagements des actionnaires. 
 
Les assemblées sont convoquées par un avis inséré dans un des journaux d'annonces légales du siège 
social et dans le Bulletin des Annonces Légales Obligatoires quinze jours au moins avant la réunion. 
(article 24 des statuts) 
 
Les titulaires d'actions, nominatives ou au porteur, depuis cinq jours au moins avant l'assemblée 
peuvent assister ou se faire représenter à l'assemblée sans formalité préalable. 
 
Le droit de participer aux assemblées est subordonné, pour les propriétaires d'actions nominatives, à 
l'inscription de l'actionnaire sur le registre des actions nominatives de la société. 
 
Pour les propriétaires d'actions au porteur le droit de participer aux assemblées est subordonné au 
dépôt d'un certificat d'un intermédiaire habilité constatant l'indisponibilité des actions. 
 
Un actionnaire ne peut se faire représenter que par un autre actionnaire ou par son conjoint. Cette 
restriction ne s'applique pas aux mandataires légaux. 
 
Le conseil d'administration peut décider que les actionnaires pourront participer et voter à l'assemblée 
par tout moyen de télécommunication permettant leur identification dans les conditions légales et 
réglementaires. 
 
Le vote par correspondance s'exerce selon les conditions et modalités fixées par les dispositions 
législatives et réglementaires. 
(article 23 des statuts) 
 
Droits de vote double : néant 
 
Seuils statutaires : néant 
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5.1.10 IDENTIFICATION DES ACTIONNAIRES  
 
La société peut demander à tout moment, moyennant rémunération mise à sa charge, à l'organisme 
chargé de la compensation des titres, le nom ou la dénomination sociale, l'adresse et la nationalité des 
détenteurs de titres conférant immédiatement ou à terme le droit de vote dans ses propres assemblées 
d'actionnaires, ainsi que la quantité de titres détenus par chacun d'eux, et, le cas échéant, les 
restrictions dont les titres peuvent être frappés. 
(article 8 des statuts) 
 
5.1.11 RENSEIGNEMENTS DE CARACTERE GENERAL CONCERNANT LE CAPITAL 
 
5.1.12 CAPITAL SOCIAL ACTUEL 
 
249.132.144 € représentés par 5.190.253 actions de 48 € nominal chacune entièrement libérée. Les 
actions sont nominatives ou au porteur au choix des actionnaires. 
(article 6 des statuts) 
 
5.1.13 CAPITAL AUTORISE NON EMIS 
 
Les assemblées générales mixtes du 12 mai 2005 et du 17 mai 2006 ont doté le conseil 
d'administration des moyens de faire face aux perspectives de développement qui pourraient se 
présenter en renforçant les fonds propres de la Société, par la possibilité de recourir à des 
augmentations de capital social, notamment en numéraire, aux moments et aux conditions que le 
conseil d'administration jugera opportuns. 
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Les délégations en matière d'augmentation de capital en cours sont les suivantes : 
 

Autorisation donnée Utilisation 

I - Autorisation globale donnée au Conseil d’Administration à l'effet d'augmenter le 
capital social par émission, avec maintien du droit préférentiel de souscription, de 
toutes valeurs mobilières donnant accès, immédiatement ou à terme, à des actions 
de la Société ou par incorporation de bénéfices, primes, réserves ou autres 
Le 17 mai 2006 l’assemblée générale extraordinaire des actionnaires, dans sa 12ème

résolution, a délégué au conseil d’administration les pouvoirs nécessaires à l'effet de 
procéder à l'augmentation du capital social : 
- par émission d’actions, de bons et/ou de valeurs mobilières donnant accès à des 

actions ordinaires, 
- par incorporation au capital de bénéfices, primes, réserves ou autres dont la 

capitalisation sera légalement et statutairement possible et sous forme d'attribution 
d'actions gratuites ou d'élévation de la valeur nominale des actions existantes. 

Durée de la délégation : vingt-six mois à compter de l’assemblée susvisée 
Plafond global : 300 millions d’euros. 

Cette autorisation n’a pas été utilisée à ce jour. 

II  Autorisation globale donnée au conseil d’administration à l'effet d'augmenter le 
capital social par émission, avec suppression du droit préférentiel de souscription, 
de toutes valeurs mobilières donnant accès, immédiatement ou à terme, à des 
actions de la société 
Le 17 mai 2006, l’assemblée générale extraordinaire des actionnaires, dans sa 13ème

résolution, a délégué au conseil d’administration les pouvoirs nécessaires à l'effet de 
procéder à l'augmentation du capital par voie d'émission d'actions, de bons et/ou de 
valeurs mobilières donnant accès à des actions ordinaires de la Société, ces titres 
pouvant être émis à l'effet de (a) rémunérer des titres qui seraient apportés à la société 
dans le cadre d'une offre publique d'échange sur des titres répondant aux conditions 
fixées à l'article L. 225-148 du Code de commerce, (b) dans la limite de 10 % du capital 
social, de rémunérer des apports en nature consentis à la Société et constitués de titres de 
capital ou de valeurs mobilières donnant accès au capital, lorsque les dispositions de 
l'article L. 225-148 du Code de commerce ne sont pas applicables. 
Durée de la délégation : vingt-six mois à compter de l’assemblée susvisée. 
Plafond global : 300 millions d’euros. 

Cette autorisation n’a pas été utilisée à ce jour. 

 

III - Autorisation à l’effet de consentir des bons de souscription d’actions de la Société 
avec suppression du droit préférentiel de souscription au profit d’un bénéficiaire 
dénommé (Awon Asset Management) 
Le 12 mai 2005, l’assemblée générale extraordinaire des actionnaires a autorisé le 
conseil d’administration à procéder avant le 18 mai 2006, à l’émission d’un nombre 
maximum de 250.000 bons de souscription d’actions conférant le droit de souscrire à 
250.000 actions à raison d’une action par bon, à émettre uniquement à l’occasion de 
toute augmentation de capital par apports en numéraire décidée avant le 31 mars 2006, à 
proportion de 4 % du nombre d’actions nouvelles émises dans le cadre d’une ou 
plusieurs augmentations de capital en vertu des délégations conférées au conseil 
d’administration par l’assemblée susvisée. 
L’assemblée a par ailleurs autorisé le conseil d’administration, afin de permettre au 
bénéficiaire des BSA émis d’exercer son droit de souscription, à procéder, en une ou 
plusieurs augmentations de capital pour un montant nominal maximum de 12.000.000 €, 
auquel s’ajoutera éventuellement le montant nominal des actions à émettre en vue de 
réserver les droits du titulaire de ces bons de souscription d’actions. 

Cette autorisation n'a pas été utilisée. Elle est 
caduque depuis le 18 mai 2006. 

 

IV - Autorisation donnée au conseil d’administration à l’effet de consentir des options 
de souscription ou d’achat d’actions 
Le 17 mai 2006, l’assemblée générale extraordinaire des actionnaires, dans sa 17ème

résolution, a délégué au conseil d’administration les pouvoirs nécessaires afin de 
consentir au profit des salariés ou certains d’entre eux ou certaines catégories du 
personnel, ainsi qu’aux mandataires sociaux ou certains d’entre eux, tant de la Société 
elle-même que des sociétés françaises ou étrangères ou groupements d’intérêt 
économique qui lui sont liés directement ou indirectement dans les conditions de 
l’article L. 225-180 du Code de commerce, des options donnant droit à la souscription 
d’actions nouvelles de la Société à émettre à titre d’augmentation de capital ou à l’achat 
d’actions existantes de ladite société provenant de rachats effectués dans les conditions 
prévues par la loi.  
Durée de la délégation : trente-huit mois à compter de l’assemblée susvisée. 
Le nombre total des options ainsi ouvertes ne pourra donner droit à souscrire ou à 
acheter un nombre d’actions supérieur à 3 % du capital social. 

Utilisation : 
 
Le Conseil d'Administration du 14 septembre 2006 
a décidé d'attribuer les options de souscription 
d'actions suivantes : 
- à Monsieur Mark Inch des options lui donnant le 

droit de souscrire 50.000 actions 
- à Monsieur Robert Waterland des options lui 

donnant le droit de souscrire 50.000 actions 
- à Monsieur Jérôme Descamps des options lui 

donnant le droit de souscrire 7.500 actions 
- à Monsieur Frédéric Maman des options lui 

donnant le droit de souscrire 7.500 actions 
- à des salariés de la société Awon Asset 

Management des options leur donnant le droit 
de souscrire 17.400 actions 
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V - Autorisation donnée au conseil d’administration à l’effet d'attribuer des actions 
gratuites 
Le 17 mai 2006, l’assemblée générale extraordinaire des actionnaires, dans sa 18ème

résolution, a délégué au conseil d’administration les pouvoirs nécessaires afin de 
consentir au profit de certains mandataires sociaux et/ou salariés de la Société ou de ses 
filiales de son choix, 20.000 actions gratuites existantes ou à émettre. 
Durée de la délégation : trente-huit mois. 

Utilisation : 
 
Le conseil d'administration du 14 juin 2006 a décidé 
d'attribuer les actions gratuites suivantes : 
- à Monsieur Mark Inch 4.000 actions 
- à Monsieur Robert Waterland 4.000 actions 
- à Monsieur Jérôme Descamps 1.400 actions 
- à Monsieur Frédéric Maman 1.400 actions 
soit au total 10.800 actions 

 
 
5.1.14 INSTRUMENTS FINANCIERS NON REPRESENTATIFS DU CAPITAL 
 
Néant  
 
5.1.15 TITRES DONNANT ACCES AU CAPITAL 
 
5.1.15.1 Bons de souscription d'actions 
 
L'assemblée générale mixte réunie le 18 mai 2004 a autorisé le conseil d'administration pour une durée 
de douze mois à émettre des bons de souscription d'actions au profit de la société Awon Asset 
Management, à laquelle est notamment confiée la mission de valorisation du patrimoine de la Société 
de la Tour Eiffel. 
 
 

 BSA "A" BSA "B" 

Nombre d'actions auxquels les titres 
donnent droit  

12 852 
(4 % du capital social 

au 18 mai 2004) 

166 666 
(à émettre à proportion de 4 % de toute 
augmentation du capital directe réalisée avant 
le 31/12/04 par apports en numéraire) 

Parité   1 action pour 1 BSA 1 action pour 1 BSA 

Prix d'émission du BSA  0,01 € 0,01 € 

Prix d'exercice du BSA  59,23 € 

115 % de la moyenne des premiers cours de 
bourse au cours de 10 séances consécutives 
parmi les 20 jours précédant l'augmentation 
du capital ou 115 % du prix d'émission des 
actions en cas de suppression du DPS  

Date de jouissance des actions 1er jour de l'année d'exercice du bon 1er jour de l'année d'exercice du bon 

Période d'exercice  

entre le 30 avril et le 30 octobre de 
chaque année, à compter du 
30 avril 2006 et jusqu'au 
30 octobre 2008  

entre le 30 avril et le 30 octobre de chaque 
année, à compter du 30 avril 2006 et jusqu'au 
30 octobre 2008 

Expiration 30/10/08 30/10/08 

 
Le conseil d'administration réuni le 26 novembre 2004 a décidé d'émettre au profit d'Awon Asset 
Management, en application de la 13ème résolution de l'assemblée générale mixte du 18 mai 2004 : 
 
- 12.852 BSA "A" 
- 88.678 BSA "B" 
 
Ces BSA ne peuvent être exercés qu'à compter du 30 avril 2006 et représentent une dilution par 
rapport au nombre d'actions actuellement émises représentant 4 %. 
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A la suite de l'augmentation de capital de la Société de la Tour Eiffel réalisée le 21 décembre 2005, la 
parité d'exercice des BSA initialement fixée à 1 action pour 1 BSA a été portée à 1,12 action pour 
1 BSA. 
 
Ces BSA ont été cédées le 30 mars 2006 par Awon Asset Management au profit de Osiris Patrimoine, 
laquelle les a exercés le 18 mai 2006 dans les conditions suivantes :  
 
- les 12.852 BSA A donnant droit à 14.394 actions ont été exercés moyennant un prix total de 

761.223,96 €,  
- les 88.678 BSA B donnant droit à 99.319 actions ont été exercés moyennant un prix total de 

5.660.316,74 €; 
 
Le nombre total d'actions ainsi souscrites par Osiris Patrimoine se monte à 113.713 actions, 
représentant une augmentation de 2,24 % du capital de la Société de la Tour Eiffel. La prime 
d'émission constatée lors de l'augmentatin de capital s'est élevée à 963.316 €. 
 
L'assemblée générale mixte du 12 mai 2005 a autorisé le conseil d'administration à émettre un nombre 
maximum de 250.000 bons de souscription d'actions au profit d'Awon Asset Management conférant le 
droit de souscrire à 250.000 actions, à proportion de 4 % de toute augmentation du capital directe 
réalisée avant le 31/03/06 par apports en numéraire de la Société. 
 
Le conseil d'administration n'a pas fait usage de cette autorisation, désormais caduque. 
 
5.1.15.2 Option de souscription ou d'achat d'actions 
 
a) L'assemblée générale mixte réunie le 12 mai 2005 a délégué au conseil d'administration les 

pouvoirs de consentir des options de souscription ou d'achat d'actions au bénéfice des salariés (ou 
de certains d'entre eux ou de certaines catégories du personnel et des mandataires sociaux de la 
Société et/ou des sociétés qui lui sont liées) dans les conditions de l'article L 225-180 du Code de 
commerce. Cette délégation a été consentie pour une durée de 38 mois. 

 
Ces options pourront donner droit à souscrire ou acheter des actions dans la limite de 3 % du 
capital social. 

 
Ces options ont été consenties à des mandataires sociaux et des salariés dans les conditions  
exposées au paragraphe 6.2.2 ci-après. 

 
b) L'assemblée générale mixte réunie le 17 mai 2006 a délégué au conseil d'administration, pour une 

durée de dix huit mois, les pouvoirs de consentir des nouvelles options de souscription ou d'achat 
d'actions au bénéfice des salariés ou de certains d'entre eux ou de certaines catégories du personnel 
et des mandataires sociaux de la Société et/ou des sociétés qui lui sont liées. 

 
Ces nouvelles options pourront donner droit à souscrire ou acheter des actions dans la limite de 
3 % du capital social. 

 
Extrait du rapport du conseil d'administration à l'AGM du 17 mai 2006 ayant décidé de 
consentir des options de souscription ou d'achat d'actions. 
 
"Options de souscription ou d'achat d'actions 
 
Il vous est demandé d'autoriser votre conseil d'administration à l'effet de consentir, en une ou plusieurs 
fois, au profit des bénéficiaires ci-après indiqués, des options donnant droit à la souscription d'actions 
nouvelles de la Société à émettre à titre d'augmentation de capital ou à l'achat d'actions existantes de 
ladite société provenant de rachats effectués dans les conditions prévues par la loi. 
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Les bénéficiaires de ces options ne pourraient être que : - d'une part, les salariés ou certains d'entre eux 
ou certaines catégories du personnel ; - d'autre part, les mandataires sociaux définis par la loi ou 
certains d'entre eux, tant de la Société elle-même que des sociétés françaises ou étrangères ou 
groupements d'intérêt économique qui lui sont liés directement ou indirectement dans les conditions de 
l'article L. 225-180 du Code de commerce. 
 
Le nombre total des options qui seront ainsi ouvertes ne pourra donner droit à souscrire ou à acheter 
un nombre d'actions supérieur à 3 % du capital social. 
 
L'autorisation accordée comporterait, au profit des bénéficiaires des options de souscription, 
renonciation expresse des actionnaires à leur droit préférentiel de souscription aux actions qui seront 
émises au fur et à mesure des levées d'options." 
 
Ces options ont été consenties à des mandataires sociaux et des salariés dans les conditions  exposées 
au paragraphe 6.2.2 ci-après. 
 
5.1.16 EVOLUTION DU CAPITAL SUR 5 ANS 
 
 

Montant des variations 
de capital  Date Opération 

Nominal Prime 

Montant 
successif du 

capital 

Nombre 
d’actions 

créées 

Nombre 
d’actions 

après 
l’opération 

Nominal de 
l’action 

Situation au 
1er janvier 1998 

 
- - - 2.295.000 F - 91.800  25 F 

6 mars 2001 Conversion du 
capital en euros - - 349.758 € - 91.800  3,81 € 

6 mars 2001 Incorporation de 
réserves 17.329,50 € - 367.200 € - 91.800  4 € 

14 novembre 2003 

Augmentation de 
capital par 

incorporation de 
réserves 

 

4.039.200,00 € - 4.406.400 € - 91.800  48 € 

31 décembre 2003 

Emission d’actions 
avec maintien du 

DPS 
 

11.016.000,00 € - 15.422.400 € 229.500 321.300  48 € 

9 juillet 2004 

Emission d'actions 
avec suppression du 

DPS 
 

106.414.560,00 €  16.627.275 € 121.836.960 € 2.216.970 2.538.270  48 € 

21 décembre 2005 

Emission d'actions 
avec suppression du 

DPS 
 

121.836.960,00 €  35.535.780 € 243.673.920 € 2.538.270 5.076.540  48 € 

18 mai 2006 
Exercice des BSA 

A et B 
 

5.458.224 €  963.316 € 249.132.144 € 113.713 5.190.253  48 € 

 
5.1.17 REPARTITION ET EVOLUTION DE L’ACTIONNARIAT 
 
5.1.18 REPARTITION DE L’ACTIONNARIAT 
 
Le rapport de gestion joint page 15 décrit la répartition du capital au 31 décembre 2005. Depuis cette 
date la société Osiris Patrimoine a augmenté sa participation. Elle détient désormais 519.843 actions, 
soit 10,02 % du capital et 10,32 % des droits de vote. 
 
