
FUSION-ABSORPTION D’

PAR

L’avis de réunion de l’assemblée générale des actionnaires de la Société de la Tour Eiffel appelée à statuer 
sur la Fusion ainsi que l’avis de publicité relatif au projet de Fusion entre la Société de la Tour Eiffel et 
Affine R.E. ont respectivement été publiés au Bulletin des Annonces Légales Obligatoires (BALO) les 12 et 
16 novembre 2018.

L’avis de réunion de l’assemblée générale des actionnaires d’Affine R.E. appelée à statuer sur la Fusion a été
publié au Bulletin des Annonces Légales Obligatoires (BALO) le 12 novembre 2018.

DOCUMENT ETABLI À L’OCCASION DE LA FUSION PAR ABSORPTION
D’AFFINE R.E. PAR LA SOCIETE DE LA TOUR EIFFEL (LA « FUSION »)

ET DE L’ADMISSION AUX NEGOCIATIONS DES ACTIONS ORDINAIRES A 
EMETTRE PAR LA SOCIETE DE LA TOUR EIFFEL DANS LE CADRE DE LA FUSION

ENREGISTREMENT PAR L’AUTORITE DES MARCHES FINANCIERS

En application de son règlement général, notamment de l’article 212-34, l’Autorité des marchés 
financiers a apposé sur le présent document le numéro d’enregistrement E. 18-071 en date du 16 
novembre 2018. Ce document a été établi par l’émetteur et engage la responsabilité de ses
signataires.

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

Il atteste que l’information contenue dans ce document correspond aux exigences réglementaires 
en vue de l’admission ultérieure sur Euronext Paris des titres de la Société de la Tour Eiffel, qui, 
sous réserve de l’accord des assemblées générales des actionnaires de la Société de la Tour Eiffel 
et d’Affine R.E., seront émis en rémunération des apports.
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Le présent document incorpore par référence :

- concernant la Société de la Tour Eiffel : les documents de référence déposés auprès de l’Autorité 
des marchés financiers les 15 avril 2016 (actualisé le 24 novembre 2016), 25 avril 2017 et 13 avril
2018 respectivement sous les numéros D.16-0352 (actualisé par D.16-0352-A01), D.17-0429 et 
D.18-0331 (respectivement le « Document de Référence STE 2015 », le « Document de 
Référence STE 2016 » et le « Document de Référence STE 2017 ») ainsi que le rapport financier 
semestriel incluant les états financiers consolidés du semestre clos le 30 juin 2018 déposé auprès de 
l’Autorité des marchés financiers (le « Rapport Financier Semestriel STE 2018 ») ;

- concernant Affine R.E. : les documents de référence déposés auprès de l’Autorité des marchés 
financiers les 6 avril 2016, 5 avril 2017 et 3 avril 2018 respectivement sous les numéros D.16-0289,
D.17-0322 et D.18-0256 (respectivement le « Document de Référence AFFINE 2015 », le « 
Document de Référence AFFINE 2016 » et le « Document de Référence AFFINE 2017 ») ainsi 
que le rapport financier semestriel incluant les états financiers consolidés du semestre clos le 30 juin 
2018 déposé auprès de l’Autorité des marchés financiers (le « Rapport Financier Semestriel 
AFFINE 2018 »).

Le présent document est mis à la disposition des actionnaires, sans frais :

- au siège social de la Société de la Tour Eiffel situé 11-13, avenue de Friedland – 75008 Paris, ainsi que
sur le site Internet de Société de la Tour Eiffel  (www.societetoureiffel.com) ;

- au siège social d’Affine R.E. situé 39, rue Washington – 75008 Paris, ainsi que sur le site Internet
d’Affine R.E. (www.affine.fr) ; et

- sur le site Internet de l’Autorité des marchés financiers (www.amf-france.org).

http://www.societetoureiffel.com/
http://www.affine.fr/
http://www.amf-france.org/
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REMARQUES GENERALES

Définitions

Dans le présent document, et sauf indication contraire, les termes ci-dessous ont la signification suivante :

- « AFFINE » désigne la société Affine R.E., société anonyme au capital de 25.000.000 euros dont le 
siège social est situé 39, rue Washington, 75008 Paris, immatriculée au Registre du Commerce et 
des Sociétés de Paris sous le numéro 712 048 735 ;

- « AGA » a le sens qui lui est donné à l’article 2.2.5 du présent document ;

- « AMF » désigne l’Autorité des Marchés Financiers ;

- « Date de Réalisation » a le sens qui lui est donné à l’article 2.2.1(c) du présent document ;

- « Fusion » désigne la fusion par voie d’absorption d’AFFINE par la Société de la Tour Eiffel ;

- « Groupe AFFINE » désigne AFFINE et ses filiales consolidées prises dans leur ensemble ;

- « Groupe SMA » désigne les sociétés SMA BTP et SMAvie BTP ; 

- « Groupe STE » désigne la Société de la Tour Eiffel et ses filiales consolidées prises dans leur 
ensemble ;

- « Hors Droits » ou « HD » signifie hors droits d’enregistrement ;

- « LTM » signifie la période des 12 derniers mois (last twelve months) ;

- « ORA » désigne les deux mille (2.000) obligations remboursables en actions d'une valeur nominale 
unitaire de 10.000 euros (soit un montant total de 20 millions d’euros) émises par AFFINE le 15 
octobre 2003 aux termes d’une note d’opération visée par la Commission des Opérations de Bourse
le 9 septembre 2003 sous le numéro 03-790 dont les caractéristiques sont détaillées en Annexe 5.2 du 
traité de Fusion figurant en Annexe III au présent document, étant précisé que :

(i) ces ORA ont été émises pour une durée de 20 ans et sont en principe remboursables in fine
au prix d’émission ajusté correspondant à 624 actions AFFINE par ORA ;

(ii) au 30 septembre 2018, 362 ORA étaient encore en circulation pour un montant total 
d’environ 3,6 millions d’euros, susceptibles de donner lieu à l’émission de 225.888 actions 
d’AFFINE nouvelles en remboursement de ces ORA ;

- « Parité d’Echange » a le sens qui lui est donné à l’article 2.2.4(a) du présent document ;

- « STE » désigne la Société de la Tour Eiffel, société anonyme au capital de 61.446.740 euros dont le 
siège social est situé 11-13, avenue de Friedland, 75008 Paris, immatriculée au Registre du 
Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro 572 182 269 ;

- « TSDI » désigne les mille cinq cents (1.500) titres subordonnés à durée indéterminée d'une valeur 
nominale unitaire de 50.000 euros (soit un montant total de 75 millions d’euros) émis par AFFINE le 
13 juillet 2007 aux termes d’un prospectus approuvé par la Commission de Surveillance du Secteur 
Financier à Luxembourg le 11 juillet 2007, cotés sur le Marché Réglementé de la Bourse de 
Luxembourg et dont les caractéristiques sont détaillées en Annexe 5.2 du traité de Fusion figurant en 
Annexe III au présent document. 
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1. RESPONSABLES DU DOCUMENT ET DU CONTROLE DES COMPTES

1.1 Pour STE, la société absorbante

1.1.1 Responsable du document

Monsieur Thomas Georgeon, directeur général.

1.1.2 Attestation du responsable du document

« J’atteste, après avoir pris toute mesure raisonnable à cet effet, que les informations contenues 

dans le présent document et relatives à la Société de la Tour Eiffel (en ce comprises les 

informations financières pro forma de la Société de la Tour Eiffel et les retraitements effectués 

dans le cadre de leur établissement, à l’exception des informations financières relatives à la 

société AFFINE R.E. communiquées par cette dernière à la Société de la Tour Eiffel pour 

l’établissement desdites informations financières pro forma) 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 commissaires aux comptes de la Société de la Tour Eiffel 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 ainsi qu’à la lecture 

d’ensemble de ce document. »

Monsieur Thomas Georgeon

Directeur général de la Société de la Tour Eiffel

1.1.3 Responsables du contrôle des comptes

 Commissaires aux comptes titulaires :

PricewaterhouseCoopers Audit

63, rue de Villiers – 92200 Neuilly-sur-Seine

Date de nomination : 29 avril 2003
Date du dernier renouvellement : 24 mai 2018

Durée du mandat : six exercices sociaux

Date d’expiration du mandat : à l’issue de l’assemblée générale appelée à statuer sur les 

comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2023.

Ernst & Young et Autres

1-2, place des Saisons – 92400 Courbevoie, Paris La Défense

Date de nomination : 24 mai 2018

Durée du mandat : six exercices sociaux

Date d’expiration du mandat : à l’issue de l’assemblée générale appelée à statuer sur les 

comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2023.

 Commissaires aux comptes suppléants :

Par décision du 24 mai 2018, l’assemblée générale des actionnaires de STE a mis fin aux

mandats de co-commissaires aux comptes suppléants de Monsieur Christian Perrier et de 
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Corevise et n’a pas pourvu à leur remplacement, conformément à la possibilité offerte par 

l’article L. 823-1 du Code de commerce.

1.1.4 Responsable de l’information

Monsieur Thomas Georgeon, directeur général.

1.2 Pour AFFINE, la société absorbée

1.2.1 Responsable du document

Monsieur Matthieu Evrard, directeur général.

1.2.2 Attestation du responsable du document

« J’atteste, après avoir pris toute mesure raisonnable à cet effet, que les informations contenues 

dans le présent document et relatives à la société AFFINE R.E. (en ce comprises les informations 

financières relatives à la société AFFINE R.E. communiquées à la Société de la Tour Eiffel pour 

l’établissement par cette dernière des informations financières pro forma de la Société de la Tour 

Eiffel) 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 commissaires aux comptes de la société AFFINE R.E. 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 (hors informations financières pro-

forma) ainsi qu’à la lecture d’ensemble de ce document. »

Monsieur Matthieu Evrard 

Directeur général d’AFFINE

1.2.3 Responsables du contrôle des comptes

 Commissaires aux comptes titulaires :

Cailliau - Dedouit et Associes

19, rue Clément Marot – 75008 Paris

Date de nomination : 25 avril 1979

Date du dernier renouvellement : 30 avril 2015

Durée du mandat : six exercices sociaux

Date d’expiration du mandat : à l’issue de l’assemblée générale appelée à statuer sur les 

comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2020.

KPMG S.A. 

2, avenue Gambetta, Tour Eqho – 92066 Paris La Défense

Date de nomination : 26 avril 2007

Date du dernier renouvellement : 24 avril 2013

Durée du mandat : six exercices sociaux

Date d’expiration du mandat : à l’issue de l’assemblée générale appelée à statuer sur les 

comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2018.
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 Commissaires aux comptes suppléants :

KPMG Audit FS I

2, avenue Gambetta, Tour Eqho – 92066 Paris La Défense

Date de nomination : 24 avril 2013

Durée du mandat : six exercices sociaux

Date d’expiration du mandat : à l’issue de l’assemblée générale appelée à statuer sur les 

comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2018.

1.2.4 Responsable de l’information

Monsieur Matthieu Evrard, directeur général.
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2. RENSEIGNEMENTS SUR LA FUSION ET SES CONSEQUENCES

2.1 Aspects économiques de la Fusion

2.1.1 Liens préexistants entre les sociétés en cause

(a) Liens en capital

A la date du présent document, STE ne détient aucune action AFFINE et s’abstiendra d’en 

acquérir jusqu’à la Date de Réalisation de la Fusion. De même, AFFINE ne détient aucune 

action STE et s’abstiendra d’en acquérir jusqu’à la Date de Réalisation de la Fusion. 

Il est précisé par ailleurs que :

- l’actionnaire de contrôle de STE (au sens de l’article L. 233-3 du Code de commerce) est le 

Groupe SMA (avec au 30 juin 20181 une participation représentant 58,90% du capital et des 

droits de vote de STE) et que ce dernier détient 21,00% du capital et 15,17% des droits de vote 

d’AFFINE au 30 septembre 2018 ;

- après la Fusion, le Groupe SMA restera l’actionnaire de contrôle de STE comme indiqué à la

section 2.5.1(b) du présent document ;

- l’actionnaire de contrôle d’AFFINE (au sens de l’article L. 233-3 du Code de commerce) est 

la société Holdaffine (avec au 30 septembre 2018 une participation représentant 32,02% du 

capital et 46,04% des droits de vote d’AFFINE).

Organigramme des liens en capital :

                                                     
1 Date des dernières informations disponibles sur la base de la plus récente procédure de TPI (titres au porteur
identifiables) arrêtée au 15 décembre 2017 et des dernières déclarations de franchissement de seuil publiées.

Groupe SMA

STE

AFFINE

58,90% du capital et 
des droits de vote 

32,02% du capital et 
46,04% des droits de vote 

Holdaffine

21,00% du capital et
15,17% des droits de vote
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(b) Cautions

Néant.

(c) Administrateurs communs

Néant.

(d) Filiales communes et dépendance à l’égard d’un même groupe

Néant.

(e) Accords techniques ou commerciaux

Néant.

2.1.2 Motifs et buts de la Fusion

La Fusion permettra aux deux sociétés foncières, disposant chacune du statut de SIIC, de constituer 

ensemble une société aux capacités de développement renforcées, offrant une meilleure visibilité 

sur le marché.

Sur la base des estimations effectuées à la date du présent document, la Fusion pourrait avoir les 

conséquences suivantes :

1. Caractéristiques de l’entité issue de la Fusion

o Un portefeuille immobilier de plus d’1,7 Md€
o Un revenu locatif de près de 90 M€2, soit +50% du revenu actuel de STE
o Un ratio d’endettement LTV (Loan to Value) de 46%3 mais qui sera ramené à 40% à moyen

terme à la suite d’arbitrages sur actifs non stratégiques d’AFFINE et de STE. Les lignes de 
crédit d’Affine seront renégociées afin de libérer le portefeuille des garanties hypothécaires 
héritées de la Fusion.

o Une taille critique : l’entité issue de la Fusion se situera au 6ème rang des SIIC françaises à 
dominante bureaux, après Gecina, Covivio, Icade, SFL et Terreis (classement fondé sur la
valeur du patrimoine Hors Droits au 30 juin 2018).

