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l’objet du présent projet de note d’information conjointe, la procédure de retrait obligatoire prévue à 

l’article L. 433-4, II du Code monétaire et financier sera mise en œuvre et les actions Terreïs qui 

n’auront pas été apportées à l’offre publique de retrait seront transférées à Ovalto, moyennant une 

indemnisation égale au prix proposé dans le cadre de l’Offre, net de tous frais. 

 

 

Le présent projet de note d’information conjointe a été établi et déposé auprès de l’AMF le 

2 septembre 2019, conformément aux articles 231-13, 231-16, 231-18, 231-19, 236-3 et 237-1 du 

règlement général de l’AMF.  

Cette offre et le projet de note d’information conjointe restent soumis à l’examen de l’AMF. 

Le présent projet de note d’information conjointe est disponible sur les sites internet de l’AMF 

(www.amf-france.org) et de Terreïs (www.terreis.fr) et peut être obtenu sans frais auprès d‘Ovalto 

(11, avenue Paul Langevin, 92350 Le Plessis Robinson), Terreïs (11, avenue Paul Langevin, 92350 Le 

Plessis Robinson), Goldman Sachs Paris Inc. et Cie (5, avenue Kléber, 75116 Paris), ou Natixis (47, 

quai d’Austerlitz, 75013 Paris). 

Les informations relatives aux caractéristiques notamment juridiques, financières et comptables 

d’Ovalto et de Terreïs seront mises à la disposition du public, conformément aux dispositions de 

l’article 231-28 du règlement général de l’AMF, au plus tard la veille du jour de l’ouverture de l’offre 

publique de retrait selon les mêmes modalités.   

http://www.amf-france.org/
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1. PRESENTATION DE L’OFFRE 

1.1 Introduction 

En application du Titre III du Livre II, et plus particulièrement des articles 236-3 et 237-1 du 

règlement général de l’AMF, la société Ovalto, société par actions simplifiée ayant un capital 

social de 24.076.532,05 euros, dont le siège social est sis 29 rue Marbeuf, 75008 Paris, et dont 

le numéro d’identification est 431 432 004 RCS Paris (« Ovalto » ou l’« Initiateur »), offre 

de manière irrévocable aux actionnaires de la société Terreïs, société anonyme à conseil 

d’administration au capital de 43.003.998 euros, dont le siège social est situé 29, rue Marbeuf, 

75008 Paris et dont le numéro d’identification est le 431 413 673 RCS Paris (« Terreïs » ou la 

« Société ») et dont les actions ordinaires sont admises aux négociations sur le compartiment 

B du marché réglementé d’Euronext à Paris (« Euronext Paris ») sous le code ISIN 

FR0010407049, d’acquérir la totalité des actions Terreïs dans le cadre d’une offre publique de 

retrait (l’« Offre Publique de Retrait ») qui sera immédiatement suivie d’une procédure de 

retrait obligatoire (le « Retrait Obligatoire » et, avec l’Offre Publique de Retrait, 

l’« Offre »), au prix de 34,62 euros par action ordinaire et 38,34 euros par action de 

préférence. 

L’Initiateur n’agit pas de concert avec un tiers ou un actionnaire de la Société.  

Conformément aux dispositions de l’article 231-13 du règlement général de l’AMF, ce projet 

d’Offre est déposé par Goldman Sachs Paris Inc. et Cie et Natixis. Seule Natixis garantit la 

teneur et le caractère irrévocable des engagements pris par l’Initiateur dans le cadre de l’Offre. 

A la date du présent projet de note d’information conjointe, l’Initiateur détient 13.813.500 

actions1 et 13.813.500 droits de vote en assemblée générale extraordinaire et 13.776.750 droits 

de vote en assemblée générale ordinaire de la Société, représentant 96,36% du capital et des 

droits de vote en assemblée générale extraordinaire et 96,11% des droits de vote en assemblée 

générale ordinaire de la Société.  

L’Offre vise la totalité des actions non détenues directement ou indirectement par l’Initiateur 

à la date des présentes, soit, à la connaissance de l’Initiateur, un nombre de 521.166 actions 

(actions ordinaires et actions de préférence incluses), représentant 3,64% du capital et des 

droits de vote de la Société sur la base d'un nombre total de 14.334.666 actions et droits de 

vote de la Société (calculés conformément aux dispositions de l’article 223-11 du règlement 

général de l’AMF). Pour plus de détails concernant les actions de préférence, il convient de se 

référer à la section 2.2 du présent projet de note d’information conjointe.  

Dans le cadre du Retrait Obligatoire, les actions Terreïs non détenues par l’Initiateur lui seront 

transférées moyennant une indemnisation égale au prix proposé dans le cadre de l’Offre, soit 

34,62 euros par action ordinaire et 38,34 euros par action de préférence, net de tous frais. Les 

modalités de détermination du prix offert pour les actions de préférence par rapport aux 

actions ordinaires sont rappelées à la section 2.2 du présent projet de note d’information 

conjointe. 

                                                      
1 Dont 36.750 actions en nue-propriété 
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1.2 Contexte et motifs de l’Offre 

1.2.1 Contexte de l’Offre 

Cession d’un portefeuille d’actifs immobiliers à Swiss Life AG 

Le 12 février 2019, Terreïs a annoncé avoir signé un protocole d’accord portant sur la cession 

d’un portefeuille de 28 actifs immobiliers, situés pour l’essentiel à Paris et représentant 

environ 72% du patrimoine total de Terreïs (tel qu’expertisé au 31 décembre 2018), pour un 

prix de 1,7 milliard d’euros (hors droits) à Swiss Life AG (avec faculté de substitution au 

profit d’entités contrôlées ou gérées par Swiss Life Asset Managers) (la « Cession »).  

La réalisation effective de la Cession était subordonnée (i) à la purge du droit de préemption 

urbain sur les actifs concernés et (ii) à l’approbation de l’Autorité de la concurrence.  

Ces conditions ayant été réalisées, la Cession a été réalisée le 28 mai 2019. 