A la connaissance de la Société, aucun actionnaire ne détient à la date du présent document de 
référence un contrôle direct ou indirect du capital ou des droits de vote de la Société. 
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5.1.19 EVOLUTION SIGNIFICATIVE DE L’ACTIONNARIAT AU COURS DES TROIS 

DERNIERES ANNEES 
 
La société Osiris Patrimoine, qui faisait partie du Groupe Awon, a acquis, le 9 juillet 2003, auprès du 
CCF et de ses filiales 36.674 actions de la Société de la Tour Eiffel représentant 39,95 % du capital et 
des droits de vote de cette dernière, au prix de 60 € par action. 
 
Ayant franchi le seuil du tiers du capital et des droits de vote de la Société de la Tour Eiffel, la Société 
Osiris Patrimoine a déposé une Offre publique d'achat visant la totalité des actions de la Société, 
conformément à l'article 5-5-2 du Règlement Général du Conseil des Marchés Financiers, au prix de 
60 € par action. 
 
Cette OPA a fait l'objet d'une note d'information commune à la société Osiris Patrimoine et à la 
Société de la Tour Eiffel, sur laquelle la COB a apposé son visa n°03-753 en date du 12 août 2003. 
 
 
A la date de clôture de l'OPA (19 septembre 2003), le capital de la Société ressortait comme suit en 
comparaison avec la répartition avant l'OPA (au 18 août 2003) : 
 

 Le 18 août 2003  Le 19 septembre 2003 

 Nombre 
d'actions  

% du capital et 
des droits de 

vote  

Nombre 
d'actions  

% du capital et 
des droits de vote 

Osiris Patrimoine (Groupe 
Awon)  36.674  39,95  37.956  41,35 

Groupe Nicolas Miguet SA  16.315  17,78  20.371  22,19 
Public/Autres  38.811  42,28  33.473  36,46 
TOTAL  91.800  100,00 91.800  100,00 

 
La société Groupe Nicolas Miguet SA, contrôlée par Monsieur Nicolas Miguet, a déclaré que le 
1er septembre 2003, à la suite d'acquisition d'actions sur le marché, elle avait franchi en hausse le seuil 
de 20 % du capital et des droits de vote et détenait à cette date 20.171 actions et droits de vote soit 
21,97 % du capital et des droits de vote de la Société. 
 
A la suite de l'acquisition, le 11 décembre 2003, auprès de la société Groupe Nicolas Miguet S.A., d'un 
bloc de 20.200 actions de la Société, représentant 22 % du capital et des droits de vote : 
 
- la société Osiris Patrimoine a déclaré le 15 décembre 2003 avoir franchi en hausse le seuil de 

50 % du capital et des droits de vote, sa participation ayant été portée à 65,26 % ; 
 
- la société Groupe Nicolas Miguet S.A. a déclaré le 18 décembre 2003 que le 

15 décembre 2003, à la suite de cession d'actions sur le marché, elle avait franchi en baisse les 
seuils de 20 %, 10 %, et 5 % du capital et des droits de vote et qu'elle ne détenait plus aucun 
titre de la Société de la Tour Eiffel. 

 
En application des articles 5-1-12 et 5-4-2 du Règlement général du Conseil des marchés financiers, la 
société Osiris Patrimoine a assuré une garantie de cours ouverte du 30 mars au 14 avril 2004 inclus. La 
note d'information conjointe relative à la garantie de cours a reçu le visa de l'Autorité des marchés 
financiers (visa n° 04-205 du 24 mars 2004) et a été publiée le 29 mars 2004. 
 
Pendant la durée de la garantie de cours visant les actions de la Société de la Tour Eiffel la société 
Osiris Patrimoine a acquis sur le marché 5.709 actions de la Société de la Tour Eiffel au prix unitaire 
de 51,50 €. A la clôture de la garantie de cours, Osiris Patrimoine détenait 264.205 actions de la 
Société de la Tour Eiffel, qui représentaient 82,23 % du capital et des droits de vote de la société (Avis 
AMF n°204C0511 du 15 avril 2004).  
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A la connaissance de la Société, au cours des exercices 2004 et 2005 et jusqu'au 3 octobre 2006 : 
 
- la société Asset Value Investors Ltd, agissant pour le compte de fonds dont elle assure la 

gestion, a déclaré que le 8 juillet 2004, suite à l'augmentation de capital de la Société de la 
Tour Eiffel, elle avait franchi en hausse les seuils de 5 % du capital et des droits de vote ; 

 
- la société Osiris Patrimoine a déclaré que le 9 juillet 2004 elle avait franchi en baisse les seuils 

des deux tiers et de 50 % du capital et des droits de vote de la Société de la Tour Eiffel et 
détenait à cette date 42,35 % du capital et des droits de vote ; 

 
- La Société Générale a déclaré que le 9 juillet 2004, suite à la participation à l'augmentation de 

capital de la Société de la Tour Eiffel par sa filiale Lyxor Amber Fund LLC, elle avait franchi 
indirectement en hausse les seuils de 5 % du capital et des droits de vote de la Société de la 
Tour Eiffel ; 

 
- La Société Générale a déclaré que le 28 décembre 2004, par suite de cession d'actions sur le 

marché par sa filiale Amber Fund Ltd, elle avait franchi indirectement en baisse les seuils de 
5 % du capital et des droits de vote de la Société de la Tour Eiffel ; 

 
- La société Asset Value Investors Ltd, agissant pour le compte de fonds dont elle assure la 

gestion, a déclaré qu'elle avait franchi en hausse le 21 janvier 2005 les seuils de 10 % du 
capital et des droits de vote de la Société de la Tour Eiffel par suite d'une acquisition sur le 
marché, et elle a effectué une déclaration d'intention (Avis AMF n°205C0138 du 
27 janvier 2005) ; 

 
- La société Osiris Patrimoine a déclaré avoir franchi en baisse le 23 mars 2005 les seuils du 

tiers, de 20 % et de 10 % du capital et des droits de vote de la Société de la Tour Eiffel par 
suite d'une cession d'un bloc hors marché et détenir désormais 6,52 % du capital et des droits 
de vote de cette Société ; 

 
- La société ING Clarion Global Real Estate Income Fund a déclaré avoir franchi en hausse le 

18 mars 2005 les seuils de 5 % du capital et des droits de vote de la Société de la Tour Eiffel 
par suite d'une acquisition sur le marché et détenir 6,53 % du capital et des droits de vote de 
cette Société. 

 
- La société ING Clarion Global Real Estate Income Fund a déclaré le 2 juin 2005 avoir été 

privée en application de l'article L 233-14 du Code de commerce d'une partie des droits de 
vote qu'elle détient de la Société de la Tour Eiffel, ces derniers étant de 5,08 % pour une 
participation de 6,53 % du capital. 

 
- La société Asset Value Investors Ltd, agissant pour le compte de fonds dont elle assure la 

gestion, a déclaré avoir franchi en baisse le 14 juillet 2005 les seuils de 10 % du capital et des 
droits de vote de la Société de la Tour Eiffel par suite d'une cession d'actions et détenir 8,82 % 
du capital et 8,55 % des droits de vote. 

 
- La société Asset Value Investors Ltd, agissant pour le compte de fonds dont elle assure la 

gestion, a déclaré avoir franchi en baisse le 12 août  2005 les seuils de 5 % du capital et des 
droits de vote de la Société de la Tour Eiffel par suite d'une cession d'actions et détenir 4,96 % 
du capital et 4,82 % des droits de vote de cette Société. 

 
- La société Colonial First State Investments Limited, contrôlée par le Commenwealth Bank of 

Australia, agissant pour le compte de fonds dont elle assure la gestion, a déclaré avoir franchi 
en hausse, le 15 septembre 2005, les seuils de 5 % du capital et des droits de vote de la Société 
de la Tour Eiffel et détenir 7,8 % du capital. 
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- La société Osiris Patrimoine a déclaré avoir franchi en hausse, le 19 septembre 2006, par suite 
d'une acquisition d'actions sur le marché les seuils de 10 % du capital et des droits de vote de 
la Société de la Tour Eiffel et détenir 519.843 actions représentant autant de droits de vote, 
soit 10,02 % du capital et 10,32 % des droits de vote. 

 
Dans la même déclaration, la société Osiris Patrimoine a déclaré agir seule, envisager de 
poursuivre ses achats selon ses disponibilités financières mais sans intention d'acquérir le 
contrôle de la Société de la Tour Eiffel, ne pas avoir l'intention de demander sa nomination ou 
celle d'autres personnes comme administrateur. 

 
5.1.20 PACTES D’ACTIONNAIRES 
 
A la connaissance de la Société, il n'existe aucun pacte d'actionnaires ou d'autres contrats susceptibles 
d'avoir un impact sur le cours de bourse. 
 
Il n'existe pas de pacte intra-groupe ou de pacte signé entre la Société et/ou ses filiales avec des tiers 
au groupe, susceptible de modifier la répartition des pouvoirs ou la remontée des flux financiers des 
filiales vers la société cotée. 
 
5.1.21 NANTISSEMENTS SUR LES TITRES AU NOMINATIF DE LA SOCIETE 
 
A la connaissance de la Société, les actions au nominatif de la Société font l'objet du  nantissement 
suivant : 
 
- Osiris Patrimoine a affecté à titre de gage et de nantissement au profit de la banque Calyon SA 

toutes les actions de la Société de la Tour Eiffel qu'elle détient en garantie d'un prêt bancaire, 
soit au jour de l'établissement du présent document 519.843 actions représentant 10,02 % du 
capital et 10,32 % des droits de vote. 

 
5.1.22 MARCHE DES ACTIONS DE LA SOCIETE DE LA TOUR EIFFEL  
 
Les 5.190.253 actions de la Société de la Tour Eiffel sont cotées à la bourse de Paris (code ISIN 
FR0000036816mnémonique EIFF). La Société est passée en cotation continue au l'Eurolist B depuis 
le 20 mars 2006 et a intégré les indices de l'EPRA (European Public Real Estate Association) à 
compter de juin 2006. 
 
5.1.23 EVOLUTION DU COURS DE BOURSE SUR TROIS ANS 
 

Mois 
Nombre de 

titres 
échangés 

Cours 
moyen de 

clôture 

Cours 
moyen 

pondérés

Cours le 
plus haut

Cours le 
plus bas 

Capitaux 
échangés 

janv-03 1 074 36,9 37,0 40,1 35,4 39 716
févr-03 248 35,4 35,4 35,5 35,4 8 784
mars-03 712 35,0 35,2 35,5 34,1 25 036
avr-03 8 689 34,2 34,1 36,1 32,8 296 378
mai-03 144 34,8 34,5 35,4 34,1 4 971
juin-03 529 36,6 36,7 39,4 34,6 19 427
juil-03 6 210 38,5 41,0 44,1 34,1 254 322
août-03 5 428 47,1 47,6 51,0 43,4 258 462
sept-03 12 608 52,5 51,0 53,4 49,5 642 534
oct-03 2 004 54,1 54,6 59,8 52,2 109 443
nov-03 1 566 55,0 52,6 59,4 45,4 82 310
déc-03 2 415 45,7 44,5 49,9 43,6 107 479
janv-04 1 275 47,2 47,3 48,5 44,9 60 357
févr-04 1 202 44,2 43,9 45,7 42,3 52 800
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mars-04 4 784 43,6 43,6 43,7 43,6 208 549
avr-04 8 604 44,4 43,9 46,6 43,6 377 444
mai-04 2 730 49,5 51,6 53,6 42,3 140 828
juin-04 5 718 49,8 49,2 59,2 44,4 281 564
juil-04 98 734 49,6 49,8 52,2 46,9 4 915 443
août-04 44 550 51,7 51,8 53,3 50,8 2 307 808
sept-04 30 127 51,8 51,5 53,2 50,4 1 550 643
oct-04 35 878 51,0 51,1 51,6 50,4 1 833 630
nov-04 31 135 52,6 52,7 53,3 51,5 1 641 855
déc-04 77 532 57,6 58,2 60,9 53,0 4 510 694
janv-05 118 140 65,1 65,7 67,7 60,9 7 758 638
févr-05 46 695 67,1 67,2 69,0 64,7 3 137 285
mars-05 62 886 66,8 66,4 68,6 65,1 4 178 757
avr-05 49 241 67,3 67,1 69,4 66,0 3 304 673
mai-05 82 062 69,1 68,8 72,5 65,6 5 648 391
juin-05 52 602 74,4 74,1 75,9 71,6 3 899 565
juil-05 26 172 76,7 77,3 78,5 73,3 2 021 912
août-05 85 843 77,8 77,9 79,4 76,7 6 687 962
sept-05 56 935 76,3 76,5 77,7 75,5 4 352 863
oct-05 98 945 77,4 77,0 79,4 75,5 7 620 493
nov-05 48 937 73,6 71,9 76,9 67,0 3 517 377
déc-05 89 829 72,5 72,5 75,0 68,5 6 509 672
janv-06 132 749 77,9 77,8 83,0 74,0 10 334 481
févr-06 32 893 83,2 82,9 85,5 82,0 2 726 982
mars-06 230 780 89,4 89,5 91,1 86,0 20 655 482
avr-06 154 851 88,8 88,5 90,4 87,5 13 704 928
mai-06 283 281 93,2 93,6 99,8 86,2 26 512 120
juin-06 324 230 91,0 92,1 94,5 81,5 29 864 687
juil-06 175 757 94,7 95,1 102,8 88,5 16 707 234
août-06 212 147 103,9 103,0 110,2 98,2 21 858 490
sept-06 260 719 109,1 111,4 132,2 101,0 29 053 421

 
 
 

 
Nombre de 

titres 
échangés 

Cours 
moyen 

de 
clôture 

Cours 
moyen 

pondérés 

Cours 
le plus 
haut 

Cours le 
plus bas 

Capitaux 
échangés 

              
Synthèse 2003 41 627 42,2 42,0 59,8 32,8 1 848 861
Synthèse 2004 342 269 49,4 49,6 60,9 42,3 17 881 615
Synthèse 2005 818 287 72,0 71,9 79,4 60,9 58 637 588
Synthèse 36 mois 2 973 948 67,9 67,92 132,2 42,3 248 236 260

 
Source : Bloomberg 



 169

 
5.1.24 DIVIDENDES 
 
5.1.25 DIVIDENDES SUR 5 ANS 
 

Exercice Dividende Avoir fiscal Nombre 
d'actions Nominal 

2001 
2002 
2003 
2004 
2005 
2005 
2006 
2006 

€ 0,60 
Zéro 
Zéro 

€ 1,57 
€ 2 (acompte) 
€ 0,85 

€ 1,15 (acompte) 
€ 2,5 (acompte) 

€ 0,30 
Zéro 
Zéro 
Zéro 
Zéro 
Zéro 
Zéro 
Zéro 

91.800 
91.800 

321.300 
2.538.270 
2.538.270 
5.076.540 
5.190.253 
5.190.253 

€ 4,00 
€ 4,00 

€ 48,00 
€ 48,00 
€ 48,00 
€ 48,00 
€ 48,00 
€ 48,00 

 
5.1.26 POLITIQUE DE DIVIDENDE 
 
La politique de distribution de dividende respectera les règles liées au statut de SIIC. En particulier, 
85 % des bénéfices provenant des opérations de location d'immeubles seront distribués avant la fin de 
l'exercice qui suit celui de leur réalisation, et 50 % des plus-values de cession d'immeubles, des parts 
de société immobilière fiscalement transparente ou de titres de filiales soumises à l'impôt sur les 
sociétés ayant opté, seront distribuées avant la fin du deuxième exercice qui suit celui de leur 
réalisation ; et les dividendes reçus des filiales ayant opté seront intégralement redistribués au cours de 
l'exercice qui suit celui de leur perception. 
 
L'option SIIC a été exercée le 15 avril 2004 avec effet à compter de l'exercice 2004. 
 
Les dividendes et acomptes sur dividendes mis en paiement et non réclamés se prescrivent par 5 ans 
au profit de l'Etat à compter de leur date de mise en paiement (article 2277 du code civil).  
 
La Société de la Tour Eiffel entend procéder, dans la mesure des résultats que le développement de 
son activité lui permettra de dégager, à des distributions de dividendes semestrielles. 
 
5.1.27 PROGRAMME DE RACHAT 
 
La Société ne détient à ce jour aucune de ses propres actions, alors qu'elle en a la faculté dans le cadre 
des dispositions de l'article L. 225-209 du Code de Commerce. 
 
 
L'assemblée générale mixte du 17 mai 2006 a autorisé le conseil d'administration à acquérir des 
actions de la Société dans la limite de 10 % du capital actuel, pour une durée maximum de 18 mois à 
compter du jour de l'assemblée. 
 
Le prix maximum d'achat a été fixé à 125 € et le prix minimum de vente à 75 €. Cette autorisation n'a 
pas été utilisée à ce jour. 
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5.2 ORGANIGRAMME 

GROUPE STE - 30 septembre 2006 
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5.3 CONJONCTURE ET TENDANCE 
 
Le redressement des marchés locatifs de l'immobilier d'entreprise se confirme, surtout dans la région 
parisienne. Globalement, la demande augmente avec une forte orientation pour des locaux neufs, au 
prix de l'ancien. L'obsolescence du stock s'accélère, laissant un nombre croissant de locaux 
inexploitables. 
 
Le marché de l'investissement immobilier vient, quant à lui, de connaître une autre année record. 
Beaucoup d'observateurs disent qu'il convient de s'interroger sur les niveaux de prix atteints et les taux 
de rentabilité qui ne peuvent pas totalement s'expliquer par l'environnement financier. La Société de la 
Tour Eiffel estime que la prime de risque traditionnellement attribuée à l'investissement immobilier 
n'est plus respectée. Néanmoins, grâce à son expérience et à son réseau, la Société de la Tour Eiffel 
parvient malgré tout à investir convenablement. La société se tourne, par exemple, vers les VEFA en 
blanc à livrer à moyen terme, qui lui semblent offrir des rendements potentiels acceptables. 
 