2. Des portefeuilles complémentaires 

Le patrimoine d’AFFINE permettra de conforter la présence du nouveau groupe dans 
l’immobilier de bureau du Grand Paris. Des actifs dans Paris intra-muros viendront porter à 
10% (170 M€) la part de portefeuille parisien de STE. Sur Paris et 1ère couronne, la part de 
portefeuille sera de 48% (774 M€) contre 46% chez STE actuellement.

En complément des actifs détenus par STE à Aix, Marseille et Strasbourg, l’implantation dans 

                                                     
2 Le revenu locatif des deux sociétés estimé à plus de 100 M€ dans le communiqué de presse en date du 28 septembre 
2018 a été ajusté à 90 M€ après prise en compte des états locatifs prévisionnels des deux sociétés. 
3 Calculé à partir des comptes semestriels consolidés de STE et d’AFFINE au 30 juin 2018 figurant respectivement dans 
le Rapport Financier Semestriel STE 2018 et dans le Rapport Financier Semestriel AFFINE 2018, soit : une valeur du 
patrimoine Hors Droits de 1.159 M€ pour STE et 588 M€ pour AFFINE, et d’une dette financière nette de 467 M€ pour 
STE et 343 M€ pour AFFINE.
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de nouvelles métropoles régionales (Lyon, Toulouse, Bordeaux, Lille, Nantes…) grâce à la 
Fusion constituera une base pour bâtir une stratégie sur d’autres territoires. 

STE procèdera après la Fusion à l’évaluation du portefeuille d’actifs non stratégiques 
d’AFFINE et de STE pour établir des arbitrages sur le fondement des expertises immobilières 
qui seront établies.

3. Un nouveau cycle de croissance

STE et AFFINE se distinguent des autres foncières par la gestion internalisée de la totalité de 
leur parc immobilier. La concentration géographique des actifs est donc un facteur clé de 
succès pour optimiser les coûts de gestion et travailler en étroite collaboration avec les acteurs
locaux (municipalités, SEM, départements, conseil généraux…).

En outre, STE se développe autour de deux grands axes stratégiques : la présence dans des
pôles identifiés comme porteurs et la gestion de parcs. Elle ambitionne en particulier de devenir 
un acteur immobilier de référence dans le secteur des parcs d’affaires.

Les lignes stratégiques suivantes seront poursuivies pour un nouveau cycle de croissance :

 acquisitions d’immeubles dans les zones où STE est déjà implantée, et extension de la 
pleine propriété sur les parcs existants

 développement de réserves foncières existantes et redéveloppements d’actifs à fort 
potentiel de création de valeur

 croissance externe.

4. Des équipes renforcées

La Fusion permettra de mettre en commun les expériences et les compétences techniques et 

professionnelles des équipes des deux sociétés et de favoriser les synergies et la création de 

valeur en résultant.

5. Des capacités financières de développement renforcées

La Fusion entraînera un renforcement des fonds propres de la foncière dégageant de nouvelles 

capacités de financement, notamment grâce à l’adossement de STE au Groupe SMA et à 

d’autres investisseurs institutionnels. Ce renforcement des fonds propres améliorera également 

la qualité de la notation crédit.

6. Une meilleure visibilité boursière pour les actionnaires

La Fusion offrira une meilleure visibilité sur le marché notamment pour les grands 

gestionnaires de fonds et investisseurs institutionnels du fait du renforcement de la 

capitalisation boursière, du flottant et de la liquidité du titre STE.

L’ANR EPRA STE par action passera de 54,8 € à 56,0 € (sur la base de l’ANR EPRA par 

action de chacune des deux sociétés au 30 juin 20184), soit une augmentation de 2,2%.

La capitalisation boursière de STE atteindra près de 750 millions d’euros comme indiqué à la 

section 2.5.1 (e) du présent document.

La liquidité des actions STE sera améliorée par le développement du flottant qui représentera 

environ 100 millions d’euros et 14% du capital de STE après la Fusion.

                                                     
4 Soit un ANR EPRA par action de 54,8 € pour STE et de 20,0 € pour AFFINE sur la base des comptes semestriels 
consolidés de STE et d’AFFINE au 30 juin 2018 figurant respectivement dans le Rapport Financier Semestriel STE 2018 
et dans le Rapport Financier Semestriel AFFINE 2018.
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Les actionnaires d’AFFINE bénéficieront au travers des titres reçus en rémunération de la Fusion 
d’un positionnement boursier favorable à une meilleure valorisation boursière en raison tant de la 
taille de la société que de la réduction du levier financier (moindre sensibilité de la valeur de l’actif 
net aux risques de remontée des taux d’intérêt).

En ce qui concerne AFFINE, ses capacités de développement sont actuellement limitées par le 
niveau de ses fonds propres par rapport au potentiel de projets qu’elle est en mesure d’appréhender. 
La réalisation de la Fusion et son intégration à STE lui permettront donc en particulier de bénéficier 
des ressources financières du Groupe SMA auquel STE est adossée. 

Les actionnaires d’AFFINE bénéficieront de la présence d’un actionnaire de contrôle institutionnel 
qui sécurisera la croissance du portefeuille ainsi que de la meilleure rentabilité de STE qui en raison 
de sa taille bénéficie de marges plus élevées que celles d’AFFINE et pourra mettre en œuvre des 
synergies à moyen terme. 

Ils continueront donc à bénéficier d’un rendement élevé puisque STE et AFFINE ont adopté une 
politique de distribution analogue résultant de leur statut de SIIC qui sera maintenue après la Fusion.
La pérennité de ce dividende sera confortée par une structure financière renforcée et l’amélioration 
des perspectives de rentabilité évoquée plus haut.

Le flottant sera en outre amélioré puisque le flottant de l’entité fusionnée s’élèvera à environ 100 
millions d’euros comme indiqué ci-dessus alors que le flottant d’Affine  s’élevait, au 30 septembre 
2018, à  environ 65 millions d’euros.

2.2 Aspects juridiques de la Fusion

2.2.1 Description générale de la Fusion

La Fusion consiste en une fusion-absorption d’AFFINE par STE soumise au régime des articles 
L. 236-1 et suivants et R. 236-1 et suivants du Code de commerce.

(a) Date du traité de Fusion

Le traité de Fusion a été signé le 8 novembre 2018.

(b) Date d’arrêté des comptes utilisés pour la détermination des valeurs d’apport

Les comptes les plus récents disponibles d’AFFINE sont les comptes individuels au 30 juin

2018 arrêtés par le conseil d'administration du 30 octobre 2018 et les comptes consolidés 

semestriels au 30 juin 2018 arrêtés par le conseil d’administration du 25 juillet 2018, qui ont 

fait l’objet d’une revue limitée par les commissaires aux comptes d’AFFINE.

Compte tenu de l’effet immédiat de la Fusion à la Date de Réalisation sur le plan juridique, 

comptable et fiscal visé au paragraphe (c) ci-après, la valeur réelle des apports a été estimée à 

ladite Date de Réalisation sur la base des états financiers d’AFFINE au 30 juin 2018.

En outre, en l’absence de garantie d’actif net et afin d’assurer la libération de l’augmentation 

de capital de STE mentionnée à la section 2.2.4 du présent document compte tenu de l’aléa 

inhérent à toute estimation, un abattement technique forfaitaire (ci-après désigné 

« abattement ») d’un montant de 100 millions d’euros a été appliqué à la valeur réelle estimée 

de l’actif net apporté à la Date de Réalisation comme indiqué à la section 2.3.2 du présent 

document.

La différence entre l’actif net prévisionnel apporté (après abattement) et l’actif net définitif à 
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la Date de Réalisation constituera un ajustement, qui ne pourra être qu’à la hausse, de la 

prime de fusion résultant de l’augmentation de capital mentionnée à la section 2.2.4 du 

présent document.

(c) Conditions suspensives et Date de Réalisation de l’opération

La réalisation de la Fusion est soumise à la satisfaction des conditions suspensives suivantes :

- la décision de l'AMF constatant qu'il n'y a pas lieu au dépôt d'une offre publique de 
retrait en application de l’article 236-6 du règlement général de l’AMF, purgée de tout 
recours avant l’assemblée générale extraordinaire des actionnaires de STE appelée à 
approuver la Fusion ;

- l’enregistrement par l’AMF du présent document d'information ;

- l’approbation de la Fusion et de la perte des droits de vote double consécutive à la 
réalisation de la Fusion par l’assemblée spéciale des actionnaires d’AFFINE titulaires de 
droits de vote double ;

- l’approbation de la Fusion par l’assemblée générale extraordinaire des actionnaires 

d’AFFINE ;

- l’approbation de la Fusion et de l’augmentation de capital correspondante par 

l’assemblée générale extraordinaire des actionnaires de STE.

Aux termes du traité de Fusion, les engagements des parties à la Fusion seraient caducs si 

l’une ou l’autre des trois premières conditions suspensives susvisées n’était pas satisfaite 

préalablement à la tenue des assemblées générales des actionnaires d’AFFINE et de STE. 

Les assemblées générales des actionnaires de STE et d’AFFINE appelées à approuver la 

Fusion ont été convoquées pour le 18 décembre 2018.

Au plan juridique, comptable et fiscal, la Fusion, et la dissolution d’AFFINE qui en résultera, 

seront réalisées à 23h59 le jour de l’approbation de la Fusion par la plus tardive des deux 

assemblées générales d’actionnaires susvisées (la « Date de Réalisation »).

En tout état de cause, tout évènement qui entraînerait un retard dans la réalisation de la 

Fusion tel que celle-ci ne pourrait pas être réalisée au plus tard le 21 décembre 2018

entraînerait la caducité du traité de Fusion et en conséquence ferait échouer la Fusion.

(d) Date de réunion du conseil d’administration de STE et du conseil d’administration 

d’AFFINE ayant approuvé l’opération

Le traité de Fusion a été approuvé par les conseils d’administration de STE et d’AFFINE lors 

de leurs réunions respectives du 30 octobre 2018 et du 5 novembre 2018.

(e) Date de dépôt du traité de Fusion au tribunal de commerce

Le traité de Fusion a été signé par AFFINE et STE le 8 novembre 2018 et a fait l’objet d’un 

dépôt au greffe du tribunal de commerce de Paris le 16 novembre 2018.

2.2.2 Régime fiscal de l’opération

Sur le plan fiscal, la Fusion prendra effet à la Date de Réalisation. En conséquence, le résultat

fiscal bénéficiaire ou déficitaire réalisé depuis le 1er janvier 2018 par AFFINE sera compris dans 

le résultat fiscal de STE au titre de l’exercice en cours.
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En matière d’impôt sur les sociétés, la Fusion est placée sous le régime de faveur de l’article 210 

A du Code général des impôts (« CGI »).

En application de ce régime de faveur, STE s’est engagée dans le traité de Fusion à respecter 

l’ensemble des prescriptions visées à l’article 210 A du CGI et à reprendre, le cas échéant, les

engagements de nature fiscale qu’AFFINE aurait pris à l’occasion d’opérations précédentes.

En matière de droits d’enregistrement, la Fusion entre dans le champ d’application des 

dispositions de l’article 816 I du CGI et donnera donc lieu au paiement du seul droit fixe de 500 

euros.

2.2.3 Contrôle de l’opération

(a) Dates des assemblées générales appelées à approuver l’opération

Les assemblées générales des actionnaires de STE et d’AFFINE appelées à approuver la 

Fusion ont été convoquées pour le 18 décembre 2018 par avis de réunion en date du 12 

novembre 2018.

(b) Commissaires à la fusion

Madame Agnès Piniot, associée du cabinet Ledouble situé 8, rue Halévy 75009 Paris et 

Monsieur Olivier Péronnet, associé du cabinet Finexsi situé 14, rue de Bassano 75116 Paris 

ont été désignés en qualité de commissaires à la fusion par ordonnance du président du 

tribunal de commerce de Paris en date du 3 octobre 2018 sur requête conjointe de STE et

d’AFFINE.

Aucune incompatibilité n’a été relevée concernant la nomination de Madame Agnès Piniot et 

Monsieur Olivier Péronnet pour l’exécution de la mission de commissaires à la fusion.

Leurs rapports communs sur la valeur des apports en nature et sur les modalités de la Fusion en

date du 12 novembre 2018 figurent respectivement en Annexes I et II du présent document et

sont mis à la disposition des actionnaires au siège social de STE et au siège social d’AFFINE. 

Le rapport commun des commissaires à la fusion relatif à la valeur des apports en nature sera 

déposé au greffe du tribunal de commerce de Paris dans les délais légaux.

(c) Experts indépendants désignés par le tribunal de commerce le cas échéant

Néant.

(d) Mission spéciale confiée par l’AMFaux commissaires aux comptes

Néant.

2.2.4 Rémunération des apports

(a) Augmentation du capital de STE

La parité d’échange retenue par STE et AFFINE et proposée à leurs actionnaires est fixée à
une (1) action STE pour trois (3) actions AFFINE (la « Parité d’Echange »).

L’exercice du droit au remboursement en actions des ORA ayant été suspendu par décision 
du conseil d’administration d’AFFINE comme indiqué à la section 5.2.2 du présent 
document, le capital social d’AFFINE comprend à la date du présent document 10.056.071 
actions.
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Les actions auto-détenues par AFFINE au titre de son contrat de liquidité devant être
affectées à l’exécution du plan d’attribution d’actions gratuites préalablement à la Date de 
Réalisation comme indiqué à la section 2.2.5 du présent document, elles ne seront pas 
annulées en application de l’article L. 236-3 du Code de commerce et seront donc 
rémunérées dans le cadre de l’augmentation de capital de STE.