La réalisation effective de la Cession s’est accompagnée : 

(i) du versement d’un dividende correspondant aux obligations légales de distribution 

imposées par le régime SIIC dans le cadre de la réalisation de la Cession, pour un 

montant de 24,49 euros par action ordinaire et par action de préférence ; 

(ii) du versement d’un dividende correspondant aux obligations légales de distribution 

imposées par le régime SIIC entre janvier 2019 et le mois de la réalisation de la 

Cession soit mai 2019, pour un montant de 0,13 euro par action ordinaire et par action 

de préférence ; 

étant précisé que ces deux montants ont été versés concomitamment au versement du 

solde du dividende au titre de l’exercice 2018 (d’un montant de 0,76 euro par action 

ordinaire et de 0,94 euros pour les actions de préférence après prise en compte du 

dividende préciputaire de 0,18 euro par action de préférence), soit un montant total de 

25,38 euros par action ordinaire et 25,56 euros par action de préférence (les 

« Distributions ») ; 

(iii) du lancement par Terreïs d’une offre publique de rachat d’actions (l’« OPRA ») au 

prix de 34,62 euros par action ordinaire et 38,34 euros par action de préférence, après 

détachement du coupon relatif aux Distributions, offrant ainsi une option de liquidité à 

l’ensemble des actionnaires minoritaires de Terreïs, Ovalto ayant pris l’engagement 

de ne pas apporter ses actions ordinaires à l’OPRA. 

Profil de Terreïs post-Cession 

A la suite de la réalisation de la Cession, Terreïs conserve un portefeuille d’actifs d’une valeur 

d’expertise au 31 décembre 2018 d’environ 600 millions d’euros, dont environ 130 millions 

d’euros d’actifs définis comme non stratégiques.  

Terreïs a indiqué avoir l’intention de poursuivre ses activités dans la continuité de la stratégie 

actuellement mise en œuvre, c’est-à-dire poursuivre l’activité locative sur les actifs de bureaux 

de qualité dans Paris et céder dans les meilleures conditions ses actifs non stratégiques, c’est-

à-dire les actifs d’habitation et les actifs tertiaires situés en province ou en Ile-de-France. Les 

cessions envisagées d’actifs non-stratégiques représentent environ 20% du patrimoine de 

Terreïs post-Cession.  
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Offre publique de rachat d’actions 

Le 7 juin 2019, Terreïs a déposé un projet d’OPRA visant les actions Terreïs, au prix de 34,62 

euros par action ordinaire et 38,34 euros par action de préférence, après détachement du 

coupon relatif aux Distributions, portant sur un maximum de 11.847.822 actions (actions 

ordinaires et actions de préférence incluses), soit, au 7 juin 2019, sur 46,1% du capital et des 

droits de vote de la Société sur la base d’un nombre total de 25.679.750 actions et droits de 

vote de la Société (calculés conformément aux dispositions de l’article 223-11 du règlement 

général de l’AMF). 

Le résultat de l’OPRA a donné lieu à un avis publié par l’AMF le 24 juillet 2019 sous le 

numéro 219C1261. 

A l’issue de l’OPRA et à la suite de l’annulation (i) des actions rachetées dans le cadre de 

l’OPRA ainsi que (ii) des actions auto-détenues par Terreïs préalablement à l’OPRA, Ovalto a 

déclaré, par courrier en date du 1er août 2019 adressé à l’AMF et à la Société, avoir franchi à 

la hausse les seuils des 2/3, 90% et 95% du capital et des droits de vote de Terreïs et détenir 

13.813.500 actions2 et 13.813.500 droits de vote en assemblée générale extraordinaire et 

13.776.750 droits de vote en assemblée générale ordinaire de la Société, représentant 96,36% 

du capital et des droits de vote en assemblée générale extraordinaire et 96,11% des droits de 

vote en assemblée générale ordinaire de la Société. Cette déclaration a donné lieu à un avis 

publié par l’AMF le 2 août 2019 sous le numéro 219C1319. 

1.2.2 Répartition du capital et des droits de vote de la Société 

Le capital social de la Société s’élève, à la connaissance de l’Initiateur et sur la base de 

l’information publique, à 43.003.998 euros et comprend 14.317.614 actions ordinaires et 

17.052 actions de préférence, de trois euros de valeur nominale chacune.  

A la connaissance de l’Initiateur et sur la base de l’information publique, la répartition du 

capital et des droits de vote de Terreïs, à la date du présent projet de note d’information 

conjointe, est la suivante :  

Actionnaires 
Nombre 

d’actions 
% du capital 

% des droits 

de vote en 

AGO 

% des droits 

de vote en 

AGE 

Actions ordinaires 

Ovalto(1) 13.813.500 96,36% 96,11% 96,36% 

Auto-détention - - - - 

Actionnariat salarié - - - - 

Autres porteurs 504.114 3,52% 3,77% 3,52% 

Actions de préférence 

Autres porteurs 17.052 0,12% 0,12% 0,12% 

Total 14.334.666 100% 100% 100% 

(1) Dont 36.750 actions en nue-propriété 

                                                      
2 Dont 36.750 actions en nue-propriété 
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1.2.3 Titres et droits donnant accès au capital de la Société 

A la connaissance de l’Initiateur, il n’existe aucun titre de capital, ni aucun autre instrument 

financier ou droit pouvant donner accès, immédiatement ou à terme, au capital social ou aux 

droits de vote de la Société.  

1.2.4 Motifs de l’Offre 

Détenant plus de 90% du capital et des droits de vote de Terreïs, l’Initiateur a déposé auprès 

de l’AMF, conformément aux dispositions des articles 236-3 et 237-1 et suivants du 

règlement général de l’AMF, le présent projet d’Offre Publique de Retrait qui sera 

immédiatement suivie d’un Retrait Obligatoire visant la totalité des actions Terreïs non 

détenues par Ovalto.  

L’Offre est réalisée dans l’objectif d’acquérir 100% des actions Terreïs et de procéder au 

retrait de la cote des actions de la Société.  

L’Offre permet aux actionnaires de Terreïs autres qu’Ovalto de bénéficier d’une liquidité 

immédiate.  

L’Initiateur a mandaté Goldman Sachs Paris Inc. et Cie et Natixis qui ont procédé à une 

évaluation des actions Terreïs figurant en section 4 du présent projet de note d’information 

conjointe. 

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

Conseil d’administration de la Société a, lors de sa réunion du 31 juillet 2019, désigné le 

cabinet Ledouble, représenté par Monsieur Olivier Cretté et Madame Stéphanie Guillaumin, 

en qualité d’expert indépendant chargé d’établir un rapport sur les conditions financières de 

l’Offre. Le rapport du cabinet Ledouble en date du 2 septembre  2019, qui conclut au 

caractère équitable du prix proposé aux actionnaires dans le cadre de l’Offre Publique de 

Retrait et du Retrait Obligatoire, est intégralement reproduit à la section 5 du présent projet de 

note d’information conjointe. 