La stabilisation du marché locatif et la raréfaction de l'offre vont favoriser une légère et progressive 
augmentation du niveau des loyers, ce qui permettra - en se positionnant sur des immeubles 
actuellement en construction et livrables à l'horizon 2007/2008 - de profiter de cette reprise de la 
demande locative pour avoir des rendements supérieurs à ce que la société pourrait obtenir aujourd'hui 
en achetant des immeubles loués avec des baux fermes et de longue durée. 
 
Le taux de l'argent est toujours historiquement très bas, donc très attractif. Il va probablement 
augmenter mais de façon progressive et dans des limites raisonnables, ce qui ne devrait pas avoir de 
véritable influence sur le marché, car, suite à l'éclatement de la bulle spéculative des nouvelles 
technologies en 2001, on vit un changement durable dans l'allocation des institutionnels. Ainsi, les 
grands fonds de pension américains, qui détenaient 3 à 5 % d'immobilier, atteignent aujourd'hui 5 à 
8 % dans ce secteur, pensant qu'ils l'ont trop sous pondéré. Nous pensons aussi que les taux de 
rémunération du capital, même s'ils augmentent pour différentes raisons - et notamment 
l'augmentation du taux de l'argent - vont probablement rester plus bas que ceux que l'on a connus 
historiquement. Par ailleurs, si la hausse des taux d'intérêt résulte d'une accélération de la croissance 
économique, le marché immobilier en profitera. 
 
5.4 ASSET MANAGEMENT ET MANDAT DE GESTION DES IMMEUBLES 
 
5.4.1 EXTERNALISATION DE LA GESTION 
 
La Société de la Tour Eiffel n'employait pas de personnel jusqu'au 30 juin 2005 et n'a qu'un salarié à 
compter du 1er juillet 2005. Elle a donc recours à des équipes extérieures pour l'assister dans la gestion 
de son activité : 
 
1) Asset Management : 

Un contrat cadre d'asset management a été conclu le 26 avril 2004 avec Awon Management et 
autorisé en tant que convention réglementée par le conseil d'administration du 2 avril 2004 
puis ratifié par l'assemblée générale des actionnaires le 18 mai 2004. Aux termes de ce contrat 
cette société est investie des missions suivantes : conseil dans l'acquisition des immeubles, 
management des immeubles détenus par les filiales de la Société de la Tour Eiffel en vue de 
l'optimisation du revenu locatif et de la valorisation de l'immeuble, et administration de la 
Société de la Tour Eiffel. 
 
Awon Asset Management consacre l'essentiel de son activité à la Société de la Tour Eiffel. 
 
Comme annoncé et décrit dans le rapport de gestion joint, l'acquisition de cette société par la 
Société de la Tour Eiffel a été réalisée le 16 mai 2006. 
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La rémunération du contrat est déterminée en application des conditions normales de marché 
et comprend une partie variable (assise sur la valeur des actifs gérés et l'accroissement de 
valeur obtenu) conformément aux normes usuelles en la matière. 
 
Pour l'exercice 2005 la rémunération versée au titre de ce contrat a été la suivante (en euros) : 

 
 Facturé par Awon Asset Refacturé par la Société 
 Management à la Société de la Tour Eiffel aux 
 de la Tour Eiffel filiales 
__________________________________________________________________________________ 
Rémunération annuelle de base 988.542 988.542 
Coûts liés à l'achat des immeubles 2.393.412 904.928 
Honoraires de gestion administrative 200.000 120.000 
__________________________________________________________________________________ 
 
Total 3.581.954 2.013.470 

 
2) Mandats de gestion des immeubles : 

Un contrat cadre de gestion avec la société Awon Gestion a été signé le 26 Avril 2004 et 
ratifié par l'assemblée générale des actionnaires le 18 mai 2004. Aux termes de ce contrat cette 
société est investie d'une mission d'administration des immeubles détenus par les filiales de la 
Société de la Tour Eiffel. Pour l'exercice 2005 la rémunération versée a été de 111.810 €. Elle 
a été prise en charge directement par les filiales concernées. 
 
Il est précisé que la société Awon Gestion a cédé le 31 mars 2005 son fonds de commerce à la 
société Savills Gestion. 
 
Les immeubles de la Société de la Tour Eiffel sous mandat de gestion à la date du transfert ont 
été inclus dans la cession du fonds en faveur de la société Savills. En conséquence ceux-ci 
sont désormais administrés par cette dernière société laquelle est totalement indépendante par 
rapport à la Société de la Tour Eiffel. Les honoraires versés à Savills en 2005 pour sa période 
de gestion s'élèvent à 330.983 €. 

 
5.5 EFFECTIFS 
 
A ce jour l'effectif de la Société de la Tour Eiffel s'élève à 1 personne, à savoir Monsieur Robert 
Waterland en qualité de Directeur de l'immobilier. Son contrat de travail a été autorisé par le conseil 
d'administration du 1er juillet 2005. 
 
Il est à noter que, conformément à ce qui avait été préalablement annoncé, l'acquistion de la société 
Awon Asset Management a été réalisée le 16 mai 2006. Cette société, qui est donc désormais filiale 
directe de la Société de la Tour Eiffel, emploie 23 salarés. 
 
5.6 FACTEURS DE RISQUE 
 
Ces risques sont, à la date d'établissement du présent document de référence, ceux dont la réalisation 
est susceptible d'avoir un effet défavorable significatif sur le Groupe, son activité, sa situation 
financière, ses résultats ou le cours des actions de la Société et qui sont importants pour la prise de 
décision d'investissement. L'attention des investisseurs est attirée sur le fait que la liste des risques 
présentée ci-dessous n'est pas exhaustive et que d'autres risques, inconnus ou dont la réalisation n'est 
pas considérée, à la date de ce document de référence, susceptible d'avoir un effet défavorable sur le 
Groupe, son activité, sa situation financière, ses résultats ou le cours des actions de la Société, peuvent 
exister. 
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5.6.1 RISQUE DE TAUX 
 
L'activité immobilière bénéficie à la date d'établissement du document de référence d'un 
environnement favorable caractérisé par des taux d'intérêts à long terme faibles. L'évolution des taux 
d'intérêt a un impact direct sur les emprunts collectés pour financer la politique d'investissement du 
Groupe et est susceptible en cas de hausse des taux d'entraîner un surenchérissement du coût de 
financement des investissements. De même, une hausse des taux d'intérêts est susceptible d'avoir un 
effet sur le maintien de la liquidité financière nécessaire du Groupe. 
 
Une augmentation des taux d'intérêts, en particulier si elle s'avérait significative, aurait également un 
impact sur la valorisation du patrimoine du Groupe dans la mesure où les taux de rendement appliqués 
par les experts aux loyers dans les secteurs de l'immobilier de bureau et de locaux industriels en 
France sont déterminés en partie en fonction des taux d'intérêts. En conséquence, une hausse 
significative des taux d'intérêts pourrait entraîner une baisse de la valeur d'expertise du patrimoine du 
Groupe.  
 
La politique de gestion du risque de taux d'intérêts du Groupe a pour but de limiter l'impact d'une 
variation des taux d'intérêts sur son résultat et son cash flow, ainsi que de maintenir au plus bas le coût 
global de sa dette. Pour atteindre ces objectifs, les sociétés du Groupe empruntent généralement à taux 
variable et utilisent des produits dérivés (un cap et des swaps) pour couvrir son risque d'exposition à la 
variation des taux. Elles ne réalisent pas d'opérations de marché dans un autre but que celui de la 
couverture de son risque de taux et elles centralisent et gèrent elle-même l'ensemble des opérations 
traitées. Afin de limiter le risque de contrepartie, la Société ne réalise des opérations de couverture 
qu'avec des institutions bancaires de renommée internationale. 
 
Au 30 juin 2006, la dette financière bancaire brute consolidée du Groupe s'élevait à 369,3 millions 
d'euros, dont 25,7 millions d'euros à taux fixe. L'encours à taux variable est couvert à hauteur de 
100 % par des contrats de cap et de swap. 
 
Sur la base de la situation du Groupe au 30 juin 2006 - et des couvertures mises en place, en cas de 
hausse moyenne des taux d'intérêts de cent points de base, la hausse des frais financiers qui en 
résulterait aurait un impact négatif sur le résultat annuel  2006 du Groupe de 2,8 millions d'euros. 
 
5.6.2 RISQUE DE CHANGE 
 
Les activités du Groupe étant réalisées uniquement en France, le Groupe estime ne pas être exposé à 
un risque de change. 
 
5.6.3 RISQUE SUR ACTIONS 
 
Néant. 
 
5.6.4 RISQUES DE LIQUIDITE 
 
La Société a conclu, le 30 novembre 2004 avec une banque de renommée internationale, un contrat 
cadre destiné au financement de son portefeuille immobilier, lequel a été modifié par avenant du 
15 juin 2006, ortant sur un montant maximum de 189,3 millions d'euros. 
 
Ce contrat cadre contient des clauses usuelles de remboursement anticipé du prêt dans différents cas 
et, à chaque fois, sous certaines conditions précisément définies. 
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Ces cas sont, notamment, le défaut de paiement d'un montant dû, le non-respect de certains ratios 
financiers, le manquement aux différents engagements pris par la Société ou ses filiales, l'inexactitude 
des différentes déclarations et garanties souscrites ; la survenance d'un événement ayant un effet 
significatif défavorable sur l'activité, la situation financière, juridique ou fiscale ou sur les immeubles 
détenus par le Groupe ; le défaut de validité et de caractère exécutoire des engagements, du défaut 
d'inscription d'une sûreté hypothécaire au rang convenu, la réalisation de sûretés par un créancier de la 
Société sur des biens financés par des sommes tirées sur le contrat-cadre; l'existence de procédures 
collectives ; la dissolution ; la fusion non autorisée par le prêteur ; la cession d'une partie des titres 
d'une filiale dont un actif immobilier aurait été financé par l'intermédiaire du contrat-cadre ; l'existence 
d'une procédure de réquisition/expropriation d'un immeuble financé par le contrat-cadre dès lors que 
l'indemnité est insuffisante pour permettre le remboursement de la quote-part financée, la mise en 
recouvrement d'un impôt à la suite d'un redressement fiscal non contesté ayant un effet significatif 
défavorable ; la perte de l'éligibilité au régime fiscal des SIIC non consécutif à un changement de 
législation ; les réserves des commissaires aux comptes dès lors qu'elles ont un effet significatif 
défavorable ou le sinistre total d'un immeuble financé au moyen du contrat cadre. 
 
En conséquence de la survenance de l'un des événements énumérés ci-dessus, et s'il n'y est pas 
remédié dans les délais prévus par le contrat cadre, la banque prêteuse peut annuler ses engagements 
au titre de l'ouverture de crédit, déclarer immédiatement exigible l'encours de crédit et les frais y 
relatifs et réaliser tout ou partie des garanties octroyées dans le cadre de ce contrat. 
 
Par ailleurs, suite à l'acquisition du groupe Locafimo, le risque de liquidité du Groupe est accru 
compte tenu de l'existence d'un contrat de crédit senior avec une banque de renommée internationale 
mis en place par Locafimo et certaines de ses filiales au cours de l'année 2001. Cet emprunt est destiné 
au refinancement de l'endettement de ces sociétés et à la couverture de leurs besoins en fonds de 
roulement. Il est garanti par des hypothèques sur certains biens immobiliers du Groupe Locafimo ainsi 
que par des délégations de créances. 
 
5.6.5 RISQUES LIES A L'EVOLUTION DE L'ENVIRONNEMENT ECONOMIQUE 
 
Le patrimoine immobilier du Groupe étant constitué en majeure partie d'immeubles de bureaux et de 
locaux industriels situés en France, l'évolution des principaux indicateurs macro-économiques français 
est susceptible d'affecter le niveau d'activité du Groupe, ses revenus locatifs, la valeur de son 
portefeuille immobilier, ainsi que sa politique d'investissements et de développement de nouveaux 
actifs, et donc ses perspectives de croissance. L'activité du Groupe peut en particulier être influencée 
par le niveau de la croissance économique, celui des taux d'intérêts ainsi que de celui de l'indice 
national du coût de la construction ("ICC"). 
 
La conjoncture économique générale est susceptible d'encourager ou au contraire de freiner la 
demande dans le secteur d'activité au sein duquel opère le Groupe et, par là-même, les besoins de 
développement de son parc d'immeubles de bureaux et de locaux industriels. Elle peut également avoir 
une incidence sur le taux d'occupation des biens immobiliers et sur la capacité des locataires à payer 
leurs loyers. 
 
La capacité des sociétés du Groupe à maintenir ou augmenter les loyers à l'occasion des 
renouvellements de baux est également fonction à la fois de l'évolution de l'offre et de la demande et 
du marché, qui sont influencés par la conjoncture économique générale. 
 
La valeur du portefeuille immobilier du Groupe dépend également de nombreux facteurs dont le 
niveau de l'offre et la demande sur le marché, facteurs qui évoluent eux-mêmes en fonction de 
l'environnement économique général. 
 
Le niveau des revenus locatifs du Groupe et ses résultats, la valeur de son patrimoine et sa situation 
financière ainsi que ses perspectives de développement pourraient donc subir l'influence de ces 
facteurs et s'en trouver affectés en cas d'évolution négative. 
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5.6.6 RISQUES LIES A L'ENVIRONNEMENT CONCURRENTIEL 
 
Dans la conduite de ses activités, le Groupe est confronté à de nombreux acteurs et doit faire face à 
une forte concurrence dans le cadre de son activité d'investissement et dans celui de son activité 
locative. 
Le Groupe se trouve en concurrence avec de nombreux acteurs dont certains disposent d'une surface 
financière plus significative et d'un patrimoine plus important que les siens et d'une capacité de 
promotion propre. Ces intervenants, ainsi que des opérateurs indépendants, peuvent également, dans 
certains cas, bénéficier d'une meilleure implantation régionale ou locale que le Groupe. Cette capacité 
financière et cette aptitude à entreprendre des projets de promotion de taille significative en propre 
permettent aux plus grands intervenants du marché de répondre à des appels d'offres concernant des 
opérations de promotion ou des acquisitions d'actifs à fort potentiel de rentabilité à des conditions de 
prix qui ne correspondent pas nécessairement aux critères d'investissement et aux objectifs 
d'acquisition que le Groupe s'est fixé. 
 
Plus particulièrement, et en raison notamment d'une pression concurrentielle plus importante, 
l'accroissement des prix d'acquisitions des actifs immobiliers susceptibles d'intéresser le Groupe dans 
le cadre de son développement pourrait conduire le Groupe à renoncer à acquérir ces actifs dans la 
mesure où la rentabilité locative de ces derniers ne répondrait pas à ses attentes et objectifs, ce qui 
pourrait avoir un effet défavorable sur sa croissance, sur son activité et ses résultats futurs. 
 
Dans un contexte marqué par la maturité du marché et la rareté des sites susceptibles de répondre à ses 
objectifs de développement et d'acquisition, et face à cette concurrence multiple, le Groupe pourrait ne 
pas être à même de mener à bien sa stratégie de développement, ce qui pourrait avoir un effet 
défavorable sur sa croissance, sur son activité et ses résultats futurs. 
 
5.6.7 RISQUES LIES AU MARCHE DES IMMEUBLES DE BUREAUX ET DES LOCAUX 

INDUSTRIELS 
 
Les niveaux des loyers et la valorisation des immeubles de bureaux et des locaux industriels sont 
fortement influencés par l'état de l'offre et de la demande. Une évolution défavorable de la demande 
par rapport à l'offre serait susceptible d'affecter les résultats, l'activité, la valeur du patrimoine et la 
situation financière du Groupe. En outre, le développement de l'activité du Groupe dépend en partie de 
la disponibilité d'actifs immobiliers offrant les caractéristiques et les qualités nécessaires, notamment 
en termes d'emplacement et de superficie. La maturité du marché et la rareté des sites susceptibles de 
répondre aux objectifs de développement du Groupe, ainsi que l'intensification de la concurrence, 
peuvent donc avoir des conséquences importantes sur son activité future et ses perspectives de 
croissance. 
 
5.6.8 RISQUES JURIDIQUES 
 
De manière générale et à la connaissance de la Société, il n'existe pas de litige, arbitrage, procédure 
gouvernementale ou fait exceptionnel susceptible d'avoir ou ayant eu au cours des douze derniers mois 
une incidence significative sur la situation financière, le résultat, l'activité et le patrimoine de la 
Société ou du Groupe. La Société estime que les litiges en cours ont été dûment provisionnés. 
 
Les acquisitions foncières réalisées par le Groupe se font systématiquement au moyen d'actes notariés 
dont l'établissement comprend des procédures mises en œuvre par des agents professionnels qui 
vérifient les risques juridiques inhérents aux immeubles. 
 
Dans la conduite de ses activités de détention et gestion d'actifs immobiliers, le Groupe est tenu de 
respecter, outre les règles fiscales inhérentes au régime des SIIC, de nombreuses réglementations 
d'application spécifique ou générale régissant, entre autres, l'urbanisme, les autorisations 
d'exploitation, la construction de bâtiments, la santé publique, l'environnement et la sécurité. Toute 
modification substantielle de cette réglementation est susceptible d'avoir un impact sur les résultats 
d'exploitation ou les perspectives de développement ou de croissance du Groupe. 
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Par ailleurs, le Groupe ne peut garantir que tous ses locataires se conforment strictement à l'ensemble 
des réglementations qui leur sont applicables, et notamment en matière de santé publique, 
d'environnement, de sécurité et d'urbanisme. Les conséquences d'irrégularités dont ces locataires 
seraient susceptibles d'entraîner l'application de sanctions aux sociétés du Groupe, en qualité de 
propriétaire, qui pourraient affecter ses résultats et sa situation financière. 
 