En conséquence, la totalité des 10.056.071 actions composant le capital social d’AFFINE 
sera rémunérée, en application de la Parité d’Echange, par 3.352.023 actions nouvelles STE
de cinq (5) euros de valeur nominale chacune.

Sur la base des informations disponibles à la date du présent document, l’augmentation de 
capital de STE s’élèvera à un montant de 16.760.115 euros.

Sur la base de l’actif net prévisionnel à la Date de Réalisation tel que figurant dans le traité de 
Fusion, la différence entre :

- la valeur prévisionnelle de l’actif net apporté (après abattement) 
par AFFINE, soit : 91.384.807 €

- et le montant nominal de l’augmentation de capital
de STE, soit : 16.760.115 €

constitue une prime de fusion provisoire d’un montant de : 74.624.692 €

Cette prime de fusion sera inscrite au passif du bilan de STE en compte « prime de fusion » 
et son montant fera l’objet d’un ajustement éventuel, qui ne pourra être qu’à la hausse, en 
fonction de la valeur définitive de l’actif net d’AFFINE à la Date de Réalisation comme 
indiqué à la section 2.3.4 du présent document. En conséquence, le montant de 
l’augmentation de capital susvisée ne sera pas modifié.

Conformément à l’article 9 des statuts d’AFFINE, en cas d’existence de rompus, les 
actionnaires d’AFFINE détenant un nombre d’actions AFFINE insuffisant pour recevoir un 
nombre entier d’actions de STE devront faire leur affaire personnelle de la cession ou de 
l'acquisition du nombre nécessaire d’actions AFFINE.

A l’issue de la Fusion, le capital social de STE sera ainsi porté de 61.446.740 euros à
78.206.855 euros, représenté par 15.641.371 actions ordinaires de cinq (5) euros de valeur 
nominale chacune, toutes de même catégorie.

(b) Date de jouissance

Les actions émises par STE en rémunération de l’apport-fusion d’AFFINE porteront 
jouissance courante à la Date de Réalisation. Elles conféreront à leurs titulaires tous les 
droits attachés aux actions existantes, y compris le droit à toute distribution de dividendes 
décidée par STE à compter de cette date.

(c) Date de négociabilité - Date d’admission à la cote - Code ISIN

Les actions nouvelles STE seront toutes négociables dès la réalisation définitive de 
l’augmentation de capital de STE rémunérant l’apport-fusion d’AFFINE, conformément aux 
dispositions de l’article L. 228-10 du Code de commerce.

Elles feront l’objet d’une demande d’admission aux négociations sur le compartiment B
d’Euronext Paris et dans les conditions qui seront précisées dans un avis d’Euronext Paris.

Les actions nouvelles STE seront fongibles avec les actions anciennes et seront négociées 
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sur la même ligne de cotation sous le code ISIN FR 0000036816.

Le code LEI de STE est : 969500LIJD0OW1446X30.

(d) Actions non réclamées ou non attribuées et correspondant aux droits formantrompus

Conformément aux articles L. 228-6-1 et R. 228-12 du Code de commerce, au cas où des 
actions nouvelles STE ne seraient pas attribuées aux actionnaires d’AFFINE en raison des 
rompus susvisés, ces actions seront vendues de plein droit par STE ou par chacun des teneurs
de comptes des titulaires des droits formant rompus et les fonds résultant de la vente seront 
répartis entre les titulaires de droits formant rompus conformément auxdites dispositions 
légales.

Conformément aux articles L. 228-6-3 et R. 228-14 du Code de commerce, les actions en 
déshérence dont les titulaires sont inconnus du teneur de compte pourront être vendues dans 
les conditions légales applicables.

2.2.5 Conséquences de la Fusion sur l’actionnariat des salariés et mandataires sociaux d’AFFINE

A la suite des autorisations données par les assemblées générales des actionnaires d’AFFINE du 28 
avril 2016 et du 27 avril 2017, le conseil d’administration d’AFFINE a mis en place courant 2017 
un plan d’attribution gratuite d’actions AFFINE portant sur un maximum de 30.168 actions au
profit de certains salariés et mandataires sociaux dans le cadre duquel :

 2.050 actions gratuites ont été attribuées à certaines catégories de salariés par décision du 
conseil d’administration en date du 9 mars 2017 ; 

 9.000 actions gratuites ont été attribuées à Messieurs Alain Chaussard et Matthieu Evrard 
par décision du conseil d’administration en date du 9 mars 2017 ; 

 12.450 actions gratuites ont été attribuées par décision du conseil d’administration en date 
du 27 février 2018 dont 9.000 actions à Messieurs Alain Chaussard et Matthieu Evrard et 
3.450 actions à certaines catégories de salariés ; et

 6.668 actions gratuites ont été attribuées à certaines catégories de salariés par décision du 
conseil d’administration en date du 5 novembre 2018.

Ces attributions s’élèvent à la date du présent document à 30.168 actions, soit l’intégralité des 
actions pouvant être attribuées aux salariés et mandataires sociaux d’AFFINE en vertu desdites
décisions d’assemblée générale d’AFFINE (ci-après les « AGA »).

La période d’acquisition des droits étant de 24 mois, aucune action AFFINE n’a été affectée à ce 
jour à ce plan.

AFFINE prévoit de résilier le contrat de liquidité auquel elle est partie et de réaffecter l’intégralité 
des actions auto-détenues, jusqu’alors affectées à l’exécution de ce contrat, à la satisfaction de ses 
engagements au titre du plan d’attribution d’actions gratuites. La résiliation du contrat de liquidité 
et la réaffectation des actions auto-détenues sera décidée par le conseil d’administration d’AFFINE 
postérieurement à l’expiration du délai de recours attaché à la décision de l’AMF constatant qu'il 
n'y a pas lieu au dépôt d'une offre publique de retrait en application de l’article 236-6 du règlement 
général de l’AMF, le cas échéant, et préalablement à la Date de Réalisation de la Fusion. La 
résiliation du contrat de liquidité fera l’objet d’un communiqué de presse. 

Il est précisé que le nombre d’actions auto-détenues par AFFINE à la date de résiliation du contrat 
de liquidité ne pourra, en tout état de cause, excéder 30.168. Si, à la Date de Réalisation, le nombre 
d’actions auto-détenues réaffectées à la satisfaction des engagements d’AFFINE au titre du plan 
d’attribution d’actions gratuites est inférieur au nombre d’actions gratuites en cours d’acquisition, 
STE procédera en temps utiles à l’émission ou l’achat d’actions nouvelles afin de couvrir 
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l’intégralité des engagements pris au titre de ce plan.

Le conseil d’administration d’AFFINE a décidé, lors de sa réunion du 25 septembre 2018 et compte 
tenu de l’opération de Fusion, de supprimer, avec effet rétroactif, la condition de présence au sein 
du Groupe AFFINE, en qualité de salariés et/ou mandataires sociaux, des attributaires d’actions 
gratuites pendant toute la période d’acquisition de ces actions, cette suppression ne s’appliquant 
qu’en cas de départ contraint de l’attributaire lié à un changement de contrôle

A compter de la Date de Réalisation, STE sera substituée à AFFINE pour le respect des droits et 
obligations résultant de ce plan, étant entendu qu’à compter de la Date de Réalisation de la Fusion, 
les actions gratuites attribuées aux actionnaires d’AFFINE seront converties en actions STE selon la 
Parité d’Echange.

2.3 Comptabilisation des apports

Conformément aux dispositions de l’article 743-1 du Règlement de l’Autorité des Normes 
Comptables n° 2014-03 du 5 juin 2014, tel que modifié par son Règlement n° 2017-01 homologué 
par arrêté du 26 décembre 2017, la Fusion s’analysant à la fois comme une opération réalisée à 
l’endroit (les actionnaires de la société absorbante conservant le contrôle de la société absorbante 
à l’issue de la Fusion) et entre des sociétés sous contrôle distinct, les éléments d’actif et de passif 
d’AFFINE doivent être apportés à leur valeur réelle.

2.3.1 Désignation et valeur des actifs transmis et des éléments de passif pris encharge

 Actif transmis

L’actif transmis comprendra notamment, sans que cette description ait un caractère limitatif, les 

éléments suivants, dont la consistance et la valeur réelle estimée à la Date de Réalisation sont les 

suivantes :

En € Valeur nette 
comptable au 

30/06/2018

Valeur réelle au 
30/06/2018

Valeur réelle 
estimée à la 

Date de 
Réalisation

Concessions, brevets et droits similaires : 49.526 49.526 -

Actif incorporel - 12.478.562 -

Terrains : 79.412.043 98.178.084 91.167.888

Constructions : 67.931.215 131.156.127 116.753.744

Autres immobilisations corporelles : 124.916 124.916 81.606

Immobilisations corporelles en cours : 1.491.334 1.491.334 1.781.450

Titres de participation : 59.262.964 126.114.022 114.105.257

Autres titres immobilisés : 712 712 661

Autres immobilisations financières : 2.779.208 2.659.903 3.159.903

Actifs circulants : 109.248.792 102.819.125 106.257.692

Autres actifs (charges à répartir) : 2.293.965 - -

TOTAL 322.594.675 475.072.311 433.308.201
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 Passif transmis

Le passif transmis comprendra notamment, sans que cette description ait un caractère limitatif, les 

éléments suivants, dont la consistance et la valeur réelle estimée à la Date de Réalisation sont les 

suivantes :

Autres fonds propres (en €) Valeur nette 
comptable 

au 
30/06/2018

Valeur réelle au 
30/06/2018

Valeur réelle 
estimée à la 

Date de 
Réalisation

TSDI 75.000.000 75.000.000 75.000.000

ORA 3.620.000 3.620.000 3.620.000

Intérêts courus sur TSDI 564.037 564.037 573.079

Intérêts courus sur ORA 20.423 20.423 154.718

TOTAL 79.204.460 79.204.460 79.347.797

Autres éléments de passif (en €) Valeur nette 
comptable 

au 
30/06/2018

Valeur réelle au 
30/06/2018

Valeur réelle 
estimée à la 

Date de 
Réalisation

Provisions pour retraite 73.141 73.141 72.182

Provisions pour risques et charges : 379.997 379.997 445.555

Emprunts obligataires : 5.070.712 5.070.712 -

Emprunts et dettes auprès des

établissements de crédit :

149.933.386 149.933.386 122.615.308

Emprunts et dettes financières divers : 24.887.801 24.887.801 12.141.553

Avances et acomptes reçus sur commandes : 178.237 178.237 252.297

Dettes fournisseurs : 2.420.328 2.420.328 6.923.021

Dettes fiscales et sociales : 1.396.411 1.396.411 1.930.907

Dettes sur immobilisations : 2.743.654 2.743.654 3.818.514

Autres dettes : 19.759.617 17.850.552 13.909.362

Produits constatés d'avance : 867.759 867.759 466.898

TOTAL 207.711.043 205.801.978 162.575.597

 Actif net apporté

L’actif net prévisionnel apporté à la Date de Réalisation est évalué comme suit :

Montant prévisionnel estimé de l'actif : 433.308.201
- Montant prévisionnel estimé des autres fonds propres (TSDI et ORA) : - 79.347.797 
- Montant prévisionnel estimé des autres éléments de passif : - 162.575.597 €

Soit un actif net prévisionnel estimé s'élevant à : 191.384.807 €

- Abattement technique forfaitaire : -100.000.000 € 
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Soit un actif net prévisionnel apporté s'élevant à : 91.384.807 €

La différence entre l’actif net prévisionnel apporté (après abattement) et l’actif net définitif à la 

Date de Réalisation constituera un ajustement qui ne pourra être qu’à la hausse de la prime de 

fusion inscrite au passif de STE comme indiqué à l’article 2.3.4 ci-après. 

2.3.2 Réévaluations et ajustements effectués

Les réévaluations et ajustements effectués (i) entre la valeur nette comptable au 30 juin 2018 et la 

valeur réelle au 30 juin 2018 et (ii) entre la valeur réelle au 30 juin 2018 et la valeur réelle 

estimée de l’apport à la Date de Réalisation sont décrits à l’Annexe 1.3 du traité de Fusion

figurant en Annexe III au présent document.

2.3.3 Expertise des valeurs d’apport

Dans leur rapport sur la valeur des apports en date du 12 novembre 2018, les commissaires à la 

fusion ont conclu :

« Sur la base de nos travaux et à la date du présent rapport, nous sommes d’avis que la valeur 

des apports retenue s’élevant à 91.384.807 euros n’est pas surévaluée et, en conséquence, que 

l’actif net apporté est au moins égal au montant de l’augmentation de capital de la société 

absorbante majorée de la prime de fusion. »

Dans leur rapport sur la rémunération des apports en date du 12 novembre 2018, les commissaires

à la fusion ont conclu :

« Sur la base de nos travaux et à la date du présent rapport, compte tenu des observations qui 

précédent, nous constatons que la parité résultant des ANR, critère d’évaluation le plus pertinent, 

se situe au-dessus du rapport d’échange de 1 action STE pour 3 actions AFFINE étant toutefois 

souligné que :

- pour l’actionnaire de la société absorbée, si le rapport d’échange présente 

actuellement une décote par rapport aux analyses patrimoniales, celle-ci disparaitrait 

en cas de légère remontée des taux de rendement attendus sur les actifs immobiliers, 

hypothèse qui ne peut être écartée au regard de la situation des marchés financiers, et 

l’affecterait à raison de sa structure financière également ;

- les résultats de nos analyses de la parité s’inscrivent dans une fourchette réduite qui 

encadre le rapport d’échange proposé ;

- la présente fusion permettrait aux actionnaires de la société absorbante et surtout à 

ceux de la société absorbée de bénéficier d’un effet de taille lié au rapprochement des 

deux patrimoines, et des synergies en résultant dont la mise en œuvre favoriserait une 

relution du RNR par action.