1.3 Intentions de l’Initiateur pour les douze mois à venir 

1.3.1 Stratégie et orientation en matière d’activité 

L’Initiateur a l’intention de poursuivre les activités de la Société dans la continuité de la 

stratégie actuellement mise en œuvre, c’est-à-dire poursuivre l’activité locative sur les actifs 

de bureaux de qualité dans Paris et céder dans les meilleures conditions ses actifs non 

stratégiques, c’est-à-dire les actifs d’habitation et les actifs tertiaires situés en province ou en 

Ile-de-France. Les cessions envisagées d’actifs non-stratégiques représentent environ 20% du 

patrimoine de Terreïs post-Cession. Cette stratégie pourrait varier en fonction des conditions 

de marché. 

1.3.2 Emploi – Composition des organes sociaux et de direction 

L’Offre n’aura aucun impact en matière d’emploi. L’Offre n’entraînera pas de changement au 

sein des organes sociaux.  

1.3.3 Statut juridique de la Société 

L’Initiateur n’envisage pas d’apporter de modifications aux statuts de la Société à la suite de 

l’Offre. 
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1.3.4 Cotation des actions de la Société 

Dans la mesure où l’Initiateur détient plus de 90% du capital et des droits de vote de Terreïs, 

le présent projet d’Offre Publique de Retrait sera immédiatement suivi d’un Retrait 

Obligatoire visant la totalité des actions Terreïs non détenues par Ovalto. 

Dans le cadre du Retrait Obligatoire, les actions Terreïs non détenues par l’Initiateur lui seront 

transférées moyennant une indemnisation égale au prix proposé dans le cadre de l’Offre, soit 

34,62 euros par action ordinaire et 38,34 euros par action de préférence. 

1.3.5 Distribution de dividendes 

Les dividendes versés par la Société au titre des exercices antérieurs résultaient de son activité 

locative et des résultats liés aux arbitrages sur son patrimoine. Dans la mesure où, à l’issue de 

l’OPRA, Ovalto détient plus de 60% du capital ou des droits de vote de Terreïs, cette dernière 

ne bénéficie plus du régime SIIC rétroactivement à compter du 1er juillet 2019. La Société 

ayant satisfait à l’intégralité de ses obligations de distribution au titre du régime SIIC, aucune 

obligation de distribution ne subsiste. 

La politique de distribution de dividendes de la Société sera déterminée par ses organes 

sociaux en fonction des capacités distributives, des obligations réglementaires, de la situation 

financière et des besoins financiers de la Société et de ses filiales.  

1.3.6 Synergies, gains économiques et perspective d’une fusion 

L’Initiateur et la Société n’anticipent pas que l’Offre permette la réalisation de synergies ou 

gains économiques. En outre, aucune fusion n’est envisagée à la suite de l’Offre. 

1.3.7 Avantages pour la Société, l’Initiateur, et leurs actionnaires 

Intérêt de l’opération pour la Société et ses actionnaires 

L'Initiateur propose aux actionnaires de Terreïs qui apporteront leurs actions à l’Offre une 

liquidité immédiate pour la totalité de leur participation au même prix que celui offert dans le 

cadre de l’OPRA, soit 34,62 euros par action ordinaire et 38,34 euros par action de préférence. 

Cette opération permettra aux actionnaires de Terreïs de bénéficier d’une liquidité immédiate. 

En tenant compte des Distributions et du prix proposé dans le cadre de l’Offre, les 

actionnaires minoritaires de Terreïs percevront 60,00 euros par action ordinaire et 63,90 euros 

par action de préférence, ce qui représente pour les actions ordinaires une liquidité totale par 

référence à l'ANR EPRA (hors droits) (« ANR EPRA »)3 au 31 décembre 2018, soit 56,99 

euros, et par référence à l'ANR triple net EPRA (hors droits) (« ANR triple net EPRA »)4 au 

31 décembre 2018, soit 55,14 euros, majorés d'une prime respective de 5,3%, et 8,8%. 

Les éléments d’appréciation du prix proposé aux actionnaires de Terreïs dans le cadre de 

l’Offre figurent à la section 4 du présent projet de note d’information conjointe.  

Intérêt de l’opération pour l’Initiateur et ses actionnaires 

                                                      
3 L’Actif Net Réévalué EPRA (ANR EPRA) est déterminé à partir des capitaux propres consolidés majorés de 

l'écart de réévaluation non comptabilisé sur immeubles de placement et avant juste valeur des instruments 

financiers. 
4 L’Actif Net Réévalué triple net EPRA (ANR triple net EPRA) est déterminé à partir de l’ANR EPRA et intègre 

en plus la juste valeur de la dette, la juste valeur des instruments de couverture (qui constitue soit une créance soit 

une dette réelle à la date d'arrêté des comptes de la société) et la fiscalité latente éventuelle. 
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L'Initiateur considère que la radiation des actions Terreïs d’Euronext Paris sera de nature à 

simplifier le fonctionnement de la Société, filiale à plus de 95% de l’Initiateur, et lui permettra 

de consacrer ses ressources à son développement. 

1.4 Accords pouvant avoir un effet significatif sur l’appréciation de l’Offre ou son issue 

L’Initiateur n’a pas connaissance d’un quelconque accord et n’est pas partie à un quelconque 

accord en lien avec l’Offre ou qui pourrait potentiellement avoir un impact significatif sur 

l’appréciation ou l’issue de l’Offre. 

2. CONDITIONS DE L’OFFRE 

2.1 Termes de l’Offre 

En application des dispositions des articles 231-13, 236-3 et 237-1 du règlement général de 

l’AMF, Goldman Sachs Paris Inc. et Cie et Natixis, agissant en qualité d’établissements 

présentateurs de l’Offre, ont déposé le 2 septembre 2019 le projet d’Offre auprès de l’AMF 

sous la forme d’une offre publique de retrait suivie d’un retrait obligatoire visant les actions 

Terreïs non détenues par Ovalto, ainsi que le présent projet de note d’information conjointe 

relatif à l’Offre.  

Conformément à l’article 231-13 du règlement général de l’AMF, seule Natixis garantit la 

teneur et le caractère irrévocable des engagements pris par l’Initiateur dans le cadre de l’Offre. 

L’Initiateur s’engage irrévocablement à acquérir auprès des actionnaires de Terreïs les actions 

de la Société qui seront apportées à l’Offre Publique de Retrait, au prix de 34,62 euros par 

action ordinaire et 38,34 euros par action de préférence. 

Dans le cadre du Retrait Obligatoire, les actions Terreïs non détenues par l’Initiateur lui seront 

transférées à l’issue de l’Offre Publique de Retrait, moyennant une indemnisation égale au 

prix proposé dans le cadre de l’Offre, soit 34,62 euros par action ordinaire et 38,34 euros par 

action de préférence. 