5.6.9 RISQUES LIES AUX CONTRAINTES RESULTANT DU REGIME FISCAL 

APPLICABLE AUX SIIC, A UN EVENTUEL CHANGEMENT DES MODALITES 
D'ACQUISITION DE CE STATUT OU ENCORE A LA PERTE DU BENEFICE DE 
CE STATUT 

 
La Société bénéficie du régime fiscal des sociétés d'investissement en immobilier coté ("SIIC") et à ce 
titre est exonérée d'impôt sur les sociétés. Le bénéfice de ce régime fiscal est conditionné notamment 
au respect de l'obligation de redistribuer une part importante des profits réalisés par le Groupe et 
pourrait être remis en cause en cas de non-respect de ces obligations.  
 
Par ailleurs, en application de l'article 210 E du CGI, l'obligation de conserver pendant cinq ans les 
actifs acquis (immeubles ou droits afférents à un contrat de crédit-bail portant sur un immeuble) ayant 
permis de placer les opérations d'apports sous le régime de l'article 208 C du CGI, peut constituer une 
contrainte limitant les possibilités pour le Groupe de mener une stratégie de gestion dynamique de son 
patrimoine et ainsi avoir une impact négative sur ses performances et ses résultats, le non-respect de 
cet engagement étant sanctionné par l'application d'une pénalité de 25 % de la valeur d'apport de l'actif 
pour lequel l'engagement de conservation n'a pas été respecté.  
 
La loi de finances pour 2005, qui a réformé en partie le régime des SIIC, prévoit en outre une taxation 
spécifique des plus-values latentes sur les immeubles, les droits afférents à un contrat de crédit bail 
portant sur un immeuble et les participations visées à l'article 8 du CGI lorsqu'ils deviennent éligibles 
à l'exonération mentionnée à l'article 208 C du CGI, postérieurement à l'exercice de l'option initial. La 
réintégration de cette somme au résultat fiscal de la Société soumis à l'impôt sur les sociétés, 
correspondant à la plus-value calculée par différence entre la valeur réelle de ces biens à cette date et 
leur valeur fiscale, est effectuée par parts égales sur une période de quatre ans. La cession des biens 
concernés entraîne l'imposition immédiate de la plus-value qui n'a pas encore été réintégrée.  
 
Enfin, la perte de l'éligibilité au régime fiscal des SIIC et de l'économie d'impôt correspondante ou 
d'éventuelles modifications substantielles des dispositions applicables aux SIIC seraient susceptibles 
d'affecter le rendement, l'activité, les résultats et la situation financière du Groupe.  
 
5.6.10 RISQUES INDUSTRIELS ET LIES A L'ENVIRONNEMENT ET A LA SANTE 
 
L'activité du Groupe est soumise à des lois et réglementations relatives à l'environnement et à la santé 
publique. Ces lois et règlements concernent notamment la détention ou l'utilisation d'installations 
susceptibles d'être une source de pollution, l'utilisation de substances ou matériaux toxiques dans les 
constructions, leur stockage et manipulation. Si ces lois et réglementations applicables devenaient plus 
strictes, le Groupe pourrait devoir engager des dépenses supplémentaires pour adapter ses actifs aux 
nouvelles normes applicables. 
 
De plus, les immeubles détenus par le Groupe peuvent être exposés à des problèmes mettant en jeu des 
questions de santé publique ou de sécurité, notamment liés à la présence d'amiante, de légionelle, de 
plomb et de pollution des sols. La responsabilité des sociétés du Groupe peut néanmoins être engagée, 
en cas de manquement à son obligation de surveillance et de contrôle des installations dont elles sont 
propriétaires. Si de tels problèmes survenaient, ils pourraient avoir un impact négatif sur la situation 
financière, les résultats et sur la réputation du Groupe. 
 
Enfin, les immeubles détenus par le Groupe peuvent être exposés à des risques d'inondation, 
d'effondrement, ou faire l'objet d'avis défavorables des commissions de sécurité compétentes. De tels 
événements pourraient entraîner la fermeture totale ou partielle de l'immeuble de bureaux ou du local 
industriel concerné, et avoir un effet défavorable significatif sur l'image et la réputation du Groupe, sur 
l'attractivité de ses actifs et sur son activité et ses résultats. 
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Au-delà de la couverture assurance des actifs, les sociétés du Groupe font procéder systématiquement 
préalablement à leurs acquisitions, à la vérification de la conformité des installations techniques 
pouvant avoir des conséquences sur l'environnement ou la sécurité des personnes (équipements de 
lutte contre les incendies, ventilation, production d'air conditionné, installations électriques et 
ascenseurs, notamment). Cette vérification est réalisée par des bureaux de contrôle indépendants. Les 
commentaires émis par les bureaux de contrôle sont ensuite pris en compte par les gestionnaires 
techniques mandatés par la Société pour répondre, le cas échéant, aux remarques formulées par ces 
bureaux de contrôle. 
 
Dans la continuité des études préalables aux acquisitions, les sociétés du Groupe font réaliser les 
travaux nécessaires de manière à être constamment en conformité avec la législation et les normes en 
vigueur. 
 
5.6.11 RISQUES LOCATIFS 
 
Le taux de vacance actuel des immeubles détenus par le Groupe étant peu significatif, la mission de 
commercialisation des actifs immobiliers du Groupe reste très marginale. Cependant, le cas échéant, 
les objectifs liés à la commercialisation (prix, délai, cible) sont définis en collaboration avec l'équipe 
d'Awon Asset Management qui s'assure, en outre, de la solvabilité des locataires. Les propositions de 
contrats de location sont rédigées par des juristes à partir de contrats de bail types utilisés au sein du 
Groupe. 
 
Certains locataires des immeubles détenus par le Groupe sont soit des entreprises de premier rang soit 
des organismes publics, permettant ainsi de réduire le risque d'insolvabilité. 
 
Lors de la signature des contrats de bail, le Groupe impose à ses locataires, la constitution ou l'octroi 
de garanties financières sous forme de dépôts de garantie, de garantie à première demande ou de 
cautionnement représentant de 3 mois de loyer. 
 
Néanmoins, dans le cadre de son développement, le Groupe a acquis des sociétés dont le portefeuille 
locatif n'est pas basé sur les mêmes critères de sélection notamment en ce qui concerne le profil des 
locataires ou les garanties ou sûretés fournies par ces derniers, ce qui est notamment le cas pour le 
portefeuille locatif du Groupe Locafimo (composé d'environ 450 locataires). Une telle situation 
pourrait avoir un impact significatif sur l'exposition du Groupe quant à l'insolvabilité de ses locataires 
et plus généralement sur le rendement, la croissance, l'activité et les résultats futurs du Groupe. 
 
S'agissant de la facturation des éléments financiers des baux conclus par les sociétés du Groupe, elle 
est réalisée par la société Savills Gestion, prestataire de services exclusif mandaté par la Société. 
L'organisation et les contrôles de la facturation et du recouvrement des loyers et des charges sont 
centralisés par ce prestataire exclusif au niveau du Groupe. 
 
Certaines charges de fonctionnement des immeubles détenus par le Groupe sont refacturées aux 
locataires. Elles sont principalement constituées de prestations fournies dans le cadre de contrats 
annuels. 
 
Les retards de règlement donnent systématiquement lieu à des relances et peuvent être assortis de 
pénalités. Ces retards sont suivis par Savills Gestion ou par l'équipe d'Awon Asset Management qui 
décident, selon le cas, des actions précontentieuses ou contentieuses à mener. 
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Au 31 décembre 2005, la dépendance du Groupe à l'égard de ses clients était la suivante : 
 

N° Immeubles Locataires % total des loyers 

1 LA POSTE 15 immeubles La Poste 42,92% 

2 MASSY LUDRES Alstom 17,36% 

3 LE PLESSIS ROBINSON CS Communications et Systèmes 11,64% 

4 CHAMPIGNY Air Liquide Engineering 7,27% 

6 BOBIGNY Conseil Général de Seine Saint-Denis 4,42% 

5 AUBERVILLIERS Atos Origin Infogérance 4,30% 

7 MALAKOFF Colt Télécommunications France 3,52% 

8 MONTPELLIER Areva T & D 2,57% 

9 LYON GENLIS Groupe Legris 2,15% 

10 DIVERS DIVERS (< 1 % par locataire) 3,85% 

 TOTAL  100,00% 

 
5.6.12 RISQUES LIES AUX ACQUISITIONS, ET PLUS PARTICULIEREMENT A 

L'ACQUISITION ET L'INTEGRATION DU GROUPE LOCAFIMO AU SEIN DU 
GROUPE 

 
L'acquisition de biens immobiliers, et tout particulièrement d'immeubles de bureaux et de locaux 
industriels, soit directement soit au travers de l'acquisition par le Groupe de sociétés, comporte un 
certain nombre de risques (notamment s'agissant du Groupe Locafimo liés à l'ancienneté de son 
patrimoine immobilier qui ne présente pas un profil de risques identiques à celui du patrimoine 
immobilier du Groupe) afférents à l'évaluation (i) des avantages, des faiblesses et du potentiel de 
rendement locatif de tels actifs, (ii) des effets à court terme sur les résultats opérationnels du Groupe, 
(iii) de la mobilisation des dirigeants et personnes clés du Groupe sur de telles opérations et (iv) des 
risques liés à la découverte de problèmes inhérents à ces acquisitions (notamment la présence de 
substances dangereuses ou toxiques ou des problèmes environnementaux). D'autres risques sont 
également attachés à de telles opérations notamment la mauvaise évaluation de la valeur de ces actifs 
et la non réalisation des objectifs de rentabilité locative et de taux d'occupation des immeubles de 
bureaux et des locaux industriels ainsi acquis. 
 
5.6.13 RISQUES LIES AU RETARD OU A L'ABSENCE DE LIVRAISON EFFECTIVE 

D'IMMEUBLES A CONSTRUIRE DANS LE CADRE DE VENTES EN L'ETAT 
FUTUR D'ACHEVEMENT ("VEFA") 

 
Dans le cadre de son portefeuille d'engagement, le Groupe est amené à acquérir des immeubles à 
construire par le mécanisme des VEFA. Le retard ou l'absence de livraison effective de ces immeubles 
à construire dans le cadre de VEFA, en raison notamment de la défaillance des sociétés en charge de la 
construction de tels immeubles, pourrait venir freiner la stratégie de développement du Groupe et 
avoir un impact défavorable sur ses résultats, son activité, sa situation financière et ses perspectives de 
croissance. 
 
5.6.14 RISQUES LIES A LA DEPENDANCE VIS-A-VIS DE CERTAINS DIRIGEANTS-

CLEFS 
 
Le Groupe dépend de certains dirigeants-clefs dont le départ pourrait nuire à la réalisation de ses 
objectifs de développement. L'équipe dirigeante actuelle bénéficie d'une très grande expérience du 
marché dans lequel le Groupe exerce son activité. Le départ d'un ou plusieurs de ces dirigeants 
pourrait avoir un effet négatif significatif sur l'activité, la situation financière, les perspectives et les 
résultats du Groupe. 
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5.6.15 ASSURANCES ET COUVERTURE DES RISQUES 
 
Le Groupe bénéficie d'un programme d'assurances, placé auprès de sociétés d'assurances de premier 
plan, garantissant les dommages pouvant être occasionnés à ses actifs immobiliers ainsi que les pertes 
d'exploitation ou de loyers consécutives pour des durées d'indemnisations variables en fonction des 
actifs immobiliers considérés. 
 
Les actifs immobiliers du Groupe sont tous assurés en valeur de reconstruction à neuf et sont 
régulièrement expertisés par des cabinets spécialisés. Les conséquences pécuniaires de la mise en jeu 
de la responsabilité civile du Groupe à l'égard des tiers sont également assurées. 
 
Les travaux de construction ou de rénovation des actifs immobiliers du Groupe sont assurés par des 
polices d'assurances "Tous Risques Chantier" et "Dommages Ouvrage". La gestion de ces programmes 
est centralisée par le mandataire exclusif de la Société qui coordonne, au niveau du Groupe, les actions 
avec les courtiers d'assurances. Une grande partie des primes d'assurances est refacturée aux locataires 
dans les charges de fonctionnement. Le Groupe bénéficie de l'expertise des équipes d'Awon Asset 
management spécialisées en matière d'assurance du patrimoine immobilier. 
 
5.7 PROCEDURES JUDICIAIRES ET D'ARBITRAGE 
 
Au titre des douze derniers mois, il n'existe pas de procédures gouvernementales, judiciaires ou 
d'arbitrage ou, à la connaissance de la Société, de menace de telles procédures, qui pourrait avoir ou a 
eu récemment des effets significatifs sur la situation financière ou la rentabilité de la Société et/ou du 
groupe. 
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CHAPITRE 6 - GOUVERNEMENT D'ENTREPRISE ET CONTROLE 
INTERNE 

 
 
6.1 COMPOSITION ET FONCTIONNEMENT DES ORGANES D'ADMINISTRATION 
 
6.1.1 ROLE ET FONCTIONNEMENT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION 
 
Rapport du Président et Directeur Général sur le fonctionnement du conseil et sur les 
procédures de contrôle pour l'exercice clos le 31 décembre 2005. 
 
 
Mesdames, Messieurs, 
 
Conformément aux dispositions de l’article L 225-37 alinéa 6 du Code de commerce modifié par la loi 
2005-842 du 26 juillet 2005, nous vous rendons compte aux termes du présent rapport: 
 
• des conditions de préparation et d'organisation des travaux de votre Conseil d'Administration ; 
• des procédures de contrôle interne mises en place par la Société ; 
• des éventuelles limitations apportées par le Conseil d'Administration aux pouvoirs du 

Directeur Général. 
 
1. CONDITIONS DE PREPARATION ET D’ORGANISATION DES TRAVAUX DU 

CONSEIL D'ADMINISTRATION 
 
Composition du Conseil 
 
Le Conseil d'Administration de la Société de la Tour Eiffel est composé de six membres. 
 
Réunions du Conseil 
 
L’article 14 des statuts prévoit que le conseil se réunit aussi souvent que l’intérêt de la société l’exige.  
 
Ainsi, au cours de l’exercice écoulé, votre Conseil d'Administration s’est réuni huit fois. 
 
Convocations des administrateurs 
 
Les administrateurs ont été convoqués plusieurs jours à l’avance par lettre simple et message 
électronique. 
 
Conformément à l’article L 225-238 du Code de commerce, les commissaires aux comptes ont été 
convoqués aux réunions du conseil qui ont examiné et arrêté les comptes intermédiaires (comptes 
semestriels) ainsi que les comptes annuels. 
 
Information des administrateurs 
 
Chaque réunion est précédée d’un envoi à chaque administrateur de tout document et toute 
information nécessaires,  notamment l’ordre du jour détaillé, le procès-verbal de la séance précédente 
pour approbation, un dossier pour les points nécessitant une information particulière, notamment sur 
les opérations d’investissement immobilier, ainsi qu’un tableau sur l’état d’avancement des opérations 
immobilières en cours. 
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Tenue des réunions 
 
Les réunions du Conseil d'Administration se déroulent au siège social. En général, la date de chaque 
Conseil d'Administration est fixée en commun à l’issue de la séance précédente. 
 
Mission du Conseil d'Administration 
 
Selon les statuts, le Conseil d'Administration détermine les orientations de l’activité de la société et 
veille à leur mise en œuvre. Il se saisit de toute question intéressant la bonne marche de la Société et 
règle par ses délibérations les affaires qui la concernent. 
 
Il examine et se prononce également sur la stratégie d’investissements immobiliers et de financement, 
sur les comptes, procédures budgétaires et orientations d’organisation, d’audit et de contrôle interne. 
 
2. PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE 
 
2.1 Objectifs des procédures de contrôle 
 
La gestion de la Société et de ses filiales étant externalisée, les procédures de contrôle, tant internes 
qu’externes, mises en place pour le Groupe, ont pour objet : 
 
• d’abord, de veiller à ce que les actes de gestion s’inscrivent dans le cadre des activités 

résultant de l’objet social de la Société, des orientations stratégiques telles que définies par le 
Conseil d’Administration sur proposition de la Direction générale, dans le respect des lois et 
règlements en vigueur, de l’intérêt social de la Société et de chacune des filiales, 

 
• ensuite, de coordonner la bonne transmission des informations comptables, financières et de 

gestion entre les acteurs extérieurs et les dirigeants des sociétés du groupe, de vérifier que 
lesdites informations sont régulièrement communiquées aux organes sociaux de la Société et 
ses filiales, et qu’elles reflètent avec sincérité l’activité et la situation du groupe (le groupe 
étant ci-après défini le "Propriétaire", et la Société de la Tour Eiffel et ses filiales les 
"Sociétés"), 

 
• enfin, de prévenir et maîtriser les risques liés à l’activité du Groupe, et les risques d’erreurs ou 

de fraudes, en particulier dans le domaine comptable ou financier. 
 
2.2 Elaboration et contrôle de l’information comptable et financière  
 
2.2.1 Rôles des différents acteurs externes 
 
Secrétariat Général 
 
Le Secrétariat Général est assuré par la société Awon Asset Management parallèlement à une mission 
communément définie comme d’asset management (en qualité "d’Asset Manager"). 
 
Le Secrétariat Général assure la transmission et la coordination des informations financières entre les 
différents prestataires et intervenants en tenant compte des impératifs de la stratégie définie par le 
Propriétaire.  
 
Compte tenu de son rôle de relais entre le Propriétaire, l’Asset Manager et les Gestionnaires, le 
Secrétariat Général a une vision globale du Propriétaire et des Sociétés, et il veille au respect des 
engagements légaux et conventionnels, financiers, fiscaux et administratifs pour une gestion efficace 
et optimale du Propriétaire et des Sociétés. 
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Pour mener à bien sa mission, le Secrétariat Général veille à être informé de tout ce qui a trait au 
Propriétaire et aux Sociétés, à prendre les mesures nécessaires pour collecter les informations le cas 
échéant, à valider les décisionsprises et à alerter les organismes compétents et le Propriétaire des 
conséquences éventuellement défavo-rables des décisions en suspens. 
 