A l’issue de cette synthèse qui vise à donner aux actionnaires nos appréciations complètes, en 

conformité avec l’avis technique de la Compagnie Nationale des commissaires aux comptes, il 

ressort, en définitive, qu’aucun des groupes d’actionnaires ne se trouve en situation 

d’appauvrissement durable au sens de cet avis technique, ce qui nous conduit dans une telle 



21

situation à exprimer l’opinion normée qui suit » :

« Sur la base de nos travaux et à la date du présent rapport, nous sommes d’avis que le rapport 

d’échange de l’action STE pour 3 actions AFFINE arrêté par les parties présente un caractère 

équitable ».

2.3.4 Détail du calcul de la prime de fusion et du boni ou mali de fusion

2.3.4.1 Calcul et affectation de la prime de fusion

Le montant de la prime de fusion sera égal à la différence entre :

- la valeur définitive de l’actif net d’AFFINE à la Date de Réalisation ;
- et le montant nominal de l’augmentation de capital de STE.

A la Date de Réalisation de l’augmentation de capital, le montant de la prime de fusion inscrite au 
passif du bilan de STE au compte « prime de fusion » sera égal, sur la base de l’actif net 
prévisionnel apporté par AFFINE à la Date de Réalisation, à la différence entre :

- la valeur de l’actif net prévisionnel apporté (après abattement) par 
AFFINE à la Date de Réalisation, soit : 91.384.807 €

- et le montant nominal de l’augmentation de capital de STE, soit : 16.760.115 €

Qui constitue une prime de fusion provisoire d’un montant de : 74.624.692 €

Cette prime de fusion provisoire sera ajustée du montant de l’écart, qui ne pourra qu’être positif 

compte tenu de l’abattement mentionné à la section 2.3.2 ci-dessus, entre la valeur définitive de

l’actif net d’AFFINE à la Date de Réalisation et sa valeur prévisionnelle comme indiqué à la 

section 2.3.1.

La prime de fusion, telle que le cas échéant ajustée en fonction de la valeur définitive de l’actif net 

d’AFFINE à la Date de Réalisation, pourra recevoir toute affectation conforme aux principes en 

vigueur décidée par l’assemblée générale des actionnaires de STE. Notamment, il sera proposé à

l’assemblée générale de STE appelée à approuver le projet de Fusion d’autoriser son conseil 

d’administration à procéder à tout prélèvement sur la prime de fusion en vue (i) d’imputer tout ou 

partie des charges, frais, droits, impôts et honoraires occasionnés par la Fusion et (ii) de 

reconstituer toute dotation à la réserve légale le caséchéant.

2.3.4.2 Boni ou mali de fusion 

Néant.

2.4 Rémunération des apports

La rémunération des apports est fixée en fonction de la Parité d’Echange retenue qui s’établit à une 

(1) action STE pour trois (3) actions AFFINE (soit une parité de 1/3).

2.4.1 Description des critères retenus pour la comparaison des sociétés

 Critères retenus pour la comparaison des sociétés
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La Parité d'Echange a été déterminée suivant l'approche multicritères suivante :

- la valeur des ANR EPRA par action ;
- l'évolution des cours de bourse ;
- le montant des distributions de dividendes ;
- les résultats nets récurrents EPRA5 par action ;
- les transactions récentes sur les actions de STE et d’AFFINE.

 Critères non retenus pour la comparaison des sociétés

Les critères de comparaison suivants ont été écartés au motif qu'ils n'étaient pas pertinents :

- les multiples de sociétés cotées comparables ou les multiples de transactions comparables, 
car ils reviendraient à appliquer le même multiple aux deux sociétés AFFINE et STE, ce 
qui aurait donné des résultats identiques aux parités calculées sur la base des agrégats 
retenus ;

- la parité de l'ANNNR EPRA (actif net réévalué de liquidation EPRA), dans la mesure où 
l'ajustement entre l'ANR (actif net réévalué) et l'ANNNR EPRA d'AFFINE est 
principalement lié au retraitement de la juste valeur des TSDI, (i) qui pourraient devoir 
être remboursés dans le cadre de la Fusion à leur valeur nominale, (ii) qui sont 
comptabilisés à leur valeur nominale dans les comptes IFRS, (iii) dont la valorisation est 
difficile à établir en l’absence de transaction et (iv) dont la valorisation pourrait être 
augmentée du fait du plus faible risque de crédit dont bénéficie STE en tant que filiale du
Groupe SMA ;

- l'analyse des cours cibles des analystes sur les douze derniers mois, compte tenu des 
faibles couvertures des actions des deux sociétés parties à la Fusion.

 Calcul de la Parité d'Echange

o Analyse de l’ANR EPRA par action

La méthode de l’actif net réévalué (ANR) consiste à ajuster les capitaux propres en fonction de la 
valeur réelle des actifs et passifs inscrits au bilan de la société.

L'ANR EPRA (établi selon la méthodologie préconisée par l’EPRA) est un indicateur de la juste 
valeur de l’actif net en prenant pour hypothèse un plan d’affaires normal pour une société foncière. 

L’ANR EPRA par action au 30 juin 2018 s’établit à 54,8 euros pour l’action de STE et 20,0 euros 
pour l’action AFFINE.

Un taux de LTV plus élevé accroît toutes choses égales par ailleurs la sensibilité de l’ANR à une 
variation des taux de capitalisation. Les sociétés ont évalué respectivement l’impact que pourrait 
avoir une variation de 25 points de base du taux de capitalisation sur la valeur de leur patrimoine et 
sur leur ANR. Il en ressort pour AFFINE une variation de -4,2% sur la valeur de son patrimoine et 
de -12,0% sur son ANR EPRA et pour STE respectivement -2,9% et -5,0%.

o Analyse des cours de bourse de clôture et des liquidités correspondantes

Au 31 décembre 2017, le flottant représentait 6,3 %6 de la totalité du capital social de STE et 
environ 40,99 %7 de la totalité du capital social d'AFFINE.

                                                     
5

Le résultat net récurrent EPRA est présenté dans la communication financière d’AFFINE sous le libellé « résultat EPRA ».
6 Le flottant représente les actions qui ne sont pas détenues par le Groupe SMA, MalakoffMédéric, Suravenir, AG Finance et les autres 
investisseurs de long terme de STE.
7 Le flottant représente les actions qui ne sont pas détenues par Holdaffine, le Groupe SMA et La Tricogne.
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La Parité d’Echange a été analysée sur la base des cours de bourse du 29 septembre 2017 au 
28 septembre 2018 inclus (moyenne des cours de bourse de clôture pondérés par les volumes 
échangés (« VWAP » ou « Volume-Weighted Average Price»)).

Durant cette période :

- la moyenne pondérée des cours de bourse de clôture de l’action de STE sur 1 mois, 3 mois, 6 
mois, 9 mois et 12 mois est respectivement de 47,89 euros, 49,43 euros, 50,75 euros, 50,96 
euros et 51,48 euros.

- la moyenne pondérée des cours de bourse de clôture de l’action AFFINE sur 1 mois, 3 mois, 
6 mois, 9 mois et 12 mois est respectivement de 15,83 euros, 16,00 euros, 16,14 euros, 
16,11 euros et 15,44 euros.

-
o Analyse des distributions de dividendes

Les distributions de dividendes aux actionnaires de STE et d’AFFINE pour l’exercice clos le 31 
décembre 2017 se sont respectivement élevées à 3 euros par action et de 1 euro par action. Ces 
montants sont identiques à ceux des trois derniers exercices clôturés.

o Analyse du résultat net récurrent EPRA par action

Cette analyse a été menée à partir du résultat net récurrent EPRA par action publié pour l’exercice 
clos le 31 décembre 2017, sur les 6 mois jusqu’au 30 juin 2018 et sur les 12 mois glissants jusqu’au
30 juin 2018. 

Dans le but de comparer des périmètres d’activités normatifs, le résultat net récurrent EPRA par 
action AFFINE a été retraité de l’impact de la cession de Banimmo. Cet ajustement est 
principalement lié (i) à la consolidation par AFFINE de sa participation dans Banimmo par 
intégration globale en activité non poursuivie depuis octobre 2017 et (ii) à l’annonce par AFFINE
de la cession de sa participation avant la Date de Réalisation.

Le résultat net récurrent EPRA par action AFFINE a par ailleurs été ajusté de l’impact des TSDI et 
des ORA : il a été diminué des intérêts versés au titre des TSDI et des ORA, non comptabilisés en 
charges financières dans le compte de résultat.

Les résultats nets récurrents EPRA par action sont les suivants :

- exercice clos le 31 décembre 2017 : 3,58 euros pour l’action de la STE et 1,29 euro
pour l’action AFFINE ;

- 1er semestre 2018 : 1,48 euro pour l’action de la STE et 0,45 euro pour l’action 
AFFINE ;

- 12 mois glissants jusqu’au 30 juin 2018 : 3,27 euros pour l’action de STE et 1,16 euro
pour l’action AFFINE.

o Analyse des transactions récentes

Les transactions récentes sur les actions ont consisté dans l’augmentation de capital de STE de 
décembre 2016 et la prise de participation du Groupe SMA dans AFFINE en novembre 2017.

L’augmentation de capital de STE a été réalisée en décembre 2016 sur la base d’un prix d’émission 
des actions nouvelles de 53,0 euros (pour un ANR EPRA de 58,8 € par action au 31 décembre 2016 
et un cours de clôture de 52,70 € le 20 décembre 2016, jour du règlement-livraison des actions 
émises).
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Le Groupe SMA a acquis une participation de 21,00% dans le capital d’AFFINE les 15 et 17
novembre 2017 au prix de 15,90 euros par action (pour un ANR EPRA de 20,38 € par action au 31 
décembre 2017 et des cours de bourse de clôture de respectivement 15,67 € et 16,24 € par action les 
15 et 17 novembre 2017).

2.4.2 Synthèse des parités

L’ensemble des critères retenus conduisent à des parités comprises entre 0,30 et 0,37 actions de 
STE pour une (1) action AFFINE.

2.4.3 Parité d’Echange retenue

Il résulte de l’analyse multicritère susvisée que la fourchette de parité se situe entre 0,30 et 0,37. La 

Parité d’Echange retenue par AFFINE et STE, basée sur les ANR EPRA respectifs, a été ajustée pour 

aboutir à une (1) action STE pour trois (3) actions AFFINE, soit 0,33, pour les raisons suivantes.

Concernant la parité résultant de l’ANR EPRA (soit 0,37), il convient de l’apprécier notamment en 

tenant compte de la différence de structure financière des deux sociétés.  En effet au 30 juin 2018, 

pour AFFINE, le ratio d'endettement calculé comme le rapport des dettes bancaires nettes sur la 

valeur du portefeuille d’immeubles Hors Droits ressort à 58% ; en ajoutant le montant des TSDI à la 

dette nette, ce ratio atteindrait 71%8. Pour STE, le même ratio ressort à 40%9. En outre, AFFINE a 

des investissements en cours et des CAPEX dont le financement devrait être assuré par les fonds 

propres résultant de cessions d’actifs (actuellement 11,4 M€ réalisés ou sous promesse10) associés à 

de nouveaux emprunts, qui contribueront à maintenir, voire à accentuer, les ratios établis au 30 juin 

2018. De ce fait, l’ANR d’AFFINE est plus sensible à une remontée des taux d’intérêt et des taux de 

                                                     
8 Calculé à partir des comptes semestriels consolidés d’AFFINE au 30 juin 2018 figurant dans le Rapport Financier 
Semestriel AFFINE 2018, soit une valeur du patrimoine Hors Droits de 588 M€ et une dette financière nette de 343 M€ 
hors TSDI.
9 Calculé à partir des comptes semestriels consolidés de STE au 30 juin 2018 figurant dans le Rapport Financier 
Semestriel STE 2018, soit une valeur du patrimoine Hors Droits de 1.159 M€ et une dette financière nette de 467 M€.
10 Se référer à l’Annexe 4.3 du traité de Fusion figurant en Annexe III au présent document.

Méthodologie - Type de parités Affine (€/action)

STE

(€/action) Parité induite

Courant 15.90 47.80 0.33

VWAP 1 mois 15.83 47.89 0.33

VWAP 3 mois 16.00 49.43 0.32

VWAP 6 mois 16.14 50.75 0.32

VWAP 9 mois 16.11 50.96 0.32

VWAP 12 mois 15.44 51.48 0.30

ANR EPRA HD 30/06/2018 20.03 54.81 0.37

Dividende 2017 1.00 3.00 0.33

LTM S1 2018 1.16 3.27 0.35

S1 2018 0.45 1.48 0.30

2017 1.29 3.58 0.36

15.90 53.00 0.30

Cours de bourse

Résultat net récurrent

Transactions de référence

EPRA
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capitalisation. 

Par ailleurs, l’analyse du Résultat net récurrent EPRA des deux sociétés met en exergue le poids plus 

important pour Affine de ses frais généraux par rapport à la taille du patrimoine et donc aux loyers 

encaissés, et une remontée des taux d’intérêt, donc un alourdissement des frais financiers, aurait un 

impact négatif sur la rentabilité d’AFFINE. 

Enfin, la parité retenue correspond à la parité des dividendes des dernières années et est supérieure à 

la parité des cours de bourse sur toute période au cours des 12 derniers mois.