2.2 Nombre et nature des titres visés par l’Offre 

A la date du présent projet de note d’information conjointe, l’Initiateur détient 13.813.500 

actions5 et droits de vote de la Société, représentant 96.4% du capital et des droits de vote de 

la Société.  

L’Offre vise la totalité des actions non détenues directement ou indirectement par l’Initiateur à 

la date des présentes, soit, à la connaissance de l’Initiateur, un nombre de 521.166 actions 

(actions ordinaires et actions de préférence incluses). 

Les principales caractéristiques des actions de préférence sont les suivantes, conformément à 

l’article 11.2 des statuts de la Société : 

- Les actions de préférence confèrent à leurs titulaires un droit à dividende prioritaire 

par rapport aux actions ordinaires, de 0,18 euro par action de préférence, ce dividende 

prioritaire venant s’ajouter au dividende versé à toutes les actions ; 

                                                      
5 Dont 36.750 actions en nue-propriété 
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- Toute action de préférence est automatiquement convertie en une action ordinaire et 

perd ainsi ipso facto ses droits particuliers en cas de transfert de quelque manière que 

ce soit de sa pleine propriété ou de son usufruit ou de décès de son titulaire ; 

- Les actions de préférence sont inscrites au nominatif pur au nom du propriétaire ou du 

nu-propriétaire selon le cas, et ne sont pas admises aux négociations sur Euronext 

Paris ; 

- Chaque titulaire d’actions de préférence peut à tout moment demander la conversion 

de tout ou partie de ses actions de préférence en actions ordinaires, moyennant le 

versement par Terreïs d’une prime de conversion calculée sur la base d’une table 

actuarielle établie par le Conseil d’administration une fois par an ; 

- Terreïs demandera l’admission aux négociations sur Euronext Paris des actions issues 

de la conversion des actions de préférence à la suite du décès de leur titulaire ou d’une 

demande de conversion par un titulaire. 

Le Conseil d’administration de Terreïs a maintenu pour 2019 la table actuarielle 

correspondant au « tableau des tarifs des rentes sur une tête (capital aliéné) » des rentes 

viagères immédiates à garantie fixe résultant du formulaire Cerfa n° 51182#11, qui détermine 

le prix de 1 € de rente en fonction de l’âge et du sexe du crédirentier, le prix de la rente étant 

dégressif au fil des années par rapport à la date de naissance de son bénéficiaire. 

Il ressort de l’application de cette table actuarielle que la prime de conversion la plus élevée 

susceptible d’être versée à un porteur d’action de préférence, en l’occurrence par référence au 

porteur d’action de préférence le plus jeune, serait de 3,72 euros par action de préférence.  

A la date du présent projet de note d’information conjointe, il n’existe, à la connaissance de 

l’Initiateur, aucun titre de capital ni aucun instrument financier autres que les actions 

ordinaires et les actions de préférence de la Société pouvant donner accès immédiatement ou à 

terme au capital ou aux droits de vote de la Société. 

2.3 Modalités de l’Offre 

Conformément à l’article 231-13 du règlement général de l’AMF, la présente Offre a été 

déposée auprès de l’AMF le 2 septembre 2019. Un avis de dépôt sera publié par l’AMF sur 

son site internet (www.amf-france.org). 

Conformément à l’article 231-16 du règlement général de l’AMF, un communiqué de presse 

conjoint relatif aux termes de l’Offre a été diffusé le 2 septembre 2019 par l’Initiateur et la 

Société et mis en ligne sur le site internet de Terreïs (www.terreis.fr). Le présent projet de 

note d’information conjointe a été rendu public sur les sites internet de l’AMF (www.amf-

france.org) et de Terreïs (www.terreis.fr), et peut être obtenu sans frais auprès d’Ovalto, de 

Terreïs et des établissements présentateurs de l’Offre. 

Cette Offre et le présent projet de note d’information conjointe restent soumis à l’examen de 

l’AMF. 

L’AMF publiera sur son site internet (www.amf-france.org) une déclaration de conformité 

motivée relative à l’Offre après s’être assurée de la conformité de l’Offre avec les dispositions 

légales et réglementaires qui lui sont applicables. Cette décision de conformité emportera visa 

de la note d’information conjointe.  

La note d’information conjointe visée par l’AMF ainsi que les autres informations 

(notamment juridiques, comptables et financières) relatives à l’Initiateur et à la Société seront, 

http://www.terreis.fr/
http://www.amf-france.org/
http://www.amf-france.org/
http://www.terreis.fr/
http://www.amf-france.org/
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conformément aux articles 231-27 et 231-28 du règlement général de l’AMF, tenues 

gratuitement à la disposition du public, au plus tard la veille de l’ouverture de l’Offre, auprès 

de Terreïs, Ovalto, Goldman Sachs Paris Inc. et Cie et Natixis. Ces documents seront aussi 

également mis en ligne sur les sites internet de l’AMF (www.amf-france.org) et de Terreïs 

(www.terreis.fr).  

Un communiqué de presse conjoint sera publié afin de préciser les conditions dans lesquelles 

ces documents seront rendus publics conformément aux articles 231-27 et 231-28 du 

règlement général de l’AMF.  

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

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

ainsi que les conditions de mise en œuvre du Retrait Obligatoire. 

2.4 Procédure de présentation des actions à l’Offre Publique de Retrait 

L’Offre Publique de Retrait sera ouverte pendant une période de dix (10) jours de négociation 

conformément à l’article 236-7 du règlement général de l’AMF. 

Les actions apportées à l’Offre Publique de Retrait devront être librement négociables et libres 

de tout privilège, gage, nantissement, ou toute autre sûreté ou restriction de quelque nature 

que ce soit restreignant le libre transfert de leur propriété. L’Initiateur se réserve le droit 

d’écarter toutes les actions apportées qui ne répondraient pas à cette condition. 

2.4.1 Procédure de présentation des actions ordinaires 

Natixis, prestataire de services d’investissement habilité en tant que membre du marché, se 

portera par l’intermédiaire de son partenaire Oddo-BHF (adhérent Euroclear n°585), 

acquéreur, pour le compte de l’Initiateur, des actions qui seront apportées à l’Offre Publique 

de Retrait, conformément à la règlementation applicable en vigueur. 