Dans le cadre du suivi administratif des Sociétés, le Secrétariat Général assure notamment les tâches 
de comptabilité des Sociétés, de gestion de la trésorerie courante et les déclarations fiscales. 
 
Dans le cadre d’une mission de veille, le Secrétariat Général informe, prévient, alerte le Propriétaire et 
l’Asset Manager sur toutes les évolutions législatives et jurisprudentielles ayant des conséquences sur 
l’administration et la gestion du Propriétaire ou des Sociétés. Il fait des recommandations à ces 
derniers sur la stratégie et le suivi du Propriétaire et des Sociétés et des immeubles à la lumière de ces 
évolutions. 
 
Enfin, le Secrétariat Général a un rôle d’alerte, de préconi-sation, d’information de tout événement 
prépondérant concernant la stratégie du Propriétaire. Il assure en coordi-nation avec l’Asset Manager 
la préparation et la présentation du Budget global et du Plan d’activité à moyen terme, présentant les 
objectifs et la stratégie du Propriétaire à court et moyen terme. 
 
Les Gestionnaires 
 
Les Gestionnaires des immeubles tiennent la comptabilité des recettes et des dépenses relatives aux 
immeubles, selon la réglementation comptable en vigueur en France. 
 
Ils assurent le suivi et l’enregistrement informatique des règlements, des relances, des arrangements ou 
des contentieux et de leur résultat, de façon à ce que le Propriétaire puisse disposer d’informations 
claires et actualisées. 
 
A tout moment et chaque fois que cela est nécessaire, les Gestionnaires transmettent au Propriétaire, à 
l’Asset Manager ou à toute personne désignée par le Secrétariat Général les éléments qui permettent 
d’établir les déclarations fiscales. 
 
Tous les mois, dans un délai de 10 jours au plus après la fin de chaque mois, les éléments nécessaires à 
la comptabilité du Propriétaire sont transmis au Secrétariat Général ou à toute personne désignée par 
lui. 
 
Tous les ans, dans les 20 jours qui suivent la fin de l’année, les Gestionnaires adressent au Secrétariat 
Général, chargé de la tenue de la comptabilité, la reddition annuelle des comptes. 
 
L’Asset Manager et les Gestionnaires se réunissent une fois par trimestre pour faire le point sur la 
gestion passée et future des Immeubles. A cette occasion, les Gestionnaires remettent à l’Asset 
Manager un rapport qui fait le point sur l’activité, les événements importants survenus au cours du 
trimestre écoulé et les réactions proposées pour le mois suivant. 
 
L’Asset Manager 
 
Le Propriétaire, les Gestionnaires et l’Asset Manager (la mission de " l’Asset Manager " étant confiée 
à la même société que celle assurant le Secrétariat Général) et/ou leurs représentants respectifs se 
réunissent au moins une fois par an et plus souvent si nécessaire, en application d’un calendrier dressé 
conjointement au début de chaque année, afin de notamment : 
 
• faire le point sur l'état et l'évolution prévisionnelle des marchés dans lequel se situent les 

immeubles,  
• actualiser les objectifs de gestion et la stratégie commerciale, valider le programme 

pluriannuel de travaux et l'actualiser sur l’année à venir, 
• examiner les questions de sécurité, et de conformité réglementaire, 
• évaluer le système informatique, ses performances, évolutions et interconnexions, 
• évaluer la comptabilité et les analyses de gestion. 
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L’Asset Manager notifiera avec promptitude au Propriétaire tout événement ou toute circonstance 
ayant un effet négatif ou positif important sur la valeur des immeubles.  
 
2.2.2 Elaboration et contrôle de l’information comptable et financière donnée aux actionnaires 
 
L’établissement des comptes sociaux et des comptes consolidés est effectué par les experts-comptables 
en liaison étroite avec le Secrétariat Général, et les principales options à retenir quant aux choix des 
méthodes comptables sont discutées préalablement entre les experts-comptables, les commissaires aux 
comptes et la Direction Générale et le cas échéant, le Conseil d’Administration. 
 
L’élaboration de l’information comptable et financière diffusée auprès des actionnaires s’appuie sur la 
collaboration entre le Secrétariat Général, la Direction Générale, le cas échéant le Conseil 
d’Administration, et les intervenants externes (experts-comptables et commissaires aux comptes).  
 
Le Président-Directeur Général et le Directeur Général Délégué sont chargés de l’élaboration et du 
contrôle de l’information comptable et financière délivrée aux actionnaires, en liaison avec les experts-
comptables et sous le contrôle des commissaires aux comptes. 
 
2.3 Voies d’amélioration du contrôle  
 
L’exercice 2006 donnera l’occasion d’améliorer encore les procédures mises en place et de tester leur 
efficacité au regard des objectifs fixés. 
 
Compte tenu des objectifs de développement de la Société, la Direction Générale sera amenée à 
adapter en conséquence ces procédures. 
 
3. POUVOIRS DU DIRECTEUR GENERAL 
 
La Direction Générale de la Société de la Tour Eiffel peut être assumée soit par le Président du 
Conseil d’Administration, soit par une autre personne physique nommée par le Conseil 
d’Administration et portant le titre de Directeur Général. 
 
Par décision du Conseil d’Administration en date du 10 juillet 2003, la Direction générale a été 
confiée à Monsieur Mark Inch, qui a été nommé le 22 juillet 2003 Président du Conseil 
d’Administration. 
 
Nous vous précisons qu’aucune limitation n’a été apportée aux pouvoirs de Monsieur Mark Inch, votre 
Directeur Général au cours de l’exercice 2005. 
 
Nous vous informons par ailleurs que le Conseil d’Adminis-tration a nommé deux Directeurs 
Généraux Délégués, respectivement le 30 septembre 2003 et le 14 mars 2005, disposant des mêmes 
pouvoirs que le Directeur Général. 
 
 

Le Président du conseil d’administration 
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Rapport des Commissaires aux comptes sur le rapport du Président du conseil d'administration 
pour l'exercice clos le 31 décembre 2005 
 
 
Aux actionnaires de : 
 
SOCIETE DE LA TOUR EIFFEL 
Société Anonyme au capital de 243 673 920 euros  
20-22 rue de la Ville l’Evêque 
75008 PARIS 
 
En notre qualité de Commissaires aux comptes de la Société de la Tour Eiffel et en application des 
dispositions du dernier alinéa de l’article L. 225-235 du Code de commerce, nous vous présentons 
notre rapport sur le rapport établi par le Président de votre société conformément aux dispositions de 
l’article L. 225-37 du Code de commerce au titre de l’exercice clos le 31 décembre 2005. 
 
Sous la responsabilité du Conseil d’Administration, il revient à la direction de définir et de mettre en 
œuvre des procédures de contrôle interne adéquates et efficaces. Il appartient au Président de rendre 
compte, dans son rapport, notamment des conditions de préparation et d’organisation des travaux du 
Conseil d’Administration et des procédures de contrôle interne mises en place au sein de la société. 
 
Il nous appartient de vous communiquer les observations qu’appellent de notre part les informations 
données dans le rapport du Président, concernant les procédures de contrôle interne relatives à 
l’élaboration et au traitement de l’information comptable et financière. 
 
Nous avons effectué nos travaux selon la doctrine professionnelle applicable en France. Celle-ci 
requiert la mise en œuvre de diligences destinées à apprécier la sincérité des informations données 
dans le rapport du Président, concernant les procédures de contrôle interne relatives à l’élaboration et 
au traitement de l’information comptable et financière. 
 
Ces diligences consistent notamment à : 
 
- prendre connaissance des objectifs et de l’organisation générale du contrôle interne, ainsi que 

des procédures de contrôle interne relatives à l’élaboration et au traitement de l’information 
comptable et financière, présentés dans le rapport du Président ; 

- prendre connaissance des travaux sous-tendant les informations ainsi données dans le rapport. 
 
Sur la base de ces travaux, nous n’avons pas d’observation à formuler sur les informations données 
concernant les procédures de contrôle interne de la société relatives à l’élaboration et au traitement de 
l’information comptable et financière, contenues dans le rapport du Président du Conseil 
d’Administration, établi en application des dispositions du dernier alinéa de l’article L. 225-37 du 
Code de commerce. 
 
 
Paris et Neuilly-sur-Seine, le 13 avril 2006 
 
Les Commissaires aux comptes 
 
Pascal Fleury    PricewaterhouseCoopers Audit 
12 rue Bouchut   Catherine Thuret 
75015 Paris   63 rue de Villiers 
    92200 Neuilly-sur-Seine 
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6.1.2 GOUVERNEMENT D'ENTREPRISE 
 
Le conseil d'administration n'a pas jugé utile de constituer des comités spécialisés jusqu'à présent, eu 
égard à la taille de la Société. 
 
Le conseil est composé pour un tiers d'administrateurs indépendants, en conformité avec la 
recommandation du rapport Bouton sur le gourvernement d'entreprise (2002). Ce rapport définit 
l'administrateur indépendant de la manière suivante : "un administrateur est indépendant lorsqu'il 
n'entretient aucune relation de quelque nature que ce soit avec la société, son groupe ou sa direction 
qui puisse compromettre l'exercice de sa liberté de jugement". 
 
6.1.3 INFORMATION SUR LES DIRIGEANTS 
 
Administrateurs : 
 
Mark Inch, Président Directeur Général 
adresse professionnelle : Société de la Tour Eiffel 
 
Robert Waterland, Directeur Général Délégué et administrateur 
adresse professionnelle : Société de la Tour Eiffel 
 
Jérôme Descamps, Directeur Général Délégué et administrateur 
adresse professionnelle : Société de la Tour Eiffel 
 
Michel Gauthier, administrateur 
adresse professionnelle : France Abonnements - 3, rue Henry Rol-Tanguy - 93100 Montreuil 
 
Claude Marin, administrateur 
adresse professionnelle : 1, rue du Louvre - 75001 Paris 
 
Alain Dinin, administrateur 
adresse professionnelle : Nexity - 1, Terrasse Bellini TSA 48200 - 92919 Paris La Défense 
 
Expérience des membres du conseil d'administration : 
 
Mark Inch, ex Vendôme Investissement, est co-fondateur d'Awon Groupe en 1995. 
 
Robert Waterland qui a dirigé Jones Lang Wootton France (1984-1995), est co-fondateur d'Awon 
Groupe. 
Pierre d'Or 2001 (catégorie investisseurs) et 2003 (catégorie Asset Management). 
 
Jérôme Descamps a exercé son activité dans le Groupe ISM et Foncière Bail Investissement. 
 
Michel Gauthier a une expérience de direction et d'administration d'entreprise dans le domaine de la 
presse. 
 
Claude Marin a une expérience de dirigeant d'entreprise dans les domaines bancaire et communication. 
 
Alain Dinin est Président Directeur Général de Nexity. Par ailleurs, il est administrateur du groupe 
Vinci depuis 1997 et membre du Bureau exécutif de la Fédération des Promoteurs Constructeurs 
depuis 1998. 
 
Lien familial existant entre ces personnes 
 

NEANT 
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Condamnations pour fraude, faillites, sanctions étatiques des dirigeants au cours des cinq 
dernières années 
 
A la connaissance de la Société, les dirigeants n'ont, au cours des cinq derniers années, fait l'objet 
d'aucune condamnation pour fraude, faillite, sanction étatique. 
 
Mandats et fonctions exercés dans toute société par chacun des mandataires sociaux de la 
Société au 31 décembre 2005 : 
 

Nom et prénom 

Date de 
nomination et 

année d'échéance 
du mandat 

Fonction 
principale exercée 

dans la Société 

Autres mandats et fonctions exercés en dehors de la 
Société 

au 31 décembre 2005 

Mark Inch 10 juillet 2003 
(2007) 

22 juillet 2003 
(2007) 

 
10 juillet 2003 

(2007) 

Administrateur 
 
Président du conseil 
d'administration 
  
Directeur Général 
  

Administrateur délégué, Albion Development SA 
Director, Douglasshire International Holding BV  
Gérant, Bluebird Holding 
Gérant, Bluebird Investissements SARL  
Gérant, SNC Albion  
Gérant, SNC Cergy La Bastide  
Gérant, SNC Manufacture Colbert 

Robert Warterland 
 

22 juillet 2003 
(2007) 

14 mars 2005 
(2007) 

Administrateur 
 
Directeur Général 
Délégué 

Président, SAS Locafimo 
Gérant, SCI du 153 avenue Jean Jaurès 
Gérant, SCI Arman F02 
Gérant, SCI des Berges de l’Ourcq 
Gérant, SCI Caen Colombelles 
Gérant, SCI Champigny Carnot 
Gérant, SCI Comète 
Gérant SCI Etupes de l’Allan 
Gérant, SCI Lyon Genlis 
Gérant, SCI Malakoff Valette 
Gérant, SCI Marceau Bezons 
Gérant, SCI Massy Campus II 
Gérant, SCI Nowa 
Director, Douglasshire International Holding BV 
Président, ORIE 
Gérant, SNC Awon Participations - SNTP 
Gérant, SNC Awon Asset Management 
Gérant, SNC Awon Gestion 
Gérant, SNC Foncière Eiffel Développement 
Gérant, SNC Cergy La Bastide 
Gérant, SNC Manufacture Colbert 

Michel Gauthier 30 septembre 2003 
(2008) 

Administrateur Président Directeur Général, La Salamandre Investissements France.  
Membre du Conseil de Surveillance, Société ADL Partner.  
Gérant Omnium Pavoie Provect.  
Administrateur, Compagnie des Caoutchoucs du Pakidié (Côte 
d’Ivoire).  
Gérant, ADL Partner Marketing Gmbh (Allemagne). 
Administrateur, ADLPartner Italia. 
Gérant, Suscripciones España (Espagne) 

Claude Marin 30 avril 2002 
 (2008) 

Administrateur Président-directeur général, Société Greco.  
Membre du Conseil de Surveillance, Editions Actes Sud.  
Administrateur, PIM Gestion.  
Membre du Conseil de Surveillance, Banque Safra. 

Renaud Haberkorn 22 juillet 2003 
 (2007) 

Administrateur Associé Gérant, Grove International Investors UK  LLP 
Associé, Grove International Partners LLP 
Associé, Grove International Management LP 
Associé, CGI Partners LP 
Administrateur, Douglasshire International Holding BV 
Administrateur / President, Spazio Industriale BV 
Administrateur / President, Spazio Industriale 1 Srl 
Administrateur / President, Spazio Industriale 2 Srl 
Administrateur / President, Spazio Industriale 3 Srl 
Administrateur, Induxia Srl 
Administrateur, Med Group Leisure Investment BV 
Administrateur, IXIS Captial Partners Ltd 
Administrateur, Hellenic BV 

Jérôme Descamps 14 novembre 2003 
(2009) 

30 septembre 2003 
(2009) 

Administrateur  
 
Directeur Général 
Délégué) 

Gérant, SNC Albion  
Directeur financier, SNC Awon Asset Management 

Nota : Monsieur Renaud Haberkorn a démissionné de son mandat d'administrateur à effet du 
14 septembre 2006 et a été remplacé par Monsieur Alain Dinin pour la durée restant à courir du 
mandat de Monsieur Renaud Haberkorn. 
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Mandats et fonctions exercés par Alain Dinin nommé administrateur le 14 septembre 2006 : 
 
Alain Dinin 
 
 
 

Président Directeur Général de Nexity, 
Président de Nexity Initiale, 
Président de Nexity Logement (ex CGI George V) SAS, 
Président du Conseil d'Administration du Crédit Financier Lillois SA, 
Membre du Conseil de surveillance de Parcoval SAS, 
Vice-Président et membre du Conseil de surveillance de Saggel Holding SA, 
co-Gérant de Nexity Investissement SNC (depuis le 27 décembre 2005), 
Administrateur de Vinci SA, 
Administrateur de l'ORF (Observatoire Régional du Foncier en Ile-de-France), 
Administrateur et membre du Bureau exécutif de la FPC (Fédération des Promoteurs-
Constructeurs), 
Administrateur de l'Ecole supérieure de commerce de Lille. 

 
Mandats et fonctions expirés exercés dans d'autres sociétés par chacun des mandataires sociaux 
actuels de la Société au cours des cinq dernières années : 
 

Nom et prénom Autres mandats et fonctions expirés exercés au cours des 
cinq dernières années 

Mark Inch Administrateur, Awon Asset Management 
Administrateur, Awon Investissements  
Président, Awon Participations - SNTP 
Président, SA Les Platrières 
Président, CER 
Président, Financière CER 
Gérant, Promart 
Gérant, SARL 35/37 Avenue George V 

Robert Waterland Administrateur, SA Les Platrières 
Admnistrateur CER 
Administrateur, Financière CEF 
Directeur Général, Awon Conseil 
Président, Awon Investissements 
Gérant, Awon Group 
Gérant, SCI 29 Rue de Monceau 
Gérant, SCI Boulevard de Sébastopol 
Gérant Promart 

Michel Gauthier Président du Conseil de Surveillance, Data Profile 
Représentant permanent d'un Administrateur au Conseil de Macaci 

Claude Marin Néant 
Jérôme Descamps Néant 
Alain Dinin Néant 
 
6.2 INTERETS DES DIRIGEANTS DANS LE CAPITAL DE L'EMETTEUR 

(y inclus les personnes étroitement liées) 
 

a) participation directe des administrateurs et des personnes étroitement liées 
 

Mark 
Inch 

Robert 
Waterland 

Renaud 
Haberkorn* 

Jérôme 
Descamps 

Michel 
Gauthier 

Claude 
Marin 

Alain 
Dinin** 

5.288 actions 3.626 actions 259 actions 600 actions 40 actions 150 actions 0 action 

* administrateur ayant démissionné à effet du 14 septembre 2006. 
** administrateur coopté le 14 septembre 2006 
 
b) participation indirecte 
 
Messieurs Mark Inch et Robert Waterland détiennent en outre une participation indirecte au travers 
d'Osiris Patrimoine, dont il possèdent chacun un tiers du capital. Osiris Patrimoine détient au 
22 septembre 2006 519.843 actions de l'Emetteur, ce qui représente 10,02 % du capital et 10,32 % des 
droits de vote. En conséquence, Messieurs Mark Inch et Robert Waterland détiennent indirectement 
respectivement 3,34 % du capital et 3,44 % des droits de vote. 
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6.2.1 REMUNERATIONS 
 
a) rémunérations accordées aux dirigeants et administrateurs au cours de l'exercice 2005 
 
Le conseil d'administration du 20 septembre 2005 a décidé la répartition aux administrateurs des jetons 
de présence de l'exercice 2005 dans les conditions suivantes : 

 
Michel 

Gauthier 
Claude 
Marin 

Jérôme 
Descamps 

8.000 € 8.000 € 8.000 € 

 
Les administrateurs non dirigeants n'ont pas perçu d'autres rémunérations ou d'avantages en nature de 
la Société de la Tour Eiffel au cours de l'exercice 2005. 
 