La Parité d’Echange retenue conduit à prévoir l’émission de 3.352.023 nouvelles actions ordinaires 

de STE pour 10.056.071 actions d’AFFINE.
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2.5 Conséquences de l’opération

2.5.1 Conséquences pour STE et ses actionnaires

(a) Impact de l’opération sur les capitaux propres de STE

Tableau d’évolution des capitaux propres individuels de STE
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Nombre d’actions de 

STE
Capital social

(en euros)

Prime de fusion
provisoire
(en euros)

Situation de départ 12.289.348 61.446.740 -

Conséquence du nombre 

total de titres financiers 

créés avant 

remboursement des ORA

et émission au titre des 

AGA

3.352.023 16.760.115 -

Situation après 

l’opération de Fusion

avant remboursement des 

ORA et hors émission au 

titre des AGA

15.641.371 78.206.855 74.624.692

Conséquence du nombre 

total de titres financiers 

créés après 

remboursement des ORA

et hors émission au titre 

des AGA

3.427.319 17.136.595 -

Situation après 

l’opération de Fusion

après remboursement des 

ORA et hors émission au 

titre des AGA

15.716.667 78.583.335 74.248.212

Conséquence du nombre 

total de titres financiers 

créés après 

remboursement des ORA

et émission au titre des 

AGA(*)

3.437.375 17.186.875 -

Situation après 

l’opération de Fusion

après remboursement des 

ORA et émission au titre 

des AGA(*)

15.726.723 78.633.615 74.197.932

(*) En prenant pour hypothèse que la rémunération des 30.168 AGA soit intégralement réalisée par 
voie d’augmentation de capital.
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(b) Impact sur la répartition du capital et des droits de vote de STE

La réalisation de l’opération de Fusion n’entrainera aucun changement de contrôle au sein de 

STE, cette dernière restant contrôlée au sens du I de l’article L. 233-3 du Code de commerce par 

le Groupe SMA.

 Au 30 juin 201811, le capital social de STE est constitué comme suit :

Actionnaires Nombre d’actions de STE
% du capital et des droits 

de vote (*)

Groupe SMA 7.238.138 (**) 58,90%

Malakoff Médéric - MM 
Puccini

1.438.885 11,71%

Suravenir 1.145.089 9,32%

AG Finance 890.957 7,25%

La Mutuelle Générale 385.656 3,14%

Humanis 260.000 2,12%

Fédérale Assurance 113.200 0,92%

Flottant 813.163 6,62%

Actions auto-détenues 4.260 0,03%

TOTAL 12.289.348 100% 

(*) Conformément aux statuts de STE qui dérogent expressément à l’article L. 225-123 du Code de commerce, le droit 
de vote attaché aux actions STE est strictement proportionnel au capital qu’elles représentent ; aucune action STE ne 
confère un droit de vote double. L'écart entre les droits de vote théoriques et les droits de vote exerçables n'est pas 
significatif (inférieur à 2%).
(**) Hors administrateurs.

 A la Date de Réalisation de la Fusion et avant remboursement des ORA et hors 
émission au titre des AGA, le capital social de STE sera constitué comme suit :

Actionnaires Nombre d’actions de STE
% du capital et des droits 

de vote (*)

Groupe SMA 7.942.018 (**) 50,78%

Malakoff Médéric - MM 
Puccini

1.438.885 9,20%

Suravenir 1.145.089 7,32%

Holdaffine 1.073.265 6,86%

                                                     
11 Date des dernières informations disponibles sur la base de la plus récente procédure de TPI (titres au porteur 
identifiables) mise en oeuvre et des dernières déclarations de franchissement de seuil publiées.
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AG Finance 890.957 5,70%

La Mutuelle Générale 385.656 2,47%

Humanis 260.000 1,66%

La Tricogne 200.833 1,28%

Fédérale Assurance 113.200 0,72%

Flottant 2.180.542 13,94%

Actions auto-détenues 10.926 0,07%

TOTAL 15.641.371 100% 

(*) Conformément aux statuts de STE qui dérogent expressément à l’article L. 225-123 du Code de commerce, le droit 
de vote attaché aux actions STE est strictement proportionnel au capital qu’elles représentent ; aucune action STE ne 
confère un droit de vote double. L'écart entre les droits de vote théoriques et les droits de vote exerçables n'est pas 
significatif (inférieur à 2%).
(**) Hors administrateurs.

 En cas de remboursement de la totalité des ORA après la réalisation de la Fusion, 
le capital social de STE sera constitué comme suit hors émission au titre des AGA:

Actionnaires Nombre d’actions de STE
% du capital et des droits 

de vote (*)

Groupe SMA 7.942.018 (**) 50,53%

Malakoff Médéric - MM 
Puccini

1.438.885 9,16%

Suravenir 1.145.089 7,29%

Holdaffine 1.073.265 6,83%

AG Finance 890.957 5,67%

La Mutuelle Générale 385.656 2,45%

Humanis 260.000 1,65%

La Tricogne 200.833 1,28%

Fédérale Assurance 113.200 0,72%

Flottant 2.255.838 14,35%

Actions auto-détenues 10.926 0,07%

TOTAL 15.716.667 100% 

(*) Conformément aux statuts de STE qui dérogent expressément à l’article L. 225-123 du Code de commerce, le droit 
de vote attaché aux actions STE est strictement proportionnel au capital qu’elles représentent ; aucune action STE ne 
confère un droit de vote double. L'écart entre les droits de vote théoriques et les droits de vote exerçables n'est pas 
significatif (inférieur à 2%).
(**) Hors administrateurs.
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 En cas de remboursement de la totalité des ORA après la réalisation de la Fusion et 
émission au titre des AGA12, le capital social de STE sera constitué comme suit :

Actionnaires Nombre d’actions de STE
% du capital et des droits 

de vote (*)

Groupe SMA 7.942.018 (**) 50,50%

Malakoff Médéric - MM 
Puccini

1.438.885 9,15%

Suravenir 1.145.089 7,28%

Holdaffine 1.073.265 6,82%

AG Finance 890.957 5,66%

La Mutuelle Générale 385.656 2,45%

Humanis 260.000 1,65%

La Tricogne 200.833 1,28%

Fédérale Assurance 113.200 0,72%

Flottant 2.265.894 14,41%

Actions auto-détenues 10.926 0,07%

TOTAL 15.726.723 100% 

(*) Conformément aux statuts de STE qui dérogent expressément à l’article L. 225-123 du Code de commerce, le droit 
de vote attaché aux actions STE est strictement proportionnel au capital qu’elles représentent ; aucune action STE ne 
confère un droit de vote double. L'écart entre les droits de vote théoriques et les droits de vote exerçables n'est pas 
significatif (inférieur à 2%).
(**) Hors administrateurs.

Il n’a pas été tenu compte de l’émission éventuelle par voie d’augmentation de capital des 11.500
actions STE attribuées gratuitement aux salariés de STE au titre du plan d’attribution d’actions 
gratuites n° 13 en vigueur à la clôture de l’exercice 2017, dont l’impact n’est pas significatif 
(0,07% du capital de STE après la Fusion).

A la date du présent document, aucun titre donnant accès à terme au capital de STE n’est en 
circulation, étant rappelé que les 11.219 options de souscription d’actions encore en circulation à 
la clôture de l’exercice 2017 ont expiré le 11 avril 2018.

Comme indiqué au paragraphe (c) ci-dessous, Holdaffine a l’intention de céder sa participation 
dans STE dès que possible à l’issue de la Fusion.

(c) Changements envisagés dans la composition des organes d’administrationet de direction

L’assemblée générale des actionnaires de STE appelée à statuer sur la Fusion devra statuer sur la 

nomination de Monsieur Alain Chaussard, vice-Président d’AFFINE, en tant que censeur au sein du 

conseil d’administration de STE, sous réserve de la réalisation définitive de la Fusion. Cette 

nomination a été approuvée par le conseil d’administration de STE du 28 septembre 2018 et sera 

                                                     
12 En prenant pour hypothèse que la rémunération des 30.168 AGA soit intégralement réalisée par voie d’augmentation de 
capital.
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inscrite à l’ordre du jour de l’assemblée générale des actionnaires de STE appelée à statuer sur la 

Fusion pour modification des statuts de STE à cette fin. Monsieur Alain Chaussard sera en outre 

chargé d’assister la direction générale de STE dans l’intégration des équipes et des opérations 

d’AFFINE par la poursuite du contrat de prestation de services conclu le 26 avril 2018 pour une 

durée de trois ans entre sa société personnelle Stephi SAS et AFFINE. La charge financière 

résultant de ce contrat s’élève forfaitairement à 16.667 euros hors taxes par mois. Ce contrat a 

été approuvé par le conseil d’administration de STE du 30 octobre 2018 dans le cadre de la 

procédure de contrôle des conventions réglementées.

Madame Maryse Aulagnon, présidente du conseil d’administration et fondatrice d’AFFINE, 

souhaitant développer de nouveaux concepts dans le secteur immobilier, n’a pas demandé à 

participer à la gouvernance de STE. 

Holdaffine, actionnaire de référence d’AFFINE depuis 1998, dont Madame Maryse Aulagnon 

détient le contrôle, considère être allée au terme de son rôle d’accompagnement d’AFFINE. 

Holdaffine a annoncé par communiqué en date du 28 septembre 2018 qu’elle n’a pas vocation à 

être un investisseur financier minoritaire et a l’intention de céder sa participation dans STE dès 

que possible à l’issue de la Fusion afin de donner une liquidité aux investisseurs présents dans 

Holdaffine depuis 1998. La cession se ferait de préférence auprès d’un nombre limité

d’investisseurs par cession de blocs hors marché afin de ne pas peser sur le cours de bourse de 

STE. Holdaffine a reçu des offres d’acquisition couvrant une partie significative de sa future 

participation dans STE. 

Aucune rémunération exceptionnelle ne sera versée aux mandataires sociaux de STE à 

l’occasion de la Fusion.

(d) Changement envisagé de dénomination sociale

Néant.

(e) Evolution de la capitalisation boursière

Le cours de l’action STE était de 47,80 euros à la clôture de la séance du 28 septembre 2018 avant

l’annonce du projet de Fusion par un communiqué conjoint de STE et d’AFFINE. La 

capitalisation boursière de STE était donc de 587.430.834,4 euros à cette date.

A la même date, le cours de clôture de l’action AFFINE était de 15,90 euros, soit une 

capitalisation boursière de 159.891.528,9 euros.

A la Date de Réalisation de la Fusion, le nombre d’actions de STE s’élèvera à 15.641.371 actions 

contre 12.289.348 actions à la date du présentdocument.

Conformément aux dispositions règlementaires, il est précisé que sur la base de la capitalisation 

boursière de STE au 28 septembre 2018 et du nombre d’actions à la Date de Réalisation de la 

Fusion, la capitalisation boursière de STE s’élèverait à 747.657.533,80 euros après la Fusion13.

(f) Incidence sur le calcul du résultat net récurrent EPRA par action

L’agrégat de référence retenu par les foncières pour suivre l’évolution de leur performance 

courante est le résultat net récurrent, communiqué selon la norme EPRA. Cet indicateur est 

retraité des variations de juste valeur, des amortissements et des éléments exceptionnels et 

                                                     
13 Soit 15.641.371 actions valorisées au cours de clôture de STE du 28 septembre 2018 (47,80 €).
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permet donc une comparaison pertinente des performances courantes des sociétés.

Pour Affine, le résultat net récurrent EPRA hors Banimmo a été retenu, dans la mesure où la 

cession définitive de la participation d’Affine dans Banimmo a été réalisée le 12 novembre 2018.

Nombre d’actions Résultat net 
récurrent EPRA –

S1 2018

(en M€)

Résultat net 

récurrent EPRA 

par action – S1 

2018 (en €)14

Situation de STE 

avant la Fusion

(au 30/06/2018)

12.289.348 18,2 1,48

Situation 

d’AFFINE avant 

la Fusion

(au 30/06/2018)

10.056.071 4,515 0,45

Situation de STE 

après la Fusion 

avant 

remboursement 

des ORA et 

émission d’actions 

au titre des AGA

(au 30/06/2018)

15.641.371 22,712 1,45

Situation de STE 

après la Fusion

après 

remboursement 

des ORA et avant 

émission d’actions 

au titre des AGA

(au 30/06/2018)

15.716.667 22,816 1,45

Situation de STE 

après la Fusion

après 

remboursement 

des ORA et 

émission d’actions 

au titre des AGA

(au 30/06/2018)

15.726.723 22,813 1,45

                                                     
14 Pour les besoins de l’analyse ci-dessus, les calculs des résultats nets récurrents EPRA par action sont réalisés sur la base 
des nombres d’actions au 30/06/2018 et peuvent ainsi différer des résultats publiés par les sociétés.
15 Résultats nets récurrents EPRA hors Banimmo retraités des coûts des ORA (-0,1 M€) et des TSDI (-1,3 M€).
16 Résultats nets récurrents EPRA hors Banimmo retraités du coût des TSDI (-1,3 M€).
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(g) Orientations nouvelles envisagées

Aucune orientation nouvelle n’est envisagée par STE du fait de la Fusion qui s’inscrit dans une 
accélération de sa stratégie, sous réserve de l’arbitrage de certains actifs en provenance d’AFFINE 
qui ne s’inscrirait pas dans cette stratégie.

(h) Prévisions à court et moyen termes concernant l’activité et d’éventuelles restructurations, 

les résultats et la politique de distribution de dividendes

Les orientations stratégiques de STE et sa politique de distribution de dividendes ne devraient pas 

être modifiées du fait de la Fusion.