Les actionnaires de la Société qui souhaiteraient apporter leurs actions à l'Offre Publique de 

Retrait pourront céder leurs actions sur le marché. Le règlement-livraison des actions cédées 

(y compris le paiement du prix) interviendra le deuxième jour de négociation suivant celui 

d'exécution des ordres, et les frais de négociation (y compris les frais de courtage et de TVA 

correspondants) afférents à ces opérations resteront en totalité à la charge des actionnaires 

apportant leurs actions à l’Offre Publique de Retrait, étant précisé que  

 les actionnaires de Terreïs dont les actions sont inscrites auprès d’un intermédiaire 

financier (banque, établissement de crédit, entreprise d’investissement, etc.) et qui 

souhaiteraient apporter leurs actions à l’Offre Publique de Retrait devront remettre à 

leur intermédiaire financier un ordre de vente irrévocable au plus tard à la date 

(incluse) de clôture de l’Offre Publique de Retrait, en utilisant le modèle mis à leur 

disposition par cet intermédiaire financier ; et  

 les actions ordinaires Terreïs détenues sous la forme nominative devront être 

converties au porteur pour être apportées à l’Offre Publique de Retrait. En 

conséquence, les porteurs d’actions Terreïs détenues sous la forme nominative et 

souhaitant apporter leurs actions à l’Offre Publique de Retrait devront demander la 

conversion de celles-ci sous la forme au porteur chez un intermédiaire habilité dans 

les plus brefs délais. Il est précisé que la conversion au porteur d’actions inscrites au 

nominatif entraînera la perte pour ces actionnaires des avantages liés à la détention de 

ces actions sous la forme nominative. 

http://www.amf-france.org/
http://www.terreis.fr/
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Le transfert de propriété des actions Terreïs apportées à l’Offre Publique de Retrait et 

l’ensemble des droits attachés (en ce compris le droit aux dividendes) interviendra à la date 

d’inscription en compte de l’Initiateur, conformément aux dispositions de l’article L.211-17 

du Code monétaire et financier. Il est rappelé en tant que de besoin que toute somme due dans 

le cadre de l’apport des actions à l’Offre Publique de Retrait ne portera pas intérêt et sera 

payée à la date de règlement-livraison. 

Les ordres de présentation des actions Terreïs à l’Offre Publique de Retrait seront 

irrévocables. 

2.4.2 Procédure de présentation des actions de préférence 

Les porteurs d’actions de préférence Terreïs recevront par courrier à l’adresse indiquée dans 

les registres de CACEIS Corporate Trust, un formulaire d’instruction en vue de la 

présentation de leurs actions de préférence à l’Offre Publique de Retrait, auquel sera annexé 

un courrier explicatif relatif à l’Offre.   

Les actionnaires qui souhaiteraient apporter l’intégralité de leurs actions de préférence à 

l’Offre Publique de Retrait devront avoir fait parvenir à CACEIS Corporate Trust le 

formulaire d’instruction complété et signé au plus tard la veille de la clôture de la période 

d’Offre Publique de Retrait, en ayant indiqué le nombre d’actions de préférence qu’ils 

détiennent ainsi que leurs coordonnées bancaires pour le règlement du prix. 

Les éventuels frais dus par les actionnaires apportant leurs actions de préférence à l’Offre 

Publique de Retrait ne seront pas pris en charge par la Société. Les actions de préférence 

apportées à l’Offre Publique de Retrait devront être libres de tout gage, nantissement ou 

restriction de quelque nature que ce soit. 

2.5 Retrait Obligatoire et radiation d’Euronext Paris 

Conformément aux dispositions des articles 237-1 et suivants du règlement général de l’AMF, 

à l’issue de l’Offre Publique de Retrait, les actions Terreïs qui n’auront pas été présentées à 

l’Offre Publique de Retrait seront transférées à l’Initiateur (quel que soit le pays de résidence 

du porteur desdites actions) moyennant une indemnisation de 34,62 euros par action ordinaire 

et 38,34 euros par action de préférence, nette de tous frais. 

Un avis informant le public du Retrait Obligatoire sera publié par l'Initiateur dans un journal 

d’annonces légales du lieu du siège social de la Société en application de l’article 237-5 du 

règlement général de l’AMF.  

Le montant de l'indemnisation sera versé, net de tous frais, à l’issue de l'Offre Publique de 

Retrait sur un compte bloqué ouvert à cet effet auprès de Natixis, centralisateur des opérations 

d'indemnisation. Après la clôture des comptes des affiliés, Natixis, sur présentation des 

attestations de solde délivrées par Euroclear France, créditera les établissements dépositaires 

teneurs de comptes du montant de l'indemnisation, à charge pour ces derniers de créditer les 

comptes des détenteurs des actions Terreïs de l'indemnité leur revenant.  

Conformément à l'article 237-8 du règlement général de l’AMF, les fonds non affectés 

correspondant à l’indemnisation des actions Terreïs dont les ayants droit sont restés inconnus 

seront conservés par Natixis pendant une durée de dix ans à compter de la date du Retrait 

Obligatoire et versés à la Caisse des dépôts et consignations à l'expiration de ce délai. Ces 

fonds seront à la disposition des ayants droit sous réserve de la prescription trentenaire au 

bénéfice de l’État. 
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2.6 Droit applicable 

La présente Offre est soumise au droit français. Tout différend ou litige, quel qu’en soit l’objet 

ou le fondement, se rattachant à la présente Offre sera porté devant les tribunaux compétents.  

2.7 Calendrier indicatif de l’Offre 

Préalablement à l’ouverture de l’Offre Publique de Retrait, l’AMF publiera un avis 

d’ouverture et de calendrier, et Euronext Paris publiera un avis annonçant les modalités et le 

calendrier de l’Offre Publique de Retrait, ainsi que les conditions de mise en œuvre du Retrait 

Obligatoire, en ce compris sa date d’effet. 

Le calendrier ci-dessous est présenté à titre indicatif.  

2 septembre 2019 Dépôt du projet d’Offre et du projet de note d’information 

conjointe auprès de l’AMF 

Publication du projet de note d’information conjointe sur le site 

de l’AMF et mise en ligne sur le site internet de la Société 

Diffusion par l’Initiateur et Terreïs d’un communiqué conjoint 

relatif au dépôt du projet de note d’information conjointe et mise 

à disposition du public du projet de note d’information conjointe  

24 septembre 2019 Décision de conformité de l’Offre par l’AMF emportant visa sur 

la note d’information conjointe 

Mise à disposition du public et mise en ligne sur les sites internet 

de l’AMF et sur celui de la Société de la note d’information 

conjointe visée par l’AMF 

Dépôt des documents comprenant les informations relatives aux 

caractéristiques notamment juridiques, financières et comptables 

de l’Initiateur et de Terreïs 

25 septembre 2019 Mise à disposition du public et mise en ligne sur les sites internet 

de l’AMF et sur celui de la Société des documents comprenant 

les informations relatives aux caractéristiques notamment 

juridiques, financières et comptables de l’Initiateur et de Terreïs 

Diffusion par l’Initiateur et Terreïs d’un communiqué conjoint de 

mise à disposition de la note d’information conjointe visée par 

l’AMF et des documents comprenant les informations relatives 

aux caractéristiques notamment juridiques, financières et 

comptables de l’Initiateur et de Terreïs  

26 septembre 2019 Ouverture de la période d’Offre 

9 octobre 2019 Clôture de la période d’Offre 

10 octobre 2019 Suspension de la cotation des actions Terreïs 

Publication par l’AMF de l’avis de résultat de l’Offre Publique de 

Retrait et de mise en œuvre du Retrait Obligatoire 

14 octobre 2019 Mise en œuvre du Retrait Obligatoire 

Radiation des actions Terreïs d’Euronext Paris 
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2.8 Modalités de financement et frais liés à l’Offre 