L'assemblée générale du 17 mai 2006 a décidé d'attribuer la somme de 45.000 € aux administrateurs à 
titre de jetons de présence pour 2006. 
 
Le conseil d'administration du 1er juillet 2005 a décidé d'allouer une rémunération annuelle brute de 
100.000 € à Monsieur Mark Inch en sa qualité de Président et Directeur Général et une rémunération 
annuelle brute de 50.000 € à Monsieur Robert Waterland en sa qualité de Directeur Général Délégué, à 
compter du 1er juillet 2005. 
 
Le conseil a en outre autorisé le Président à consentir à Monsieur Waterland, à effet du 
1er juillet 2005, un contrat de travail en qualité de Directeur de l'Immobilier, donnant lieu au paiement 
d'un salaire annuel brut de 250.000 €. Aux termes de ce contrat Monsieur Waterland bénéficie d'un 
préavis de 24 mois en cas de licenciement et d'une indemnité de licenciement représentant douze mois 
de salaire. 
 
Il est précisé que Monsieur Waterland occupe la fonction de Gérant de Awon Asset Management, pour 
laquelle il bénéficie d'une rémunération brute annuelle de 183.000 €. 
 
Monsieur Jérôme Descamps, Directeur Général Délégué, n'est pas rémunéré par la Société de la Tour 
Eiffel, mais il perçoit une rémunération fixe annuelle brute de 130.000 € d'Awon Asset Management 
au titre de ses fonctions de Directeur Financier, augmentée d'une gratification variable. Il est rappelé 
que Awon Asset Management a été acquise par la Société de la Tour Eiffel le 16 mai 2006. 
 
Il n'existe pas de sommes provisionnées ou constatées par ailleurs par l'émetteur ou ses filiales aux fins 
du versement de pensions, de retraites ou d'autres avantages. 
 
 
b) rémunérations accordées par la Société et ses filiales aux dirigeants au cours des trois dernières 

années 
 
 

 2003 2004 2005 
Mark Inch 0 0 50.000 €
Robert Waterland 0 0 150.000 €
Jérôme Descamps 0 0 0
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6.2.2 OPTIONS DE SOUSCRIPTION D'ACTIONS 
 
a) options attribuées aux dirigeants 
 
Dans le cadre de l'autorisation donnée par l'assemblée générale mixte du 12 mai 2005, 
 
Le 26 décembre 2005, le conseil d'administration a attribué, 
 
- à Monsieur Mark Inch des options lui donnant le droit de souscrire 50.765 actions, 

représentant 1 % du capital de la société, dans un délai de cinq ans. 
 
- à Monsieur Robert Waterland des options lui donnant le droit de souscrire 50.765 actions, 

représentant 1 % du capital de la société, dans un délai de cinq ans. 
 
- à Monsieur Jérôme Descamps des options lui donnant le droit de souscrire 5.000 actions de la 

société. Monsieur Jérôme Descamps peut exercer ses options par tranche de 25 % par an à 
compter du premier anniversaire de l'attribution et dans un délai de cinq ans ; 

 
Le 22 mars 2006, le conseil d'administration a attribué, 
 
- à Monsieur Mark Inch des options lui donnant le droit de souscrire 11.758 actions. 
 
- à Monsieur Robert Waterland des options lui donnant le droit de souscrire 11.758 actions. 
 
- à Monsieur Jérôme Descamps des options lui donnant le droit de souscrire 2.500 actions. 

Monsieur Jérôme Descamps peut exercer ses options par tranche de 25 % par an à compter du 
premier anniversaire de l'attribution et dans un délai de cinq ans. 

 
Dans le cadre de l'autorisation donnée par l'assemblée générale mixte du 17 mai 2006, 
 
Le 14 septembre 2006, le conseil d'administration a attribué, 
 
- à Monsieur Mark Inch des options lui donnant le droit de souscrire 50.000 actions. 
 
- à Monsieur Robert Waterland des options lui donnant le droit de souscrire 50.000 actions. 
 
- à Monsieur Jérôme Descamps des options lui donnant le droit de souscrire 7.500 actions. 

Monsieur Jérôme Descamps peut exercer ses options par tranche de 25 % par an à compter du 
premier anniversaire de l'attribution et dans un délai de cinq ans. 

 
b) options attribuées aux mandataires et salariés des filiales 
 
Dans le cadre de l'autorisation donnée par l'assemblée générale mixte du 12 mai 2005, 
 
Le 26 décembre 2005, le conseil d'administration a attribué à un mandataire social d'une filiale des 
options lui donnant droit de souscrire 5.000 actions de la Société, qu'il peut exercer par tranche de 
25 % par an à compter du premier anniversaire de l'attribution. Le 22 mars 2006 le conseil 
d'administration a attribué au mandataire social susvisé des options lui donnant droit de souscrire 
2.500 actions de la Société ; 
 
Le 17 mai 2006, le conseil d'administration a attribué aux salariés de la société Awon Asset 
Management, devenue le 16 mai 2006 filiale à 100 % de la Société, 10.750 options donnant droit à la 
souscription de 10.750 actions de la Société de la Tour Eiffel. 
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Dans le cadre de l'autorisation donnée par l'assemblée générale mixte du 17 mai 2006, 
 
Le 14 septembre 2006, le conseil d'administration a attribué aux salariés de la société Awon Asset 
Management 17.400 options donnant droit à la souscription de 17.400 actions de Société de la Tour 
Eiffel. 
 
6.2.3 ATTRIBUTION GRATUITE D'ACTIONS AUX DIRIGEANTS 
 
Le 14 juin 2006, le conseil d'administration, dans le cadre de l'autorisation consentie par l'assemblée 
générale extraordinaire du 17 mai 2006 dans sa dix-huitième résolution, a consenti : 
 
- à Monsieur Mark Inch 4.000 actions gratuites 
- à Monsieur Robert Waterland 4.000 actions gratuites 
- à Monsieur Jérôme Descamps 1.400 actions gratuites 
- à Monsieur Frédéric Maman 1.400 actions gratuites 
 
6.2.4 CONVENTIONS REGLEMENTEES PAR LES ARTICLES L 225-38 ET SUIVANTS 

DU CODE DE COMMERCE 
 
6.2.4.1 Rapport spécial des commissaires aux comptes sur les conventions réglementées soumis à 

l'assemblée générale approuvant les comptes de l'exercice 2005 
 
Le rapport spécial figure sous l'article 3.5 page 101 du présent document de référence. 
 
6.2.4.2 Rapport spécial des commissaires aux comptes sur les conventions réglementées soumis à 

l'assemblée générale approuvant les comptes de l'exercice 2003 et de l'exercice 2004 
 
Les deux rapports visés au paragraphe 6.2.4.2 ont été publiés dans le document de référence de la 
Société de l'exercice 2004 enregistré le 30 septembre 2005 sous le n° R.05-129, sous les 
paragraphes 5.2.3.2 et 5.2.3.3. 
 
6.2.4.3 Conventions nouvelles autorisées au cours de l'exercice 2005 intéressant des dirigeants 
 
Le conseil d'administration du 1er juillet 2005 a autorisé la conclusion d'un contrat de prestation de 
services avec la société Bluebird Investissements, société spécialisée dans le conseil en négociation et 
gestion immobilières. 
 
Ce contrat, d'une durée indéterminée à compter du 1er juillet 2005, donne lieu au versement d'un 
honoraire global et forfaitaire de € 250.000 par an, montant qui pourra être revu à compter du 
1er janvier 2006 afin de tenir compte de l'évolution du portefeuille immobilier de la Société de la Tour 
Eiffel. 
 
Administrateur concerné : Monsieur Mark Inch 
 
Le conseil d'administration du 1er juillet 2005 a autorisé la signature d'un contrat de travail, à compter 
du 1er juillet 2005, avec Monsieur Robert Waterland en qualité de Directeur de l'Immobilier, 
moyennant un salaire annuel brut de € 250.000. 
 
Administrateur concerné : Monsieur Robert Waterland 
 
6.2.5 OPERATIONS AVEC DES SOCIETES APPARENTEES 
 
Les opérations avec des sociétés apparentées concernent les relations entre la Société et ses filiales. 
Les conventions réglementées par les articles L 225-38 et suivants du Code de commerce sont relatées 
dans le rapport spécial des commissaires aux comptes sous l'article 3.5 page 101. Les autres 
conventions sont des conventions courantes conclues à des conditions normales. 
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6.2.6 PRET OU GARANTIE CONSENTI AUX MEMBRES DU CONSEIL 

D'ADMINISTRATION 
 
 

NEANT 
 
6.3 SCHEMA D'INTERESSEMENT 
 

NEANT 
 
 
6.4 CONFLITS D'INTERETS AU NIVEAU DES ORGANES D'ADMINISTRATION ET 

DE DIRECTION 
 
Il n'existe pas, à la connaissance de la Société, de conflits d'intérêts au niveau des organes 
d'administration et de direction. 
 
Il n'existe pas, à la connaissance de la Société, d'arrangement ou d'accord conclu avec les principaux 
actionnaires, des clients, des fournisseurs ou autres, en vertu duquel un membre des organes 
d'administration ou de direction a été sélectionné en tant que tel. 
 
6.5 FONCTIONNEMENT DES ORGANES D'ADMINISTRATION ET DE DIRECTION 
 
Les membres des organes d'administration et de direction ne sont pas liés à la Société de la Tour Eiffel 
par un contrat de travail, à l'exception du contrat de travail conclu avec Monsieur Robert Waterland à 
effet du 1er juillet 2005. 
 
Monsieur Robert Waterland bénéficie d'un contrat de travail avec la Société en qualité de Directeur de 
l'Immobilier et assure par ailleurs les fonctions de Gérant d'Awon Asset Management, dans les 
conditions de rémunération indiquées au paragraphe 6.2.1a). 
 
Monsieur Jérôme Descamps est titulaire d'un contrat de travail avec la société Awon Asset 
Management, qui a été achetée par la Société le 16 mai 2006 (cf. paragraphe 6.2.1a)). 
 
Il existe un contrat de prestations de services entre la Société et la société Bluebird Investissements, 
dont Monsieur Mark Inch est gérant (cf. paragraphe 6.2.4.3). La société Bluebird Investissement 
assure par ailleurs des prestations de service au profit de la société Awon Asset Management, filiale de 
la Société depuis le 16 mai 2006. Les prestations fournies par Bluebird Investissements, consistant 
dans l'assistance pour le développement de l'activité d'asset management, la recherche et la 
négociation de mandats, font l'objet d'un contrat d'assistance qui donne lieu à un honoraire forfaitaire 
annuel de € 256.114. 
 
Le conseil d'administration comporte trois administrateurs indépendants sur un total de six 
administrateurs, étant précisé que Monsieur Alain Dinin a été coopté le 14 septembre 2006 en 
remplacement de Monsieur Renaud Haberkorn, démissionnaire. Monsieur Dinin est un administrateur 
indépendant, au même titre que Monsieur Haberkorn. Les administrateurs indépendants n'ont aucun 
lien de dépendance avec la Société, dont ils ne perçoivent aucune rémunération directe ou indirecte en 
dehors des jetons de présence mentionnés au paragraphe 6.2.1. 
 
Compte tenu de la taille de l'entreprise et son activité monosecteur, l'ensemble des questions et 
décisions stratégiques sont traitées par le conseil d'administration lui-même. 
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CHAPITRE 7 - EVOLUTION RECENTE ET PERSPECTIVES 
D'AVENIR 

 
7.1 INFORMATIONS TRIMESTRIELLES 
 
Les chiffres d'affaires du 1er et du 2ème trimestre ont été publiés au BALO les 15 mai et 11 août 2006. 
 
Le chiffre d'affaires du 3ème trimestre sera publié au BALO le 15 novembre 2006 au plus tard. 
 
Chiffre d'affaires social (en milliers d'euros) : 
 

 2006 2005 
Premier trimestre 1.148 779 

Deuxième trimestre 1.971 690 
 
Chiffre d'affaires consolidé (en milliers d'euros) : 
 

 2006 2005 
Premier trimestre 14.852 6.784 

Deuxième trimestre 14.901 7.274 
 
7.2 EVENEMENTS RECENTS DEPUIS LE 1ER JUILLET 2006 
 
Depuis le 1er juillet 2006, les événements importants ont été les suivants : 
 
Acquisitions 
 
. Le 3 juillet 2006, la SCI Porte des Lilas a été créée. Cette société détenue à 10 % par Nexibel 

(groupe Nexity) et à 90 % par la Société de la Tour Eiffel s'est engagée le 6 juillet 2006 par un 
acte en VEFA à acquérir un ensemble immobilier à construire situé avenue de la Porte des 
Lilas à Paris (19ème arrondissement). Cet immeuble sera d'une surface de 11.724 m² à usage de 
bureaux, commerces et RIE. Le coût global de ce projet sera d'environ 50 M€. Le loyer 
annnuel potentiel devrait être de 3,7 M€, soit un rendement locatif attendu de 7,5 %. 

 
. Fin septembre 2006, la Société de la Tour Eiffel a acquis 2.227 m² de bureaux et commerces 

situés au rez-de-chaussée, mezzanine et sous-sol de la Tour Crédit Lyonnais située à Lyon La 
Part-Dieu. Le coût global de ce projet est de 2,95 M€. Ces locaux ont fait l'objet d'un bail 
ferme 6/9/12 ans en faveur de la société Céramiques de France, filiale du groupe italien 
Marazzi premier producteur de carrelage au monde. Le loyer annuel est de € 215.000, soit un 
rendement de 7 %. 

 
Cessions 
 
- 8 immeubles géographiquement dispersés ont été cédés, représentant une surface totale de 

88.000 m² constituée principalement d'entrepôts de 2ème catégorie. Le prix de vente perçu est 
de 39,2 M€ dégageant une plus-value consolidée de 6,5 M€. 
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7.3 CHANGEMENT SIGNIFICATIF DE LA SITUATION FINANCIERE OU 

COMMERCIALE 
 
Il n'y a pas eu, à la connaissance de la société, de changement significatif de la situation financière ou 
commerciale de la société depuis la fin du premier semestre 2006. 
 
7.4 PERSPECTIVES D'AVENIR 
 
L’objectif poursuivi en 2006 est de réaffirmer la politique de distribution de dividende, par une 
amélioration accrue de sa rentabilité issue de ses choix d’investissements futurs et de sa capacité à 
créer de la valeur avec son patrimoine actuel. 
 
En ce qui concerne son patrimoine existant, la Société de la Tour Eiffel poursuivra donc en 2006, la 
valorisation de ses actifs. En particulier sur Locafimo, elle estime pouvoir accroître sensiblement le 
rendement locatif de son portefeuille, tant par une politique de valorisation de ses actifs que par la 
réduction de la vacance, entraînant ainsi une diminution des charges associées. 
 
Nous estimons aussi que la performance des parcs d’activités du portefeuille Locafimo peut être 
améliorée par une stratégie appropriée visant à créer une véritable image de chaîne moderne. 
 
En ce qui concerne les projets d’investissements et bien qu’ayant doublé de taille en 2005, la Société 
de la Tour Eiffel compte toujours poursuivre sa politique de prudence d'acquisitions, en maintenant ses 
objectifs de rendement et en respectant ses critères d’investissement (rendements attractifs, revenus 
sécurisés et identifiables, bureaux et activités en Ile-de-France et régions). 
 
7.5 SUIVI DES ECARTS PAR RAPPORT AUX COMPTES PREVISIONNELS 2005 ET 

ABSENCE DE MAINTIEN DES COMPTES PREVISIONNELS DU 1ER JANVIER 2005 
AU 31 DECEMBRE 2009 

 
Le précédent Document de Référence, enregistré sous le numéro R05-123, comportait des comptes 
prévisionnels couvrant la période du 1er janvier 2005 au 31 décembre 2009. Par ailleurs, en perspective 
d’une augmentation de capital avec maintien du droit préférentiel de souscription pour un montant 
maximum de € 157.372.740, la note d’opération, enregistrée sous le visa n°05-806 en date du 
23 novembre 2005, incluait une version actualisée de ces comptes prévisionnels sur la même période, 
suivant d’autres hypothèses de nouveaux investissements prévus suite à la dite augmentation de 
capital. 
 
Les écarts constatés entre les dernières données prévisionnelles 2005 décrites dans la note d’opération 
susvisée et les comptes arrêtés au 31 décembre 2005 proviennent exclusivement du décalage de 
rythme des investissements réalisés par rapport aux hypothèses retenues ; les 285 millions d’euros, 
prévus d’être investis au 1er février 2006, ont en réalité été investis le 27 décembre 2005. 
 
Par conséquent, au niveau de l’actif du bilan, le total des actifs non courants au 31 décembre 2005 
comprenait 285 M€ d’actifs supplémentaires, correspondant à l’acquisition du portefeuille immobilier 
détenu par la société Locafimo (acquise le 27 décembre 2005), ainsi que près de 24 M€ 
d’immobilisations corporelles en plus constitués par les immeubles en cours de construction à Massy 
et Caen Colombelles. 
 