2.5.2 Intention des actionnaires qui détiendront 10% ou plus du capital de l’entité fusionnée

Le Groupe SMA détiendra après la Fusion environ 51% du capital et des droits de vote et a vocation 

à demeurer actionnaire de contrôle de STE sur le long terme.
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3. PRESENTATION DE LA SOCIETE ABSORBANTE

Des renseignements détaillés sur la situation juridique, l’activité, les comptes individuels et 

consolidés, les rapports des commissaires aux comptes y afférents, les rapports spéciaux des 

commissaires aux comptes, les évolutions récentes et perspectives d’avenir de STE figurent dans 

le Document de Référence STE 2017.

Ce document est disponible sur le site Internet de l’AMF (www.amf-france.org) et sur simple

demande en écrivant, téléphonant ou se présentant au siège de STE ou en consultant le site Internet 

de STE (www.societetoureiffel.com).

3.1 Faits significatifs intervenus depuis l’enregistrement du Document de Référence STE 2017

Les faits significatifs intervenus depuis le dépôt du Document de Référence STE 2017 ainsi que 

les comptes consolidés de STE arrêtés au 30 juin 2018 figurent dans le Rapport Financier 

Semestriel STE 2018.

Le Rapport Financier Semestriel STE 2018 est disponible, sans frais et sur simple demande, au 

siège social de STE situé 11-13, avenue de Friedland – 75008 Paris, ainsi que sur le site Internet de 

STE (www.societetoureiffel.com).

A l’exception de l’opération de Fusion et des évènements ayant fait l’objet des communiqués en 

Annexe VI au présent document, aucun fait significatif n’est intervenu depuis la publication du 

Rapport Financier Semestriel STE 2018.

3.2 Facteurs de risques

3.2.1 Facteurs de risques liés à STE et à son activité

Les risques significatifs auxquels sont exposés STE et le Groupe STE sont décrits à la section 4.1 

du Document de Référence STE 2017 intitulée « Facteurs de risques » (pages 44 à 50). Les 

dispositifs de gestion de ces risques et les facteurs atténuants y afférents figurent à la section 4.2 du 

Document de Référence STE 2017 intitulée « Gestion des risques, facteurs atténuants » (pages 50 à 

56). Les analyses de sensibilité portant notamment sur la variation de la valeur d’expertise du 

patrimoine en fonction de la variation des taux de rendement utilisés par les experts et sur l’impact 

sur le compte de résultat d’une variation des taux d’intérêt des emprunts sont présentées dans la 

section intitulée « Gestion des risques financiers » relative aux états financiers consolidés de STE à 

la page 197 du Document de Référence STE 2017.

Les risques susvisés n’ont pas évolué de manière significative depuis la date du Document de 

Référence STE 2017. Toutefois, outre l’incertitude liée au contexte économique général, ces risques 

ou d’autres risques non encore identifiés pourraient avoir un effet négatif sur STE et le Groupe 

STE.

3.2.2 Facteurs de risques liés à la Fusion

Les risques liés à la Fusion sont les suivants :

L’émission d’actions nouvelles dans le cadre de la Fusion entrainerait la dilution des 

actionnaires existants de STE.

http://www.amf-france.org/
http://www.societetoureiffel.com/
http://www.societetoureiffel.com/
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L’émission des actions nouvelles STE dans le cadre de la Fusion impliquerait l’émission d’un 

nombre d’actions nouvelles de STE compris entre 3.352.023 et 3.437.375 en cas de 

remboursement de la totalité des ORA et de l’émission d’actions supplémentaires au titre des AGA 

comme indiqué à la section 2.5.1(a) du présent document. Le capital social de STE est composé au 

30 septembre 2018 de 12.289.348 actions. Ainsi, un actionnaire détenant 1% du capital de STE 

avant la Fusion détiendrait, à l’issue de la Fusion, entre 0,786% et 0,781% du capital de STE selon 

le cas. En revanche, l’ANR EPRA par action STE serait relué de 54,8 € par action avant la Fusion 

à 56,0 € après la Fusion.

Toutefois, en raison de la détention préalable d’une participation dans AFFINE, la Fusion 

n’entraînerait pas de dilution de l’actionnaire de référence de STE, le Groupe SMA, en deçà du 

seuil de 50% et ne modifierait donc pas le contrôle de STE. 

La réalisation de la Fusion pourrait affecter le cours de l’action STE.

La réalisation de la Fusion pourrait avoir un effet favorable ou défavorable sur le cours de l’action 
STE.

Le nombre d’actions nouvelles STE émises dans le cadre de la Fusion ne varierait pas en 

fonction de l’évolution du cours de bourse de l’action STE.

Le cours de l’action STE pourrait varier, à la baisse comme à la hausse, entre la date à laquelle le 

projet de Fusion et la Parité d’Echange visée ci-dessus ont été arrêtés par les conseils 

d’administration des deux sociétés et la date à laquelle la Fusion serait réalisée. Toutefois, le 

nombre d’actions STE émises dans le cadre de la Fusion ne ferait pas l’objet d’ajustement à la 

Date de Réalisation de la Fusion en fonction de la variation du cours de bourse des actions des 

deux sociétés.

Des actionnaires pourraient souhaiter céder les actions nouvelles émises dans le cadre de la 

Fusion ce qui pourrait impacter le cours de bourse de STE.

Les actionnaires d’AFFINE recevant des actions STE dans le cadre de la Fusion pourraient décider 

de céder sur ou hors marché tout ou partie de leurs actions STE, ce qui pourrait avoir un effet 

défavorable significatif sur le cours de l’actionSTE.

En particulier, les actionnaires significatifs d’AFFINE ne sont pas tenus par des engagements de 

conservation des actions STE.

Toutefois, par communiqué de presse en date du 28 septembre 2018, le principal actionnaire 

d’AFFINE, Holdaffine, qui détiendrait à la Date de Réalisation de la Fusion une participation dans 

STE d’environ 7%, a indiqué qu’elle a l’intention de céder cette participation de préférence auprès 

d’un nombre limité d’investisseurs par cession de blocs hors marché afin de ne pas peser sur le 

cours de bourse de STE. 

La Fusion est soumise à des conditions suspensives.

La Fusion est soumise aux conditions suspensives exposées à la section 2.2.1(c) du présent 

document qui pourraient ne pas être levées afin de permettre la réalisation de la Fusion. Ainsi, STE 

ou AFFINE se sont réservées la possibilité d’arrêter les opérations de fusion si une offre publique 

de retrait devait être déposée en raison de la Fusion. 



36

Tout retard dans la réalisation de la Fusion pourrait faire échouer la Fusion.

La Fusion doit être réalisée avant la fin de l’exercice en cours. Il est prévu au traité de Fusion que 

tout évènement qui entraînerait un retard dans la réalisation de la Fusion tel que celle-ci ne pourrait 

pas être réalisée au plus tard le 21 décembre 2018 entraînerait la caducité du traité de Fusion et en 

conséquence ferait échouer la Fusion.

Certains contrats pourraient être résiliés du fait de la mise en œuvre de la Fusion

AFFINE a conclu, dans le cours normal de ses affaires, des contrats comportant des clauses de 

changement de contrôle ou de transfert de contrat sous condition d’obtenir l’autorisation de son ou

ses co-contractant(s). La Fusion pourrait rendre immédiatement exigibles certaines sommes dues 

par AFFINE ou autoriser son ou ses co-contractant(s) à résilier les contrats concernés. Ces contrats 

sont pour l’essentiel des contrats de financement bancaire. Le montant total des engagements du 

Groupe AFFINE au titre de ces contrats de prêt comportant des clauses restreignant leur libre 

transmission s’élève à 164.762.449 € et le montant total des encours de prêt au 30 octobre 2018, en 

ce compris les lignes de découvert, est de 379.535.690 €.

AFFINE pourrait ne pas obtenir le consentement de son ou ses co-contractant(s) ou pourrait être 

amenée, pour obtenir un tel consentement, à renégocier des conditions moins favorables que celles 

convenues antérieurement. De plus, l’exigibilité immédiate de certaines sommes pourrait avoir un 

impact défavorable sur les résultats et la situation financière de STE.

Toutefois, STE bénéficie d’une convention de trésorerie d’un montant maximal de 350 millions 

d’euros conclue entre STE et SMABTP le 22 novembre 2016 pour une durée de cinq ans (pour 

plus de détails relatifs à cette convention, se référer au rapport spécial des commissaires aux 

comptes figurant en page 241 du Document de Référence STE 2017) qui permettrait de 

rembourser le cas échéant tout ou partie des sommes dues au titre des contrats comportant des 

clauses de changement de contrôle ou de transfert de contrat conclus par AFFINE, et de mettre en 

place de nouvelles lignes de financement.

Certains créanciers d’AFFINE pourraient former opposition à la Fusion pour demander le 

paiement de leur créance ou la constitution de garanties par STE.

Dans le cadre de la procédure de Fusion, les créanciers d’AFFINE pourraient demander le 

paiement de leurs créances ou la constitution de garanties par STE devant le tribunal de commerce. 

Cette procédure pourrait ne pas être terminée à la Date de Réalisation de la Fusion. En particulier, 

les porteurs de TSDI (dont la créance totale s’élève à 75 millions d’euros hors intérêts) réunis en 

assemblée générale le 22 octobre 2018 ont émis un vote négatif concernant le projet de Fusion et le 

conseil d’administration d’AFFINE a décidé le 30 octobre 2018 de poursuivre les opérations de 

Fusion, conformément à la possibilité qui lui est offerte par l’article L. 228-73 du Code de 

commerce. La notification de cette décision aux porteurs de TSDI, intervenue le 8 novembre 2018, 

a fait courir le délai d’opposition de trente (30) jours qui prendra fin le 8 décembre 2018, étant 

entendu qu’une éventuelle opposition ne pourrait avoir pour conséquence d’interrompre ou de 

suspendre la poursuite des opérations de Fusion.

Risques relatifs à la cession de certains actifs d’AFFINE.

STE envisage la cession de certains actifs d’AFFINE qui ne correspondraient pas au 

positionnement des activités de STE postérieurement à la Fusion. L’arbitrage de ces actifs pourrait 

conduire à des prix de cession différents des valeurs réelles estimées de l’apport retenues dans le

traité de Fusion et dans les comptes individuels de STE au titre de l’exercice 2018. 
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Risques relatifs à l’intégration des activités des deux sociétés.

La réalisation de synergies et d’économies de coûts grâce à la Fusion dépend de divers facteurs 

tels que :

- l’arbitrage des actifs d’AFFINE ne correspondant pas au positionnement stratégique de STE ;

- l’intégration des équipes des deux sociétés ;

- l’intégration des systèmes de gestion.

En outre, la Fusion intervient au moment du changement de la direction générale de STE comme 

annoncé par communiqué en date du 28 septembre 2018. 

Toutefois, STE a demandé à Monsieur Philippe Lemoine d’accompagner la transition avec le 

nouveau directeur général, Monsieur Thomas Georgeon, comme indiqué dans ledit communiqué. 

En outre, Monsieur Alain Chaussard, vice-Président d’AFFINE, accompagnera également 

l’intégration d’AFFINE. 

Les incertitudes liées à la Fusion pourraient avoir un effet défavorable significatif sur les 

relations de STE et AFFINE avec certains de leurs clients ou partenaires stratégiques.

Tant qu’elle sera en cours, la Fusion pourrait avoir un effet défavorable sur les relations avec 

certains clients, partenaires stratégiques et employés de STE ou d’AFFINE, ce qui pourrait affecter 

négativement le chiffre d’affaires, les bénéfices et les flux de trésorerie de STE et d’AFFINE, ainsi 

que la valeur boursière de leurs actions, indépendamment de la réalisation de la Fusion.

Les résultats et la situation financière de STE à l’issue de la Fusion pourraient différer de 

manière significative de ceux exposés dans l’information financière consolidée pro forma, non

auditée, au 30 juin 2018 relative à l’intégration d’AFFINE à la Date de Réalisation.

L’information financière pro forma de STE au 30 juin 2018 présentée en Annexe IV du présent 

document a une valeur purement illustrative et, en raison de sa nature, décrit une situation 

hypothétique. Par conséquent, elle ne reflète pas nécessairement les chiffres d’affaires ou les états 

financiers de STE dansle cas où l’intégration des activités de STE et d’AFFINE aurait été réalisée. 

En outre, elle ne reflète pas les résultats financiers ou la situation financière future de STE. Par 

conséquent, les revenus et la situation financière de l’entité combinée pourraient différer 

significativement de ceux exposés dans les états financiers consolidés pro forma, non audités, 

présentés dans le présent document.

3.3 Informations de base

3.3.1 Déclaration sur le fonds de roulement net

Il est rappelé que comme indiqué à la section 3.2.2 ci-dessus, STE bénéficie d’une convention de 

trésorerie d’un montant maximal de 350 millions d’euros conclue entre STE et SMABTP le 22 

novembre 2016 pour une durée de cinq ans (pour plus de détails relatifs à cette convention, se 

référer au rapport spécial des commissaires aux comptes figurant en page 241 du Document de 

Référence STE 2017). Cette convention permettrait non seulement de rembourser le cas échéant 

tout ou partie des sommes dues au titre des contrats comportant des clauses de changement de 

contrôle ou de transfert de contrat conclus par AFFINE, mais aussi d’assurer le financement du 

besoin en fonds de roulement de STE.   
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STE atteste que, de son point de vue, le fonds de roulement net de STE est suffisant au regard de 

ses obligations actuelles au cours des douze (12) mois à compter de la date d’enregistrement du 

présent document par l’AMF.

STE atteste que, de son point de vue, le fonds de roulement net consolidé du futur ensemble 

fusionné est suffisant au regard de ses obligations actuelles au cours des douze (12) mois à 

compter de la date d’enregistrement du présent document par l’AMF et que la couverture de ce 

fonds de roulement net consolidé est par ailleurs assurée par l’existence d’une ligne de 

financement par SMABTP de 350 millions d’euros.