Le coût d’acquisition de l’intégralité des titres visés par l’Offre s’élèverait à un montant 

maximum de 18.706.200 euros, qui se décomposerait comme suit :  

 18.106.200 euros consacrés au paiement du prix d’acquisition de l’intégralité des 

titres visés par l’Offre, et 

 environ 600.000 euros au titre des honoraires et frais engagés en vue de la réalisation 

de l’Offre (notamment les honoraires et frais des conseillers financiers, conseils 

juridiques, et autres consultants, ainsi que les frais de communication et taxe des 

autorités de marché).  

Le financement de l’Offre sera réalisé au moyen de la trésorerie disponible de l’Initiateur.   

2.9 Restrictions concernant l’Offre à l’étranger 

L’Offre est faite aux actionnaires de Terreïs situés en France et hors de France, à condition 

que le droit local auquel ils sont soumis leur permette de participer à l’Offre sans nécessiter de 

la part de l’Initiateur l’accomplissement de formalités supplémentaires. 

La diffusion du présent document, l’Offre, l’acceptation de l’Offre, ainsi que la livraison des 

actions peuvent, dans certains pays, faire l’objet d’une réglementation spécifique ou de 

restrictions. L’Offre n’est pas ouverte ou soumise au contrôle et/ou à l’autorisation d’une 

quelconque autorité réglementaire, ailleurs qu’en France et aucune démarche ne sera effectuée 

en ce sens. Ni le présent document, ni aucun autre document relatif à l’Offre ne constituent 

une offre en vue de vendre ou d’acquérir des titres financiers ou une sollicitation en vue d’une 

telle offre dans un quelconque pays où ce type d’offre ou de sollicitation serait illégal, ne 

pourrait être valablement fait, ou requerrait la publication d’un prospectus ou 

l’accomplissement de toute autre formalité en application du droit local. Les actionnaires de la 

Société situés ailleurs qu’en France ne peuvent participer à l’Offre que dans la mesure où une 

telle participation est autorisée par le droit local auquel ils sont soumis ; l’Offre n’est donc pas 

faite à des personnes soumises à de telles restrictions, directement ou indirectement, et ne 

pourra en aucune manière faire l’objet d’une acceptation depuis un pays dans lequel elle fait 

l’objet de telles restrictions. 

En conséquence, les personnes en possession du présent document sont tenues de se 

renseigner sur les restrictions locales éventuellement applicables et de s’y conformer. Le non-

respect de ces restrictions est susceptible de constituer une violation des lois et règlements 

applicables en matière boursière. La Société décline toute responsabilité en cas de violation 

par toute personne de ces restrictions. 

En particulier, l’Offre n’est pas faite, directement ou indirectement, aux Etats-Unis, à des 

personnes se trouvant aux Etats-Unis, par les moyens des services postaux ou par tout moyen 

de communications (y compris, sans limitation, les transmissions par télécopie, télex, 

téléphone et courrier électronique) des Etats-Unis ou par l’intermédiaire des services d’une 

bourse de valeurs des Etats-Unis. En conséquence, aucun exemplaire ou copie du présent 

document, et aucun autre document relatif à celui-ci ou à l’Offre, ne pourra être envoyé par 

courrier, ni communiqué, ni diffusé par un intermédiaire ou toute autre personne aux Etats-

Unis de quelque manière que ce soit. 

Aucun actionnaire de Terreïs ne pourra apporter ses actions à l’Offre s’il n’est pas en mesure 

de déclarer (i) qu’il n’a pas reçu aux Etats-Unis de copie du présent document ou de tout autre 

document relatif à l’Offre, et qu’il n’a pas envoyé de tels documents aux Etats-Unis, (ii) qu’il 

n’a pas utilisé, directement ou indirectement, les services postaux, les moyens de 
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télécommunications ou autres instruments de commerce ou les services d’une bourse de 

valeurs des Etats-Unis en relation avec l’Offre, (iii) qu’il n’était pas sur le territoire des Etats-

Unis lorsqu’il a accepté les termes de l’Offre ou transmis son ordre d’apport de titres et (iv) 

qu’il n’est ni agent ni mandataire agissant pour un mandant autre qu’un mandat lui ayant 

communiqué ses instructions en dehors des Etats-Unis. Les intermédiaires habilités ne 

pourront pas accepter des ordres d’apport de titres qui n’auront pas été effectués en 

conformité avec les dispositions ci-dessus. 

2.10 Régime fiscal de l’Offre 

L’attention des actionnaires est attirée sur le fait que les informations contenues dans la 

présente section de la note d’information conjointe ne constituent qu’un résumé du régime 

fiscal applicable aux actionnaires de la Société participant à l’Offre donné à titre 

d’information générale et n’ont pas vocation à constituer une analyse exhaustive des 

conséquences fiscales susceptibles de s’appliquer à eux. Il est donc recommandé aux 

actionnaires de s’assurer, auprès d’un conseiller fiscal habilité, de la fiscalité s’appliquant à 

leur cas particulier. 

Les informations fiscales mentionnées dans la présente section sont fondées sur la législation 

fiscale française en vigueur à ce jour et sont donc susceptibles d’être affectées par 

d’éventuelles modifications législatives et règlementaires (assorties le cas échéant d’un effet 

rétroactif) ou par un changement dans leur interprétation par l’administration fiscale française. 

Les non-résidents fiscaux français doivent de plus se conformer à la législation fiscale en 

vigueur dans leur Etat de résidence fiscale, en tenant compte, le cas échéant, de l’application 

d’une convention fiscale internationale signée entre la France et cet Etat. 