Au niveau du passif du bilan, les principaux écarts proviennent du financement de l’investissement 
précité ainsi que diverses dettes fournisseurs, fiscales et sociales reprises lors de cette acquisition de 
Locafimo. 
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Au compte de résultat, l’acquisition de Locafimo SAS au 27 décembre 2005 au lieu des 285 M€ 
d’investissements prévus le 1er février 2006 n’a absolument aucun impact en produits d’exploitation 
(27,2 M€ de produits locatifs prévisionnels et réalisés) ni en coût de l’endettement financier net 
(5,3 M€ constatés au 31 décembre 2005 contre 5,2 M€ prévus) mais plutôt en termes de coûts induits 
par ce décalage : 29,4 M€ d’amortissement d’écart d’acquisition et 1 M€ de coût d’acquisition. A 
l’inverse, 33,2 M€ d’ajustements de valeurs du patrimoine ont été constatés au 31 décembre 2005 
(issues des évolutions réalisées par des Experts Immobiliers indépendants) contre 15,1 M€ prévu 
(hypothèse de réévaluation de 5,4 % retenue, constatées dans les comptes consolidés au 30 juin 2005). 
 
Le résultat net social ressortait au 31 décembre 2005 à 9,7 M€ contre 10,8 M€ prévu, écart dû à des 
coûts relatifs à l’acquisition de Locafimo le 27 décembre 2005. 
 
Il est précisé que, compte tenu du décalage du rythme des investissements réalisés par rapport aux 
hypothèses retenues, les comptes prévisionnels couvrant la période du 1er janvier 2005 au 
31 décembre 2009 ne sont plus valables à la date du présent document de référence. 
 
En conséquence et conformément à la réglementation relative à la communication de données 
prévisionnelles, entrée en vigueur le 1er juillet 2005 selon le Règlement Européen n° 809-2004, la 
Société a décidé de ne pas maintenir les prévisions susvisées. 
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TABLE DE CONCORDANCE 

AVEC LE SCHEMA DE L'ANNEXE 1 
COMPLETEE DES INFORMATIONS SPECIFIQUES 

DES SOCIETES IMMOBILIERES (Annexe 19) 
DU REGLEMENT CE N° 809/2004 

 
 
 Pages 
 
 
1  PERSONNES RESPONSABLES   
1.1 Déclarer toutes les personnes responsables des informations contenues dans le document 

d'enregistrement et, le cas échéant, de certaines parties de celui-ci - auquel cas ces parties 
doivent être indiquées. Lorsque les personnes responsables sont des personnes physiques, y 
compris des membres des organes d'administration, de direction ou de surveillance de 
l'émetteur, indiquer leur nom et leur fonction; lorsqu'il s'agit de personnes morales indiquer 
leur dénomination et leur siège statutaire. 

1 

1.2. Fournir une déclaration des personnes responsables du document d'enregistrement attestant 
que, après avoir pris toute mesure raisonnable à cet effet, les informations contenues dans 
le document d'enregistrement sont, à leur connaissance, conformes à la réalité et ne 
comportent pas d'omissions de nature à en altérer la portée. Le cas échéant, fournir une 
déclaration des personnes responsables de certaines parties du document d'enregistrement 
attestant que, après avoir pris toute mesure raisonnable à cet effet, les informations 
contenues dans la partie du document d'enregistrement dont elles sont responsables sont, à 
leur connaissance, conformes à la réalité et ne comportent pas d'omissions de nature à en 
altérer la portée. 

1 

  
2. CONTROLEURS LEGAUX DES COMPTES   
2.1. Donner le nom et l'adresse des contrôleurs légaux des comptes de l'émetteur, pour la 

période couverte par les informations financières historiques (indiquer aussi l'appartenance 
à un organisme professionnel). 

2 

2.2. Si des contrôleurs légaux ont démissionné, ont été écartés ou n'ont pas été re-désignés 
durant la période couverte par les informations financières historiques, divulguer les détails 
de cette information, s'ils sont importants. 

2 

  
3. INFORMATIONS FINANCIERES SELECTIONNEES  
3.1. Présenter les informations financières historiques sélectionnées pour l'émetteur, pour 

chaque exercice de la période couverte par ces informations financières historiques et pour 
toute période intermédiaire ultérieure, dans la même monnaie. Les informations financières 
historiques sélectionnées doivent contenir les informations-clés résumant la situation 
financière de l'émetteur. 

14 à 104 

3.2. Si des informations financières ont été sélectionnées pour des périodes intermédiaires, des 
données comparatives couvrant la même période de l'exercice précédent doivent également 
être fournies ; la présentation des bilans de clôture suffit toutefois à remplir l'exigence 
d'informations bilancielles comparables. 

105 à 157 

  
4. FACTEURS DE RISQUE   
Mettre en évidence, dans une section intitulée "facteurs de risque", les facteurs de risque propres à 
l'émetteur ou à son secteur d'activité. 

172 à 179 

  
5. INFORMATIONS CONCERNANT L'EMETTEUR  
5.1 Histoire et évolution de la société  5 
5.1.1. Indiquer la raison sociale et le nom commercial de l'émetteur 158 
5.1.2. le lieu et le numéro d'enregistrement de l'émetteur 158 
5.1.3. la date de constitution et la durée de vie de l'émetteur, lorsqu'elle n'est pas indéterminée  158 
5.1.4 le siège social et la forme juridique de l'émetteur, la législation régissant ses activités, son 

pays d'origine, l'adresse et le numéro de téléphone de son siège statutaire (ou de son 
principal lieu d'activité, s'il est différent de son siège statutaire). 

158 
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5.1.5 les événements importants dans le développement des activités de l'émetteur 6-192 
5.2 Investissements   
5.2.1 Décrire les principaux investissements (y compris leur montant) réalisés par l'émetteur 

durant chaque exercice de la période couverte par les informations financières historiques, 
jusqu'à la date du document d'enregistrement. 

16 à 18 
152 -192 

5.2.2 décrire les principaux investissements de l'émetteur qui sont en cours, y compris la 
distribution géographique de ces investissements (sur le territoire national et à l'étranger) et 
leur méthode de financement (interne ou externe). 

127-152-
192 

5.2.3 fournir des renseignements concernant les principaux investissements que compte réaliser 
l'émetteur à l'avenir et pour lesquels ses organes de direction ont déjà pris des engagements 
fermes. 

193 

  
6. APERCU DES ACTIVITES  
6.1 Principales activités   
6.1.1 Décrire la nature des opérations effectuées par l'émetteur et ses principales activités - y 

compris les facteurs-clés y afférents - en mentionnant les principales catégories de produits 
vendus et/ou de services fournis durant chaque exercice de la période couverte par les 
informations financières historiques, et  

6 à 14 

6.1.2 mentionner tout nouveau produit et/ou service important lancé sur le marché et, dans la 
mesure où le développement de nouveaux produits ou services a fait l'objet de publicité, 
indiquer l'état de ce développement . 

NA 

6.2 Principaux marchés   
Décrire les principaux marchés sur lesquels opère l'émetteur, en ventilant le montant total 
de ses revenus par type d'activité et par marché géographique, pour chaque exercice de la 
période couverte par les informations financières historiques. 

6 à 8 

6.3 Lorsque les renseignements fournis conformément aux points 6.1 et 6.2 ont été influencés 
par des événements exceptionnels, en faire mention. 

NA 

6.4 Si les affaires ou la rentabilité de l'émetteur en sont sensiblement influencées, fournir des 
informations, sous une forme résumée, concernant le degré de dépendance de l'émetteur à 
l'égard de brevets ou de licences, de contrats industriels, commerciaux ou financiers ou de 
nouveaux procédés de fabrication. 

NA 

6.5 Indiquer les éléments sur lesquels est fondée toute déclaration de l'émetteur concernant sa 
position concurrentielle. 

NA 

  
7. ORGANIGRAMME  
7.1 Si l'émetteur fait partie d'un groupe, décrire sommairement ce groupe et la place qu'y 

occupe l'émetteur. 
170 

7.2 Dresser la liste des filiales importantes de l'émetteur, y compris leur nom, leur pays 
d'origine ou d'établissement ainsi que le pourcentage de capital et, s'il est différent, le 
pourcentage de droits de vote qui y sont détenus. 

43- 
119 à 120-

192 
  
8. PROPRIETES IMMOBILIERES, USINES ET EQUIPEMENTS   
8.1 Signaler toute immobilisation corporelle importante existant ou planifiée, y compris les 

propriétés immobilières louées, et toute charge majeure pesant dessus. 
50 à 51-

129- 
152-192 

8.2 Décrire toute question environnementale pouvant influencer l'utilisation, faite par 
l'émetteur, de ses immobilisations corporelles. 

NA 

  
9. EXAMEN DE LA SITUATION FINANCIERE ET DU RESULTAT   
9.1 Situation financière   

Dans la mesure où ces informations ne figurent pas ailleurs dans le document 
d'enregistrement, décrire la situation financière de l'émetteur, l'évolution de cette situation 
financière et le résultat des opérations effectuées durant chaque exercice et période 
intermédiaire pour lesquels des informations financières historiques sont exigées, en 
indiquant les causes des changements importants survenus, d'un exercice à un autre, dans 
ces informations financières, dans la mesure nécessaire pour comprendre les affaires de 
l'émetteur dans leur ensemble. 

15 à 157 

9.2 Résultat d'exploitation  31-107 
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9.2.1 Mentionner les facteurs importants, y compris les événements inhabituels ou peu fréquents 

ou de nouveaux développements, influant sensiblement sur le revenu d'exploitation de 
l'émetteur, en indiquant la mesure dans laquelle celui-ci est affecté. 

15 

9.2.2 Lorsque les états financiers font apparaître des changements importants du chiffre 
d'affaires net ou des produits nets, expliciter les raisons de ces changements. 

157 

9.2.3 Mentionner toute stratégie ou tout facteur de nature gouvernementale, économique, 
budgétaire, monétaire ou politique ayant influé sensiblement ou pouvant influer 
sensiblement, de manière directe ou indirecte, sur les opérations de l'émetteur. 

NA 

  
10. TRESORERIE ET CAPITAUX  
10.1 Fournir des informations sur les capitaux de l'émetteur (à court terme et à long terme) . 33- 55 à 

56- 93 – 
109 - 136 

10.2 Indiquer la source et le montant des flux de trésorerie de l'émetteur et décrire ces flux de 
trésorerie. 

32-54-95-
108 

10.3 Fournir : des informations sur les conditions d'emprunt et la structure de financement de 
l'émetteur 

19-20-57 à 
58-140-

156 à 157 
10.4 des informations concernant toute restriction à l'utilisation des capitaux ayant influé 

sensiblement ou pouvant influer sensiblement, de manière directe ou indirecte, sur les 
opérations de l'émetteur. 

173 

10.5 des informations concernant les sources de financement attendues qui seront nécessaires 
pour honorer les engagements visés aux points 5.2.3 et 8.1. 

156 à 157 

  
11. RECHERCHE ET DEVELOPPEMENT, BREVETS ET LICENCES   
Lorsque celles-ci sont importantes, fournir une description des politiques de recherche et 
développement appliquées par l'émetteur durant chaque exercice de la période couverte par les 
informations financières historiques, en indiquant le coût des activités de recherche et 
développement sponsorisées par l'émetteur. 

NA 

  
12. INFORMATION SUR LES TENDANCES   
12.1 Indiquer les principales tendances ayant affecté la production, les ventes et les stocks, les 

coûts et les prix de vente depuis la fin du dernier exercice jusqu'à la date du document 
d'enregistrement. 

171 

12.2 Signaler toute tendance connue, incertitude ou demande ou tout engagement ou événement 
raisonnablement susceptible d'influer sensiblement sur les perspectives de l'émetteur, au 
moins pour l'exercice en cours. 

171 

  
13. PREVISIONS OU ESTIMATIONS DU BENEFICE  
Si l'émetteur choisit d'inclure une prévision ou une estimation du bénéfice dans le document 
d'enregistrement, celui-ci doit contenir les informations visées aux points 13.1 et 13.2. 
 

NA 

13.1 une déclaration énonçant les principales hypothèses sur lesquelles l'émetteur a fondé sa 
prévision ou son estimation. 
Il convient d'opérer une distinction nette entre les hypothèses relatives à des facteurs que 
peuvent influencer les membres des organes d'administration, de direction ou de 
surveillance et les hypothèses relatives à des facteurs échappant totalement à leur 
influence. Ces hypothèses doivent, en outre, être aisément compréhensibles par les 
investisseurs, être spécifiques et précises et ne pas avoir trait à l'exactitude générale des 
estimations soustendant la prévision. 

NA 

13.2 un rapport élaboré par des comptables ou des contrôleurs légaux indépendants, stipulant 
que, de l'avis de ces comptables ou contrôleurs légaux indépendants, la prévision ou 
l'estimation du bénéfice a été adéquatement établie sur la base indiquée et que la base 
comptable utilisée aux fins de cette prévision ou estimation est conforme aux méthodes 
comptables appliquées par l'émetteur. 

NA 

13.3 La prévision ou l'estimation du bénéfice doit être élaborée sur une base comparable aux 
informations financières historiques. 

NA 

13.4 Si une prévision du bénéfice a été incluse dans un prospectus qui est toujours pendant, 
fournir une déclaration indiquant si cette prévision est, ou non, encore valable à la date du 
document d'enregistrement et, le cas échéant, expliquant pourquoi elle ne l'est plus. 

193 à 194 
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14. ORGANES D'ADMINISTRATION, DE DIRECTION ET DE SURVEILLANCE ET 

DIRECTION GENERALE  
 

14.1 Donner le nom, l'adresse professionnelle et la fonction, dans la société émettrice, des 
personnes suivantes, en mentionnant les principales activités qu'elles exercent en dehors de 
cette société émettrice lorsque ces activités sont significatives par rapport à celle-ci : 

185 à 187 

a) membres des organes d'administration, de direction ou de surveillance;  " 
b) associés commandités, s'il s'agit d'une société en commandite par actions,  NA 
c) fondateurs, s'il s'agit d'une société fondée il y a moins de cinq ans, et  NA 
d) tout directeur général dont le nom peut être mentionné pour prouver que la société 
émettrice dispose de l'expertise et de l'expérience appropriées pour diriger ses propres 
affaires. 

185 à 187 

Indiquer la nature de tout lien familial existant entre n'importe lesquelles de ces personnes. 
Pour toute personne membre d'un organe d'administration, de direction ou de surveillance 
et pour toute personne visée aux points b) et d) du premier alinéa, fournir des informations 
détaillées sur son expertise et son expérience en matière de gestion ainsi que les 
informations suivantes : 

185 

a) nom de toutes les sociétés et sociétés en commandite au sein desquelles cette personne a 
été membre d'un organe d'administration, de direction ou de surveillance ou associé 
commandité, à tout moment des cinq dernières années (indiquer également si elle a 
toujours, ou non, cette qualité). Il n'est pas nécessaire de dresser la liste de toutes les filiales 
de la société émettrice au sein desquelles la personne est aussi membre d'un organe 
d'administration, de direction ou de surveillance,  

186-187 

b) toute condamnation pour fraude prononcée au cours des cinq dernières années au moins, NA 
c) détail de toute faillite, mise sous séquestre ou liquidation à laquelle une personne visée 
aux points a) et d) du premier alinéa et agissant en qualité de l'une quelconque des 
positions visées auxdits points a) et d) a été associée au cours des cinq dernières années au 
moins, 

NA 

d) détail de toute incrimination et/ou sanction publique officielle prononcée contre une telle 
personne par des autorités statutaires ou réglementaires (y compris des organismes 
professionnels désignés). Il est aussi indiqué si cette personne a déjà été empêchée par un 
tribunal d'agir en qualité de membre d'un organe d'administration, de direction ou de 
surveillance d'un émetteur ou d'intervenir dans la gestion ou la conduite des affaires d'un 
émetteur au cours des cinq dernières années au moins. 

NA 

Si aucune information de la sorte ne doit être divulguée, une déclaration le précisant doit 
être faite. 

186 

14.2 Conflits d'intérêts au niveau des organes d'administration, de direction et de surveillance et 
de la direction générale Les conflits d'intérêts potentiels entre les devoirs, à l'égard de 
l'émetteur, de l'une quelconque des personnes visées au point 14.1 et leurs intérêts privés 
et/ou d'autres devoirs doivent être clairement signalés. En l'absence de tels conflits 
d'intérêts, une déclaration le précisant doit être faite. 

191 

Indiquer tout arrangement ou accord conclu avec les principaux actionnaires, des clients, 
des fournisseurs ou autres, en vertu duquel l'une quelconque des personnes visées au point 
14.1 a été sélectionnée en tant que membre d'un organe d'administration, de direction ou de 
surveillance ou en tant que membre de la direction générale. 

NA 

Donner le détail de toute restriction acceptée par les personnes visées au point 14.1 
concernant la cession, dans un certain laps de temps, de leur participation dans le capital 
social de l'émetteur. 

NA 

  
15. REMUNERATION ET AVANTAGES  188 
Concernant l'intégralité du dernier exercice, indiquer, pour toute personne visée au point 14.1, 
premier alinéa, a) et d) : 

 

15.1 le montant de la rémunération versée (y compris de toute rémunération conditionnelle ou 
différée) et les avantages en nature octroyés par l'émetteur et ses filiales pour les services 
de tout type qui leur ont été fournis par cette personne. 

" 

Cette information doit être fournie sur une base individuelle, à moins que des informations 
individualisées ne soient pas exigées dans le pays d'origine de l'émetteur ou soient 
autrement publiées par l'émetteur. 

 

15.2 le montant total des sommes provisionnées ou constatées par ailleurs par l'émetteur ou ses 
filiales aux fins du versement de pensions, de retraites ou d'autres avantages. 