3.3.2 Capitaux propres et endettement

Conformément aux recommandations de l’ESMA (European Securities and Markets Authority) 

(ESMA/2013/319, paragraphe 127), le tableau ci-dessous présente la situation de l’endettement et 

des capitaux propres consolidés du Groupe STE au 30 septembre 2018 :

(Données établies conformément aux normes IFRS, en 

millions d’euros)

30 septembre 2018 (non 
audités)

1. Capitaux propres et endettement

Total de la dette financière courante 38,12

- faisant l'objet de garanties, cautions et nantissements 0

- sans garanties ni nantissements 38,12

Total de la dette financière non courante 448,61

- faisant l'objet de garanties, cautions et nantissements 0

- sans garanties ni nantissements 448,61

Capitaux propres part du groupe hors résultat 372,07

Capital social 61,45

Réserve légale 6,13

Autres réserves 392,92

2. Endettement financier net

A. Trésorerie 16,14

B. Equivalents trésorerie 0

C. Titres de placement 0

D. Liquidités (A+B+C) 16,14

E. Créances financières à court terme 0

F. Dettes bancaires à court terme 36,0

G. Part à moins d'un an des dettes à moyen et long termes 2,13
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H. Autres dettes financières à court terme 0

I. Dettes financières à court terme (F+G+H) 38,12

J. Endettement financier net à court terme (I-E-D) 21,98

K. Emprunts bancaires à plus d'un an 158,95

L. Obligations émises 289,66

M. Autres emprunts à plus d'un an 11,48

N. Endettement financier net à moyen et long termes 

(K+L+M)

460,09

O. Endettement financier net (J+N) 482,08

Depuis le 30 septembre 2018, les opérations suivantes ont impacté l’endettement financier de STE : 

(i) remboursement du solde restant dû à BNPP pour un montant de 36 M€ le 31 octobre 2018 et (ii) 

tirage de 50M€ sur l’emprunt souscrit auprès de RCF CAdif le 29 octobre 2018.

Par ailleurs, à compter de la Date de Réalisation de la Fusion, STE reprendra les engagements 

souscrits par AFFINE au titre des TSDI qui sont considérés comme des fonds propres sur le plan 

comptable. Il est précisé à cet égard que l’assemblée des porteurs de TSDI réunie le 22 octobre 

2018 a émis un vote négatif concernant le projet de Fusion et que le conseil d’administration 

d’AFFINE a décidé le 30 octobre 2018 de poursuivre les opérations de Fusion, conformément à la 

possibilité qui lui est offerte par l’article L. 228-73 du Code de commerce. La notification de cette 

décision aux porteurs de TSDI, intervenue le 8 novembre 2018, a fait courir le délai d’opposition de 

trente (30) jours qui prendra fin le 8 décembre 2018, étant entendu qu’une éventuelle opposition ne 

pourrait avoir pour conséquence d’interrompre ou de suspendre la poursuite des opérations de 

Fusion. Sauf en cas de remboursement anticipé des TSDI ou de modifications des garanties 

ordonnés par le Président du Tribunal de commerce de Paris, il sera substitué à chaque TSDI non 

remboursé à la Date de Réalisation de la Fusion un nouveau TSDI assorti des mêmes termes et 

conditions.

3.3.3 Intérêt des personnes physiques et morales participant à la Fusion

Se référer à la section 2.5.1 (c) du présent document.

3.4 Dépenses liées à la Fusion

Le montant total des frais liés à la Fusion est estimé à environ 4 millions d’euros.
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3.5 Dilution

3.5.1 Incidence de l’opération sur la quote-part des capitaux propres consolidés part du groupe pour le titulaire 
d’une action STE préalablement à celle-ci

(en euros) Quote-part des capitaux propres consolidés 

part du groupe par action (au 30 juin 2018)

Avant la Fusion 37,23

Après la Fusion (hors remboursement des ORA et 
émission au titre des AGA)

46,24

Après la Fusion (après remboursement des ORA et 
émission au titre des AGA)

45,99

3.5.2 Incidence de l’opération sur la participation dans le capital d’un actionnaire détenant 1% du capital de 
STE préalablement à celle-ci

(en euros) Participation de l’actionnaire en %

Avant la Fusion (au 30 novembre 2018) 1,00%

Après la Fusion (hors remboursement des ORA et 
émission au titre des AGA)

0,786%

Après la Fusion (après remboursement des ORA et 
émission au titre des AGA)

0,781%

3.6 Informations Complémentaires

Les rapports des commissaires à la fusion sur la valeur des apports en nature et sur les modalités de 

la Fusion sont respectivement reproduits en Annexes I et II au présent document.
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4. INFORMATION FINANCIERE PRO FORMA NON AUDITEE

4.1 Informations financières pro forma non auditées 

Les informations financières pro forma présentant l’impact de la Fusion sur le bilan consolidé au 30 
juin 2018 et le compte de résultat consolidé du 1er janvier 2018 au 30 juin 2018 de STE figurent en 
Annexe IV au présent document.

4.2 Rapport des commissaires aux comptes sur les informations financières pro forma

Le rapport des commissaires aux comptes sur les informations financières pro forma est joint en 
Annexe V au présent document. 
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5. PRESENTATION DE LA SOCIETE ABSORBEE

5.1 Renseignements généraux sur AFFINE

Des renseignements détaillés sur la situation juridique, l’activité, les comptes individuels et 

consolidés, les rapports des commissaires aux comptes y afférents, les rapports spéciaux des 

commissaires aux comptes, les évolutions récentes et perspectives d’avenir d’AFFINE figurent 

dans le Document de Référence AFFINE 2017.

Ce document est disponible sur le site Internet de l’AMF (www.amf-france.org) et sur simple

demande en écrivant, téléphonant ou se présentant au siège d’AFFINE ou en consultant le site 

Internet d’AFFINE (www.affine.fr).

5.1.1 Dénomination et siège social

La dénomination de la société absorbée est AFFINE R.E. et son siège social est situé 39, rue 

Washington –75008 Paris.

5.1.2 Date de constitution et durée de la société

AFFINE a été constituée en janvier 1971 (sous le nom de Immobail BTP) et immatriculée le 30 

septembre 1971 pour une durée de 99 ans à compter de son immatriculation au Registre du 

Commerce et des Sociétés de Paris, expirant le 29 septembre 2070, sauf dissolution anticipée ou

prorogation. En septembre 1999, elle a été acquise par la société Sovabail avec laquelle elle a 

fusionné en juillet 2000 sous le nom d’AFFINE.

5.1.3 Forme juridique et législation de la société

AFFINE est une société anonyme de droit français ; elle est régie par les dispositions du Code de 

commerce et ses statuts.

AFFINE a opté pour le statut de société d'investissement immobilier cotée (SIIC) avec effet à 

compter du 1er janvier 2003.

5.1.4 Objet social

AFFINE a pour objet l'acquisition, la vente, la location d'immeubles, ainsi que la participation à 

toutes sociétés immobilières, industrielles ou commerciales.

A cet effet, AFFINE pourra procéder à :

 la gestion de ces sociétés,

 la réalisation de toutes opérations concernant directement ou indirectement la gestion de 

portefeuilles de valeurs mobilières, l'acquisition, la cession de celles-ci, ainsi que toutes 

opérations y étant relatives,

 en France et dans tous les pays, la prise de participation ou d'intérêts dans toutes sociétés ou 

entreprises, françaises ou étrangères, la gestion de leur portefeuille, la constitution de toutes 

sociétés, le placement de fonds disponibles, le financement des affaires dans lesquelles elle

est intéressée,

 l'assistance technique et financière aux entreprises dans lesquelles la société détient une 

participation,

http://www.amf-france.org/
http://www.affine.fr/
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 toutes études ou prestations de service,

 l'acquisition de biens immobiliers, leur utilisation pour ses besoins ou pour la location ainsi 

que la vente et la location de fonds de commerce et d'immeubles, l'expertise immobilière, la 

gérance d'immeubles, la construction d'édifices, la promotion immobilière, la réhabilitation, 

l'entretien ou le nettoyage de bâtiments et de locaux,

 et, de manière générale, procéder à la réalisation de toutes opérations quelconques se 

rattachant directement ou indirectement à son objet tel qu'il est défini ci-dessus, dans les 

limites fixées par la législation.

5.1.5 Registre du commerce et des sociétés – CodeAPE

AFFINE est immatriculée au Registre du Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro 712 

048 735. Son code APE est le 6820B.

5.1.6 Date de clôture de l’exercice social

31 décembre.

5.1.7 Direction

 Noms et prénoms des principaux dirigeants et fonctions au 30 septembre 2018 :

La présidente du conseil d’administration d’AFFINE est Madame Maryse Aulagnon.

Le directeur général d’AFFINE est Monsieur Matthieu Evrard.

Le conseil d’administration d’AFFINE est composé des membres suivants : la société MAB-

Finances représentée par Monsieur Alain Chaussard, vice-Président, la société Holdaffine B.V. 

représentée par Monsieur Jean-Louis Charon, Monsieur Matthieu Evrard, Monsieur Arnaud de 

Bresson, Monsieur Bertrand de Feydeau de Saint Christophe, Madame Joëlle Chauvin, Madame 

Delphine Benchetrit et Madame Barbara Koreniouguine.

 Rémunérations et avantages en nature attribués pour le dernier exercice clos aux 

membres des organes d’administration, de direction par l’ensemble des sociétés du 

groupe:

Se référer à la Section 15.1 du Document de Référence AFFINE 2017 et au rapport du conseil 

d’administration d’AFFINE sur le gouvernement d’entreprise figurant en annexe au Document de 

Référence AFFINE 2017 (pages 171 à 186).

Au titre de l’exercice 2018, la rémunération fixe annuelle de Monsieur Matthieu Evrard a été fixée à 

250.000 € et celle de Monsieur Alain Chaussard à 335.400 €. Les montants effectivement perçus 

par Messieurs Matthieu Evrard et Alain Chaussard au titre de leurs rémunérations fixes respectives 

au cours de l’exercice 2018 sont déterminés au prorata de la durée respective de leurs mandats 

sociaux. 

Les montants dus au titre des éléments de rémunération variable à Monsieur Matthieu Evrard et 

Monsieur Alain Chaussard seront arrêtés par le conseil d’administration d’AFFINE préalablement à 

la Date de Réalisation de la Fusion en fonction de l’atteinte des critères de performance présentés en 
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page 173 du Document de Référence AFFINE 2017. 

A la date du présent document, Monsieur Matthieu Evrard et Monsieur Alain Chaussard sont 

respectivement attributaires de 8.000 et 10.000 actions gratuites AFFINE en cours d’acquisition :

Date 

d’attribution

Nombre 

d’actions 

attribuées

Date 

d’acquisition(1)

Date de 

disponibilité(2)

Valorisation 

des actions(3)

Matthieu Evrard
27/04/2017 4.000 27/04/2019 27/04/2020 56.800

27/02/2018 4.000 27/02/2020 27/02/2021 56.800

Alain 

Chaussard(4)

27/04/2017 5.000 27/04/2019 27/04/2020 71.000

27/02/2018 5.000 27/02/2020 27/02/2021 71.000

(1) Date d’acquisition : date à laquelle les actions sont définitivement acquises au titulaire.

(2) Date de disponibilité : date à laquelle le bénéficiaire peut librement disposer de ses actions, à l’issue 

de la période de conservation d’un an. 

(3) Sur la base du cours de bourse de clôture au 14 novembre 2018.

(4) Monsieur Alain Chaussard a conservé le bénéfice de ses actions gratuites depuis la cessation de son 

mandat social de directeur général d’AFFINE en avril 2018 car il est titulaire d’un mandat de président 

directeur général de la société Gesfimmo, filiale d’AFFINE. La condition de présence au sein du Groupe 

AFFINE attachée aux actions gratuites est donc toujours remplie.

Le conseil d’administration d’AFFINE a décidé, lors de sa réunion du 25 septembre 2018 et compte 

tenu de l’opération de Fusion, de supprimer, avec effet rétroactif, la condition de présence au sein 

du Groupe AFFINE, en qualité de salariés et/ou mandataires sociaux, des attributaires d’actions 

gratuites pendant toute la période d’acquisition de ces actions, cette suppression ne s’appliquant 

qu’en cas de départ contraint de l’attributaire lié à un changement de contrôle. 

Monsieur Matthieu Evrard et Monsieur Alain Chaussard bénéficient tous deux d’un contrat de 

retraite supplémentaire Générali, dit « article 83 ».

Les mandataires sociaux d’AFFINE ne recevront aucune rémunération exceptionnelle à l’occasion 

de la Fusion, à l’exception de Monsieur Matthieu Evrard qui bénéficiera, sous réserve de la décision 

du conseil d’administration d’AFFINE et de la ratification de cette décision par l’assemblée 

générale d’AFFINE convoquée pour le 18 décembre, d’une indemnité de départ d’un montant de 

320.000 € en raison de la cessation contrainte de ses fonctions de Directeur Général liée à la Fusion.

Compte tenu de la cessation de son mandat social, le contrat de travail suspendu de Monsieur 

Matthieu Evrard reprendra à compter de la date de cessation de son mandat. Monsieur Matthieu 

Evrard n’ayant pas vocation à demeurer au sein des effectifs de STE, son contrat de travail sera 

résilié immédiatement après et Monsieur Matthieu Evrard percevra les montants dus en application 

de son contrat, soit d’une part 17.380 € d’indemnité de départ conventionnelle, et d’autre part 

55.000 € correspondant au préavis contractuel de trois mois.

Monsieur Alain Chaussard ayant volontairement cessé ses fonctions précédentes de Directeur 

Général d’AFFINE en avril 2018, aucune indemnité de départ ne lui était due et aucune indemnité 

de départ ne lui sera due à l’occasion de la Fusion.