2.10.1 Actionnaires personnes physiques résidents fiscaux de France agissant dans le cadre de 

la gestion de leur patrimoine privé et ne réalisant pas d’opérations de bourse à titre 

habituel dans les mêmes conditions qu’un professionnel 

Les personnes physiques qui réaliseraient des opérations de bourse dans des conditions 

analogues à celles qui caractérisent une activité exercée par une personne se livrant à titre 

professionnel à ce type d’opérations et celles détenant des actions acquises dans le cadre d’un 

plan d’épargne d’entreprise ou de groupe ou au titre d’un dispositif d’actionnariat salarié 

(options, actions gratuites) sont invitées à s’assurer, auprès de leur conseiller fiscal habituel, 

de la fiscalité s’appliquant à leur cas particulier. 

Régime de droit commun 

Impôt sur le revenu des personnes physiques 

En application des dispositions des articles 150-0 A et suivants et de l’article 200 A du Code 

Général des Impôts (« CGI »), les gains nets de cession des valeurs mobilières et droits 

assimilés réalisés par des personnes physiques sont en principe soumis au prélèvement 

forfaitaire unique (« PFU ») au taux de 12,8%.  

Toutefois, en application des dispositions du 2 de l’article 200 A du CGI, les gains nets de 

cession des valeurs mobilières et droits assimilés réalisés par des personnes physiques 

peuvent, par dérogation à l’application du PFU, et sur option expresse et irrévocable du 

contribuable, être pris en compte pour la détermination du revenu net global soumis au 

barème progressif de l’impôt sur le revenu. Cette option est globale et vaut pour l’ensemble 

des revenus et plus-values de l’année entrant dans le champ du PFU. Elle est exercée chaque 

année lors du dépôt de la déclaration de revenus et au plus tard avant la date limite de 

déclaration. Lorsque cette option est exercée, les gains afférents à des actions acquises ou 
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souscrites avant le 1er janvier 2018 sont retenus pour leur montant net après application, le cas 

échéant, d’un abattement pour durée de détention prévu à l’article 150-0 D du CGI égal à 50% 

lorsque les actions sont détenues depuis au moins deux ans et moins de huit ans à la date de la 

cession et 65% lorsque les actions sont détenues depuis au moins huit ans à la date de la 

cession. 

Sauf exceptions, la durée de détention est décomptée à partir de la date de souscription ou 

d’acquisition des actions cédées. En tout état de cause, les plus-values de cession de titres 

acquis ou souscrits à compter du 1er janvier 2018 sont exclues du champ d’application des 

abattements.  

Les personnes disposant de moins-values nettes reportables, ayant réalisé des moins-values au 

cours de l’année de cession de leurs actions dans le cadre de l’Offre, ou réalisant une moins-

value lors de la cession des actions dans le cadre de l’Offre sont invitées à se rapprocher de 

leur conseiller fiscal habituel pour étudier les conditions d’utilisation de ces moins-values. 

Le cas échéant, l'apport des actions à l’Offre est susceptible de mettre fin à un éventuel report 

ou sursis d’imposition dont auraient pu bénéficier les actionnaires dans le cadre d’opérations 

antérieures à raison des actions apportées à l’Offre. 

Prélèvements sociaux 

Les gains nets de cession d’actions sont également soumis (avant application de l’abattement 

pour durée de détention décrit ci-dessus en cas d’option pour le barème progressif s’agissant 

des actions acquises avant le 1er janvier 2018) aux prélèvements sociaux au taux global de 

17,2% répartis comme suit : 

 9,9% au titre de la contribution sociale généralisée (« CSG ») dont 5,1% sont déductibles 

du revenu imposable à l’impôt sur le revenu ; 

 0,5% au titre de la contribution pour le remboursement de la dette sociale (« CRDS ») 

non déductible du revenu imposable à l’impôt sur le revenu ; 

 4,5% au titre du prélèvement social et 0,3% au titre de la contribution additionnelle au 

prélèvement social, non déductibles du revenu imposable à l’impôt sur le revenu, et 

 2% au titre du prélèvement de solidarité non déductible du revenu imposable à l’impôt sur 

le revenu. 

Ces prélèvements sociaux ne sont pas déductibles du revenu imposable soumis au PFU. Pour 

les gains nets de cession d’actions soumis sur option au barème progressif de l’impôt, la CSG 

est déductible à hauteur de 6,8% du revenu global imposable l’année de son paiement. 

Contribution exceptionnelle sur les hauts revenus 

L’article 223 sexies du CGI institue à la charge des contribuables passibles de l’impôt sur le 

revenu une contribution exceptionnelle sur les hauts revenus applicable lorsque le revenu 

fiscal de référence du contribuable concerné excède certaines limites. 

Cette contribution, assise sur le revenu fiscal de référence du contribuable, est calculée en 

appliquant un taux de : 

 3% à la fraction du revenu fiscal de référence comprise entre 250.001 et 500.000 euros 

pour les contribuables célibataires, veufs, séparés ou divorcés et à la fraction du revenu 
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fiscal de référence comprise entre 500.001 et 1.000.000 euros pour les contribuables 

soumis à imposition commune ; et 

 4% à la fraction du revenu fiscal de référence supérieure à 500.000 euros pour les 

contribuables célibataires, veufs, séparés ou divorcés et à la fraction du revenu fiscal de 

référence supérieure à 1.000.000 euros pour les contribuables soumis à imposition 

commune. 

Le revenu fiscal de référence du foyer fiscal dont il est fait mention ci-dessus, est défini 

conformément aux dispositions du 1° du IV de l’article 1417 du CGI, après application 

éventuelle des règles de quotient définies à l’article 163-0 A du CGI. 

Le revenu fiscal de référence visé comprend notamment les gains nets de cession d’actions 

réalisés par les contribuables concernés retenus pour l’établissement de l’impôt sur le revenu 

(avant application, le cas échéant, de l’abattement pour durée de détention mentionné ci-avant 

en cas d’option pour le barème progressif). 

Régime spécifique applicable au Plan d’Epargne en Actions (« PEA ») 

Les personnes qui détiennent leurs actions de la Société dans un PEA pourront participer à 

l’Offre. 

Sous certaines conditions, les produits et plus-values générés par les placements effectués 

dans le cadre du PEA ne sont pas soumis à l’impôt sur le revenu ou aux prélèvements sociaux 

à condition d’être réinvestis dans le PEA. 

Lors d’un retrait partiel (s’il intervient plus de cinq ans après la date d’ouverture du PEA), le 

gain net correspondant réalisé depuis l’ouverture du plan bénéficie d’une exonération d’impôt 

sur le revenu et n’est pas pris en compte pour l’application de la contribution exceptionnelle 

sur les hauts revenus précitée mais reste soumis aux prélèvements sociaux décrits ci-dessus, à 

un taux global susceptible de varier selon la date à laquelle le gain a été constaté. 