" 
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16. FONCTIONNEMENT DES ORGANES D'ADMINISTRATION ET DE 

DIRECTION  
 

Pour le dernier exercice de l'émetteur, et sauf spécification contraire, fournir les informations 
suivantes concernant toute personne visée au point 14.1, premier alinéa, a) : 

 

16.1 la date d'expiration du mandat actuel de cette personne, le cas échéant, et la période durant 
laquelle elle est restée en fonction. 

186 

16.2 des informations sur les contrats de service liant les membres des organes d'administration, 
de direction ou de surveillance à l'émetteur ou à l'une quelconque de ses filiales et 
prévoyant l'octroi d'avantages au terme d'un tel contrat, ou une déclaration négative 
appropriée. 

190 

16.3 des informations sur le comité de l'audit et le comité de rémunération de l'émetteur, y 
compris le nom des membres de ces comités et un résumé du mandat en vertu duquel ils 
siègent. 

NA 

16.4 Inclure également une déclaration indiquant si l'émetteur se conforme, ou non, au régime 
de gouvernement d'entreprise en vigueur dans son pays d'origine. Lorsque l'émetteur ne s'y 
conforme pas, la déclaration doit être assortie d'une explication. 

185 

  
17. SALARIES  
17.1 Indiquer soit le nombre de salariés à la fm de la période couverte par les informations 

financières historiques, soit leur nombre moyen durant chaque exercice de cette période, 
jusqu'à la date du document d'enregistrement (ainsi que les changements de ce nombre, s'ils 
sont importants) et, si possible, et si cette information est importante, la répartition des 
salariés par principal type d'activité et par site. Si l'émetteur emploie un grand nombre de 
travailleurs temporaires, indiquer également le nombre moyen de ces travailleurs 
temporaires durant l'exercice le plus récent. 

172 

17.2 Participations et stock options  
Pour chacune des personnes visées au point 14.1, premier alinéa, a) et d), fournir des 
informations, les plus récentes possibles, concernant la participation qu'elle détient dans le 
capital social de l'émetteur et toute option existant sur ses actions. 

187 
189 à 190 

17.3 Décrire tout accord prévoyant une participation des salariés dans le capital de l'émetteur. NA 
  
18. PRINCIPAUX ACTIONNAIRES   
18.1 Dans la mesure où cette information est connue de l'émetteur, donner le nom de toute 

personne non membre d'un organe d'administration, de direction ou de surveillance qui 
détient, directement ou indirectement, un pourcentage du capital social ou des droits de 
vote de l'émetteur qui doit être notifié en vertu de la législation nationale applicable à celui-
ci ainsi que le montant de la participation ainsi détenue, ou, en l'absence de telles 
personnes, fournir une déclaration négative appropriée. 

22- 
164 à 167 

18.2 Indiquer si les principaux actionnaires de l'émetteur disposent de droits de vote différents, 
ou fournir une déclaration négative appropriée. 

166 

18.3 Dans la mesure où ces informations sont connues de l'émetteur, indiquer si celui-ci est 
détenu ou contrôlé, directement ou indirectement, et par qui; décrire la nature de ce 
contrôle et les mesures prises en vue d'assurer qu'il ne soit pas exercé de manière abusive. 

164 

18.4 Décrire tout accord, connu de l'émetteur, dont la mise en oeuvre pourrait, à une date 
ultérieure, entraîner un changement de son contrôle. 

NA 

  
19. OPERATIONS AVEC DES APPARENTES   
Le détail des opérations avec des apparentés (qui, à cette fin, sont celles prévues dans les normes 
adoptées conformément au règlement (CE) n° 1606/2002) conclues par l'émetteur durant la 
période couverte par les informations financières historiques jusqu'à la date du document 
d'enregistrement, doit être divulgué en application de la norme pertinente adoptée conformément 
audit règlement, si celui-ci s'applique à l'émetteur. Si tel n'est pas le cas, les informations suivantes 
doivent être publiées : 

149 
190 à 191 

a) la nature et le montant de toutes les opérations qui - considérées isolément ou dans leur 
ensemble - sont importantes pour l'émetteur. Lorsque les opérations avec des apparentés 
n'ont pas été conclues aux conditions du marché, expliquer pourquoi. Dans le cas de prêts 
en cours, y compris des garanties de tout type, indiquer le montant de l'encours, 

NA 

b) le montant ou le pourcentage pour lequel les opérations avec des apparentés entrent dans 
le chiffre d'affaires de l'émetteur. 

NA 
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20. INFORMATIONS FINANCIERES CONCERNANT LE PATRIMOINE, LA 

SITUATION FINANCIERE ET LES RÉSULTATS DE L'EMETTEUR  
 

20.1 Informations financières historiques  Fournir des informations financières historiques 
vérifiées  pour les trois derniers exercices (ou pour toute période plus courte durant laquelle 
l'émetteur a été en activité) et le rapport d'audit établi à chaque exercice. Pour les émetteurs 
de la Communauté, ces informations financières doivent être établies conformément au 
règlement (CE) n° 1606/2002 ou, si celui-ci n'est pas applicable, aux normes comptables 
nationales d'un État membre. 

15 à 157- 
 
* 

Les informations financières historiques vérifiées pour les deux derniers exercices doivent 
être établies et présentées sous une forme compatible avec celle qui sera adoptée dans les 
prochains états financiers annuels que publiera l'émetteur, compte tenu des normes, des 
méthodes et de la législation comptables applicables auxdits états financiers annuels. 

 

Si elles sont établies conformément à des normes comptables nationales, les informations 
financières vérifiées exigées au titre de la présente rubrique doivent inclure au minimum : 

 

a) le bilan, " 
b) le compte de résultat, " 
c) un état indiquant toutes les variations des capitaux propres ou les variations des capitaux 
propres autres que celles résultant de transactions sur le capital avec les propriétaires et de 
distribution aux propriétaires, 

" 

d) le tableau de financement, " 
e) les méthodes comptables et notes explicatives. " 
Les informations financières historiques annuelles doivent faire l'objet d'une vérification 
indépendante ou d'une mention indiquant si, aux fins du document d'enregistrement, elles 
donnent une image fidèle, conformément aux normes d'audit applicables dans un État 
membre ou à une norme équivalente. 

" 

20.2 Informations financières pro forma  44-157 
En cas de modification significative des valeurs brutes, décrire la manière dont la 
transaction pourrait avoir influé sur l'actif, le passif et le résultat de l'émetteur, selon qu'elle 
aurait eu lieu au début de la période couverte ou à la date indiquée. 

 

Cette obligation sera normalement remplie par l'inclusion d'informations financières pro 
forma. Les informations financières pro forma doivent être présentées conformément à 
l'annexe Il et inclure toutes les données qui y sont visées. Elles doivent être assorties d'un 
rapport élaboré par des comptables ou des contrôleurs légaux indépendants. 

 

20.3 Etats financiers   
Si l'émetteur établit ses états financiers annuels à la fois sur une base individuelle et 
consolidée, inclure au moins, dans le document d'enregistrement, les états financiers 
annuels consolidés. 

30 à 74 

20.4 Vérification des informations financières historiques annuelles  75 à 77- 
96 à 103- 

151 
* 

20.4.1 Fournir une déclaration attestant que les informations financières historiques ont été 
vérifiées. Si les contrôleurs légaux ont refusé d'établir un rapport d'audit sur les 
informations financières historiques, ou si ce rapport d'audit contient des réserves ou des 
mises en garde sur l'impossibilité d'exprimer une opinion, ce refus, ces réserves ou ces 
mises en garde doivent être intégralement reproduits et assortis d'une explication. 

 
 
 

1 

20.4.2 Indiquer quelles autres informations contenues dans le document d'enregistrement ont été 
vérifiées par les contrôleurs légaux. 

NA 

20.4.3 Lorsque des informations financières figurant dans le document d'enregistrement ne sont 
pas tirées des états financiers vérifiés de l'émetteur, en indiquer la source et préciser 
qu'elles n'ont pas été vérifiées. 

NA 

20.5 Date des dernières informations financières  105 
20.5.1 Le dernier exercice pour lequel les informations financières ont été vérifiées ne doit pas 

remonter : 
 

a) à plus de 18 mois avant la date du document d'enregistrement, si l'émetteur inclut, dans 
celui-ci, des états financiers intermédiaires qui ont été vérifiés, 

 

b) à plus de 15 mois avant la date du document d'enregistrement, si l'émetteur inclut, dans 
celui-ci, des états financiers intermédiaires qui n'ont pas été vérifiés. 

 

20.6 Informations financières intermédiaires et autres  105 à 157 
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20.6.1 Si l'émetteur a publié des informations financières trimestrielles ou semestrielles depuis la 

date de ses derniers états financiers vérifiés, celles-ci doivent être incluses dans le 
document d'enregistrement. Si ces informations financières trimestrielles ou semestrielles 
ont été examinées ou vérifiées, le rapport d'examen ou d'audit doit également être inclus. Si 
tel n'est pas le cas, le préciser. 

" 

20.6.2 S'il a été établi plus de neuf mois après la fin du dernier exercice vérifié, le document 
d'enregistrement doit contenir des informations financières intermédiaires, éventuellement 
non vérifiées (auquel cas ce fait doit être précisé), couvrant au moins les six premiers mois 
du nouvel exercice. 

" 

Les informations financières intermédiaires doivent être assorties d'états financiers 
comparatifs couvrant la même période de l'exercice précédent; la présentation des bilans de 
clôture suffit toutefois à remplir l'exigence d'informations bilancielles comparables. 

 

20.7 Politique de distribution des dividendes  169 
Décrire la politique de l'émetteur en matière de distribution de dividendes et toute 
restriction applicable à cet égard. 

 

20.7.1 Pour chaque exercice de la période couverte par les informations financières historiques, 
donner le montant du dividende par action, éventuellement ajusté pour permettre les 
comparaisons, lorsque le nombre d'actions de l'émetteur a changé. 

" 

20.8 Procédures judiciaires et d'arbitrage 179 
Indiquer, pour une période couvrant au moins les douze derniers mois, toute procédure 
gouvernementale, judiciaire ou d'arbitrage (y compris toute procédure dont l'émetteur a 
connaissance, qui est en suspens ou dont il est menacé) qui pourrait avoir ou a eu 
récemment des effets significatifs sur la situation financière ou la rentabilité de l'émetteur 
et/ou du groupe, ou fournir une déclaration négative appropriée. 

" 

20.9 Changement significatif de la situation financière ou commerciale 193 
Décrire tout changement significatif de la situation financière ou commerciale du groupe 
survenu depuis la fin du dernier exercice pour lequel des états financiers vérifiés ou des 
états financiers intermédiaires ont été publiés, ou fournir une déclaration négative 
appropriée. 

" 

  
21. INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES  
21.1 Capital social 160 à 162 

Fournir les informations suivantes, datées du bilan le plus récent inclus dans les 
informations financières historiques :  

 

21.1.1 le montant du capital souscrit et, pour chaque catégorie d'actions : 160 
(a) le nombre d'actions autorisées, " 
(b) le nombre d'actions émises et totalement libérées et le nombre d'actions émises, mais 
non totalement libérées, 

" 

(c) la valeur nominale par action, ou le fait que les actions n'ont pas de valeur nominale, et  
(d) un rapprochement du nombre d'actions en circulation à la date d'ouverture et à la date 
de clôture de l'exercice. Si plus de 10 % du capital a été libéré au moyen d'actifs autres que 
des espèces durant la période couverte par les informations financières historiques, le 
préciser. 

" 

21.1.2 s'il existe des actions non représentatives du capital, leur nombre et leurs principales 
caractéristiques. 

NA 

21.1.3 le nombre, la valeur comptable et la valeur nominale des actions détenues par l'émetteur 
lui-même ou en son nom, ou par ses filiales. 

NA 

21.1.4 le montant des valeurs mobilières convertibles, échangeables ou assorties de bons de 
souscription, avec mention des conditions et modalités de conversion, d'échange ou de 
souscription. 

162 

21.1.5 des informations sur les conditions régissant tout droit d'acquisition et/ou toute obligation 
attaché(e) au capital souscrit, mais non libéré, ou sur toute entreprise visant à augmenter le 
capital. 

NA 

21.1.6 des informations sur le capital de tout membre du groupe faisant l'objet d'une option ou 
d'un accord conditionnel ou inconditionnel prévoyant de le placer sous option et le détail 
de ces options, y compris l'identité des personnes auxquelles elles se rapportent. 

NA 

21.1.7 un historique du capital social pour la période couverte par les informations financières 
historiques, mettant tout changement survenu en évidence. 

165 à 167 

21.2 Acte constitutif et statuts  158 à 160 
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21.2.1 Décrire l'objet social de l'émetteur et indiquer où son énonciation peut être trouvée dans 

l'acte constitutif et les statuts. 
158 

21.2.2 Résumer toute disposition contenue dans l'acte constitutif, les statuts, une charte ou un 
règlement de l'émetteur concernant les membres de ses organes d'administration, de 
direction et de surveillance. 

NA 

21.2.3 Décrire les droits, les privilèges et les restrictions attachés à chaque catégorie d'actions 
existantes . 

NA 

21.2.4 Décrire les actions nécessaires pour modifier les droits des actionnaires et, lorsque les 
conditions sont plus strictes que la loi ne le prévoit, en faire mention. 

159 

21.2.5 Décrire les conditions régissant la manière dont les assemblées générales annuelles et les 
assemblées générales extraordinaires des actionnaires sont convoquées, y compris les 
conditions d'admission. 

159 

21.2.6 Décrire sommairement toute disposition de l'acte constitutif, des statuts, d'une charte ou 
d'un règlement de l'émetteur qui pourrait avoir pour effet de retarder, de différer ou 
d'empêcher un changement de son contrôle. 

NA 

21.2.7 Indiquer, le cas échéant, toute disposition de l'acte constitutif, des statuts, d'une charte ou 
d'un règlement fixant le seuil au-dessus duquel toute participation doit être divulguée. 

NA 

21.2.8 Décrire les conditions, imposées par l'acte constitutif et les statuts, une charte ou un 
règlement, régissant les modifications du capital, lorsque ces conditions sont plus strictes 
que la loi ne le prévoit. 

NA 

  
22. CONTRATS IMPORTANTS  
Résumer, pour les deux années précédant immédiatement la publication du document 
d'enregistrement, chaque contrat important (autre que les contrats conclus dans le cadre normal des 
affaires) auquel l'émetteur ou tout autre membre du groupe est partie. 
Résumer tout autre contrat (autre que les contrats conclus dans le cadre normal des affaires) 
souscrit par un membre quelconque du groupe et contenant des dispositions conférant à un 
membre quelconque du groupe une obligation ou un engagement important(e) pour l'ensemble du 
groupe, à la date du document d'enregistrement. 
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23 INFORMATIONS PROVENANT DE TIERS, DECLARATIONS D'EXPERTS ET 

DECLARATIONS D'INTERETS  
 

23.1 Lorsqu'une déclaration ou un rapport attribué(e) à une personne intervenant en qualité 
d'expert est inclus(e) dans le document d'enregistrement, indiquer le nom de cette 
personne, son adresse professionnelle, ses qualifications et, le cas échéant, tout intérêt 
important qu'elle a dans l'émetteur. Si cette déclaration ou ce rapport a été produit à la 
demande de l'émetteur, joindre une déclaration précisant que ce document a été inclus ainsi 
que la forme et le contexte dans lesquels il a été inclus, avec mention du consentement de 
la personne ayant avalisé le contenu de cette partie du document d'enregistrement 
(Annexe 19). 

NA 

23.2 Lorsque des informations proviennent d'une tierce partie, fournir une attestation confirmant 
que ces informations ont été fidèlement reproduites et que, pour autant que l'émetteur le 
sache et soit en mesure de l'assurer à la lumière des données publiées par cette tierce partie, 
aucun fait n'a été omis qui rendrait les informations reproduites inexactes ou trompeuses. 
En outre, identifier la ou les source(s) d'information. 

NA 

  
24 DOCUMENTS ACCESSIBLES AU PUBLIC   
Fournir une déclaration attestant que, pendant la durée de validité du document d'enregistrement, 
les documents suivants (ou copie de ces documents) peuvent, le cas échéant, être consultés : 

3 

(a) l'acte constitutif et les statuts de l'émetteur,  
(b) tous rapports, courriers et autres documents, informations financières historiques, évaluations 
et déclarations établis par un expert à la demande de l'émetteur, dont une partie est incluse ou visée 
dans le document d'enregistrement, 

 

(c) les informations financières historiques de l'émetteur ou, dans le cas d'un groupe, les 
informations financières historiques de l'émetteur et de ses filiales pour chacun des deux exercices 
précédant la publication du document d'enregistrement. 

 

Indiquer où les documents ci-dessus peuvent être consultés, sur support physique ou par voie 
électronique. 

page de 
couverture 
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25 INFORMATIONS SUR LES PARTICIPATIONS  
Fournir des informations concernant les entreprises dans lesquelles l'émetteur détient une fraction 
du capital susceptible d'avoir une incidence significative sur l'appréciation de son patrimoine, de sa 
situation financière ou de ses résultats. 

43-92 
119 à 120-

192 
 
* En application de l'article 28 du règlement 809/2004 sur les prospectus, les éléments 

suivants sont inclus par référence : 
 

- les comptes consolidés et les comptes sociaux de l'exercice 2003 établis en 
application des normes comptables françaises ainsi que les rapports des 
contrôleurs légaux y afférents, figurant en pages 37 à 46 du document de 
référence 2003 déposé auprès de l'Autorité des Marchés Financiers le 
24 mars 2004 sous le n° R.04-039. 

 
- les comptes consolidés et les comptes sociaux de l'exercice 2004 établis en 

application des normes comptables françaises ainsi que les rapports des 
contrôleurs légaux y afférents, figurant en pages 35 à 107 du document de 
référence 2004 déposé auprès de l'Autorité des Marchés Financiers le 
30 septembre 2005 sous le n° R.05-123. 

 
______________________ 
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