5.1.8 Commissaires aux comptes

Voir paragraphe 1.2.3 ci-dessus.
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5.1.9 Conventions particulières

Le contrat d’animation conclu entre AFFINE et la société MAB-Finances, société de prestation de 

services de Madame Maryse Aulagnon (renouvelé le 30 avril 2015 et amendé le 3 février 2017), 

sera résilié à la demande de STE avant la Date de Réalisation, moyennant le paiement d’une 

indemnité compensatrice du préavis contractuel d’un montant de 192.000 euros TTC.

Le contrat de prestation de services conclu le 26 avril 2018 pour une durée de trois ans entre 

AFFINE et la société Stephi SAS, société personnelle de Monsieur Alain Chaussard, sera poursuivi 

avec STE dans les conditions décrites à la section 2.5.1(c) du présent document.

La convention de prestations de services administratifs et de support conclue le 22 décembre 2015 

entre AFFINE et Urbismart (détenue à hauteur de 24,5 % par AFFINE) a été résiliée le 31 décembre 

2017 sans indemnité de rupture.

Les garanties données par AFFINE au profit de ses filiales seront poursuivies à l’issue de la Fusion 

jusqu’à leur terme, STE reprenant les engagements d’AFFINE à cet égard.

5.1.10Lieux où peuvent être consultés les documents et renseignements relatifs à lasociété

L’ensemble des documents et renseignements relatifs à AFFINE peuvent être consultés au siège 

social ou sur le site Internet d’AFFINE (www.affine.fr).

5.2 Renseignements de caractère général concernant le capital d’AFFINE

5.2.1 Montant du capital souscrit, nombre et catégorie de titres financiers qui le constituent avec mention de 
leurs principales caractéristiques

A la date du présent document, le capital social d’AFFINE s’élève à 25.000.000 euros. Il est divisé 

en 10.056.071 actions ordinaires, sans mention de valeur nominale, entièrement libérées, toutes de 

même catégorie.

Les actions d’AFFINE sont admises aux négociations sur le compartiment B d’Euronext Paris 

sous le code ISIN FR 0000036105.

En vertu des dispositions de l’article L. 225-123 du Code de commerce et de l’article 29 des 

statuts d’AFFINE, les actions détenues au nominatif depuis au moins deux ans (ainsi que les 

actions nominatives attribuées gratuitement à un actionnaire en cas d’augmentation de capital par 

incorporation de réserves, bénéfices ou primes d’émission, à raison d’actions anciennes pour 

lesquelles il bénéficie de ce droit) bénéficient d’un droit de vote double.

Il est rappelé à cet égard que les statuts de STE contiennent une dérogation expresse à l’article

L. 225-123 du Code de commerce, de sorte que les droits de vote double acquis par les 

actionnaires d’AFFINE ne peuvent pas être reportés sur les nouvelles actions de STE qui leur 

seront attribuées en rémunération de la Fusion. 

En application des dispositions de l’article L. 225-124 du Code de commerce et des pratiques de 

marché applicables aux sociétés cotées, les actionnaires d’AFFINE titulaires de droits de vote 

double ont été convoqués en assemblée spéciale devant se tenir le 18 décembre 2018

préalablement à l’assemblée générale extraordinaire des actionnaires d’AFFINE appelée à statuer 

sur la Fusion, afin d’approuver la Fusion et la perte de leurs droits de vote double à compter de la

http://www.affine.fr/
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réalisation définitive de la Fusion.

5.2.2 Caractéristiques des instruments financiers donnant accès au capital

Les caractéristiques des ORA émises par AFFINE sont détaillées en Annexe 5.2 du traité de Fusion 

figurant en Annexe III au présent document.

Par décision du conseil d’administration d’AFFINE en date du 28 septembre 2018, l’exercice du 

droit au remboursement en actions des ORA a été suspendu à compter du 27 octobre 2018 jusqu’au 

31 décembre 2018.

A la date du présent document, le nombre d’ORA est de 362 ORA. La parité actuelle de conversion 

étant de 624 actions AFFINE pour une ORA, le nombre d’actions AFFINE restant à émettre s’élève 

à 225.888 actions. STE sera donc substituée à AFFINE à compter de la Date de Réalisation de la 

Fusion pour le respect de ses obligations telles que prévues dans la note d’opération en date du 15 

octobre 2003. Compte tenu de la Parité d’Echange et conformément à l’article 2.2.17.2 § 6 du 

prospectus d’émission, le ratio de remboursement sera ajusté à 208 actions STE pour une (1) ORA. 

Le conseil d’administration de STE rendra compte de cet ajustement et de ses éléments de calcul 

dans le rapport suivant la Date de Réalisation.

En application des dispositions de l’article L. 228-101 du Code de commerce et en l’absence de 

stipulation contraire du contrat d’émission des ORA, les porteurs d’ORA ne seront pas consultés 

sur le projet de Fusion.

5.2.3 Répartition du capital et des droits de vote

Actionnariat d’AFFINE au 30 septembre 2018

Actionnaires
Nombre d’actions 

d'AFFINE
Capital (%)

Droits de vote 
théoriques (%)

Droits de vote 
exerçables (%)

Holdaffine (*) 3.219.795 32,02% 45,98% 46,04%

Groupe SMA 2.111.641 21,00% 15,15% 15,17%

La Tricogne 602.500 5,99% 8,63% 8,64%

Autres 
actionnaires

4.102.136 40,79% 30,11% 30,15%

Actions auto-
détenues

19.999 0,20% 0,14% 0,00%

Total 10.056.071 100% 100% 100%

(*) Société contrôlée par MAB-Finances, elle-même contrôlée par Madame Maryse Aulagnon, présidente du 

conseil d’administration d’AFFINE.

5.3 Renseignements relatifs à l’activité d’AFFINE

5.3.1 Principales activités d’AFFINE

Description du Groupe AFFINE

AFFINE, société dotée du statut de SIIC intervient comme investisseur (bureaux, commerces, 

entrepôts) dans toute la France.

Elle détient 49,5 % de Banimmo, société immobilière belge cotée, qui intervient plus particulièrement 

dans le repositionnement et le développement d’immeubles en Belgique, en France et au Luxembourg. 

Comme indiqué à la section 5.5.5 ci-dessous, la cession de cette participation aura lieu avant la Date de 
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Réalisation de la Fusion.

Les autres filiales d'Affine, notamment celles détentrices d’immeubles, sont mentionnées dans l’annexe 

2.1.3 du traité de Fusion figurant en Annexe III du présent document. 

Une description détaillée du Groupe AFFINE figure aux Sections 5.1.5 et 20.1.5.3 du Document de 

Référence AFFINE 2017.

Activités du Groupe AFFINE

Foncière spécialisée dans l’immobilier d’entreprise, AFFINE détient en direct 45 immeubles d’une 
valeur de 579 M€ (Hors Droits) à fin 2017, répartis sur une surface globale de 332 400 m². La société est 
présente dans les bureaux (69 %), l’immobilier commercial (23 %) et les entrepôts et locaux d’activité 
(8 %). Ses actifs sont localisés à parts sensiblement égales entre l'Île-de-France et les autres régions.

Une description détaillée des activités du Groupe AFFINE figure aux Sections 6.1 et 6.2 du Document 
de Référence AFFINE 2017 et à la Section intitulée « Activité de la Période » du Rapport Financier 
Semestriel AFFINE 2018 (pages 6 à 9).

5.3.2 Montant des revenus locatifs consolidés au cours des trois derniers exercices par branche d’activité 

Revenus locatifs 
consolidés

(en milliers d’euros)

31/12/2015 31/12/2016 31/12/2017

Bureaux 19.564 (50,1%) 20.972 (60,5%) 20.814 (61,6%)

Commerces 8.594 (22,0%) 8.108 (23,4%) 7.769 (23,0%)

Entrepôts et locaux d’activités 10.851 (27,8%) 5.564 (16,1%) 5.191 (15,4%)

Autres 20 (0,1%) 18 (0,0%) 20 (0,0%)

Total 39.029 34.662 33.794

5.3.3 Evolution des effectifs d’AFFINE et de son groupe au cours des trois derniers exercices

Effectifs 31/12/2015 31/12/2016 31/12/2017

Mandataires sociaux 2 2 2

Cadres 27 25 26

Employés 9 5 7

Total 38 32 35

5.3.4 Données caractéristiques sur l’activité des filiales ou sous-filiales significatives

Voir paragraphe 5.3.1 ci-dessus.
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5.3.5 Litiges ou faits exceptionnels

Il n’existe pas de procédure gouvernementale, judiciaire ou d’arbitrage, y compris toute procédure 

dont AFFINE a connaissance, qui est en suspens ou dont elle est menacée, susceptible d’avoir ou 

ayant eu au cours des 12 derniers mois des effets significatifs sur la situation financière ou la 

rentabilité d’AFFINE et/ou du Groupe AFFINE.

5.4 Facteurs de risques liés à AFFINE et à son activité

Les risques significatifs auxquels sont exposés AFFINE et le Groupe AFFINE sont détaillés dans le 

Document de Référence AFFINE 2017 (pages 5 à 10) et le Rapport Financier Semestriel AFFINE 

2018. Ces risques n’ont pas évolué de manière significative depuis la date du Rapport Financier 

Semestriel AFFINE 2018. Toutefois, outre l’incertitude liée au contexte économique général, ces 

risques ou d’autres risques non encore identifiés pourraient avoir un effet négatif sur AFFINE et le 

Groupe AFFINE.

5.5 Renseignements financiers sur AFFINE

5.5.1 Comptes et rapports sur les comptes des commissaires aux comptes d’AFFINE sur les trois derniers
exercices

Les comptes individuels et consolidés d’AFFINE pour les exercices 2015, 2016 et 2017 ainsi que 

les rapports des commissaires aux comptes y afférents figurent dans les documents de référence 

annuels d’AFFINE relatifs à chacun de ces exercices. Ces documents sont disponibles au siège 

social et sur le site Internet d’AFFINE (www.affine.fr).

5.5.2 Extraits significatifs des annexes nécessaires à l’appréciation correcte des données extraites du compte de 
résultat et du bilan

Toutes les annexes aux états financiers sont nécessaires afin d’analyser de manière correcte le 

compte de résultat et le bilan d’AFFINE.

5.5.3 Tableau des filiales et participations

Se référer à la Section 20.1.5.3 du Document de Référence AFFINE 2017.

5.5.4 Comptes intermédiaires du semestreécoulé

Se référer au Rapport Financier Semestriel AFFINE 2018.

5.5.5 Renseignements concernant l’évolution récente d’AFFINE

Les faits significatifs intervenus depuis le dépôt du Document de Référence AFFINE 2017 ainsi 

que les comptes consolidés semestriels d’AFFINE établis au 30 juin 2018 figurent dans le Rapport 

Financier Semestriel AFFINE 2018.

Le Rapport Financier Semestriel AFFINE 2018 est disponible, sans frais et sur simple demande, au 

siège social d’AFFINE situé 39, rue Washington – 75008 Paris, ainsi que sur le site Internet 

d’AFFINE (www.affine.fr).

A l’exception de la préparation du projet de Fusion et du caractère dorénavant irrévocable de

http://www.affine.fr/
http://www.affine.fr/
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l’engagement d’AFFINE de céder sa participation dans Banimmo, AFFINE n’a pas fait l’objet 

d’évolution récente particulière depuis la publication du Rapport Financier Semestriel AFFINE 

2018.

En particulier, le Rapport Financier Semestriel AFFINE 2018 décrit l’offre publique d’achat de 

Patronale Life sur Banimmo annoncée le 12 juillet 2018 ainsi que le communiqué d’AFFINE du 

même jour annonçant l’engagement d’AFFINE d’apporter sa participation à l’offre publique à la 

condition que la période initiale d’acceptation de l’offre se termine au plus tard le 15 novembre 

2018. Dans son communiqué du 12 novembre 2018, AFFINE a rappelé le caractère définitif de 

l’offre publique à l’issue de la clôture, le 8 novembre 2018, de la période initiale d’acceptation et 

confirmé la cession de sa participation dans Banimmo qui aura lieu le 19 novembre 2018.
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Annexes

Annexe I Rapport commun des commissaires à la fusion sur la valeur des apports en nature

Annexe II Rapport commun des commissaires à la fusion sur les modalités de la Fusion

Annexe III Traité de Fusion signé le 8 novembre 2018

Annexe IV Informations financières pro forma de STE

Annexe V Rapport des commissaires aux comptes relatif aux informations financières pro forma de 
STE

Annexe VI Informations relatives à STE

Annexe VII Informations relatives à AFFINE
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ANNEXE I

Rapport commun des commissaires à la fusion sur la valeur des apports en nature



52



53



54



55



56



57



58



59



60



61



62



63



64



65



66



67



68



69



70



71



72

ANNEXE II
Rapport commun des commissaires à la fusion sur les modalités de la Fusion
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ANNEXE III

Traité de Fusion signé le 8 novembre 2018
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ANNEXE IV
Informations financières pro forma de STE
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ANNEXE V
Rapport des commissaires aux comptes relatif aux informations financières pro forma de STE



183



184



185



186

ANNEXE VI

Informations relatives à STE

Faits significatifs depuis la publication du Rapport Financier Semestriel STE 2018

 Communiqué du 28 septembre 2018 sur l’évolution de la Direction Générale de STE
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ANNEXE VII

Informations relatives à AFFINE

Faits significatifs depuis la publication du Rapport Financier Semestriel AFFINE 2018

 Communiqué du 12 novembre 2018 sur la cession de la participation d’AFFINE dans Banimmo qui
aura lieu le 19 novembre 2018
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