Des dispositions particulières, non décrites dans le cadre de la présente note d’information 

conjointe, sont applicables en cas de réalisation de moins-values, de clôture de plan avant 

l’expiration de la cinquième année qui suit l’ouverture du PEA, ou en cas de sortie du PEA 

sous forme de rente viagère. 

Les personnes détenant leurs actions dans le cadre d’un PEA et souhaitant participer à l’Offre 

sont invitées à se rapprocher de leur conseiller fiscal habituel afin de déterminer les 

conséquences de la cession des actions figurant sur leur PEA dans le cadre de l’Offre et le 

régime fiscal d’une telle cession. 

2.10.2 Actionnaires personnes morales résidents fiscaux de France et assujettis à l’impôt sur les 

sociétés 

Les actionnaires personnes morales résidents fiscaux de France participant à l’Offre 

réaliseront un gain ou une perte, égal à la différence entre le montant perçu par l’actionnaire et 

le prix de revient fiscal des actions rachetées. Ce gain (ou cette perte) sera soumis au régime 

fiscal des plus-values (ou des moins-values). 

Régime de droit commun 

Les plus-values et moins-values réalisées à l’occasion de la cession d’actions dans le cadre de 

l’Offre seront en principe comprises (sauf régime particulier) dans le résultat soumis à l’impôt 

sur les sociétés au taux de droit commun 
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Ce taux est actuellement fixé à 28% pour la fraction des bénéfices inférieure ou égale à 

500.000 euros et 31% pour la fraction des bénéfices excédant 500.000 euros. S’y ajoute le cas 

échéant, une contribution sociale de 3,3% (article 235 ter ZC du CGI), qui s’applique au 

montant de l’impôt sur les sociétés diminué d’un abattement de 763.000 euros par période de 

12 mois. 

Les sociétés dont le chiffre d’affaires (hors taxes) est inférieur à 7.630.000 euros et dont le 

capital social, entièrement libéré, est détenu, pendant toute la durée de l’exercice concerné, 

pour 75% au moins par des personnes physiques ou par des sociétés remplissant elles-mêmes 

ces conditions sont exonérées de la contribution sociale de 3,3% et bénéficient d’un taux 

réduit d’impôt sur les sociétés de 15% pour la fraction de leur bénéfice comprise entre 0 et 

38.120 euros. 

Les moins-values réalisées lors de cession d’actions viennent en principe (et sauf régime 

particulier) en déduction des résultats imposables à l’impôt sur les sociétés. 

Il est enfin précisé que (i) certains des seuils mentionnés ci-dessus suivent des règles 

spécifiques si le contribuable est membre d’un groupe fiscal et que (ii) l’apport des actions à 

l’Offre est susceptible d’avoir pour effet de mettre fin à un éventuel report ou sursis 

d’imposition dont auraient pu bénéficier les titulaires de ces actions dans le cadre d’opérations 

antérieures et/ou de remettre en cause des réductions d’impôt spécifiques. 

Régime spécial des plus-values à long terme (plus-value de cession des titres de 

participation) 

Les commentaires ci-dessous concernent les personnes morales pour lesquelles les actions de 

la Société revêtent le caractère de titres de participation au sens de l’article 219 I-a quinquies 

du CGI.  

Pour l’application des dispositions de l’article 219 I-a quinquies du CGI, constituent des titres 

de participation les actions revêtant ce caractère sur le plan comptable, et sous réserve que ces 

titres soient inscrits en comptabilité au compte de titres de participation ou à une subdivision 

spéciale d’un autre compte du bilan correspondant à leur qualification comptable (a) les 

actions acquises en exécution d’une offre publique d’achat ou d’échange par l’entreprise qui 

en est l’initiatrice, ainsi que (b) les titres ouvrant droit au régime fiscal des sociétés mères (tel 

que défini aux articles 145 et 216 du CGI) à condition dans ce cas de représenter au moins 5% 

des droits de vote de la société émettrice, à l’exception des titres de sociétés à prépondérance 

immobilière (tels que définis à l’article 219 I-a, al. 3 du CGI). 

Les personnes susceptibles d’être concernées sont invitées à se rapprocher de leur conseiller 

fiscal habituel afin de s’assurer que les actions qu’elles détiennent constituent des « titres de 

participation » au sens de l’article 219 I-a quinquies du CGI. 

Conformément aux dispositions de l’article 219 I-a quinquies du CGI, les plus-values nettes 

réalisées à l’occasion de la cession d’actions de la Société répondant à la qualification de « 

titres de participation » et détenues depuis au moins deux ans au jour de la cession sont 

imposées au taux réduit de 19% auquel s’ajoute le cas échéant la contribution sociale de       

3,3%. 

Les conditions d’utilisation et de report des moins-values à long terme obéissent à des règles 

spécifiques et les contribuables sont invités à se rapprocher de leur conseiller fiscal habituel à 

ce titre. 
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2.10.3 Actionnaires non-résidents fiscaux de France 

Sous réserve des dispositions des conventions fiscales internationales éventuellement 

applicables, les plus-values réalisées à l'occasion de la cession d'actions de la  Société par des 

personnes physiques qui ne sont pas domiciliées en France au sens de l'article 4 B du CGI, ou 

par des personnes morales dont le siège social est situé hors de France, sont soumises à un 

prélèvement en France en application de l'article 244 bis A du CGI dès lors que l’actif de la 

Société était, à la clôture des trois exercices qui précèdent la cession, principalement constitué 

directement ou indirectement de biens immobiliers situés en France ou de droits relatifs à ces 

biens.  

Le taux de ce prélèvement est fixé à 31%. Un taux réduit de 19% peut s’appliquer en cas de 

plus-values réalisées par (x) un actionnaire personne physique (et à d’autres investisseurs tels 

que définis à l’article 244 bis A III bis du CGI) et (y) lorsque le cédant est une personne 

morale résidente d’un Etat membre de l’Union européenne ou d’un autre Etat ou territoire 

partie à l’accord sur l’Espace Économique Européen ayant conclu avec la France une 

convention d’assistance administrative en vue de lutter contre la fraude et l’évasion fiscales et 

qui bénéficieraient de ce taux réduit si elles étaient réalisées par une personne morale 

résidente de France. Pour les actionnaires personnes physiques, le paiement de ce prélèvement 

est libératoire d’impôt sur le revenu et les prélèvements sociaux sont également applicables 

sur la plus-value réalisée au taux de 17,2%. Pour les actionnaires personnes morales qui sont 

assujettis à l’impôt sur les sociétés, ce prélèvement est imputable sur l’impôt sur les sociétés, 

et sous réserve de certaines conditions, l’excédent est restitué (sur réclamation) aux personnes 

morales résidentes d’un Etat membre de l’Union européenne ou d’un autre Etat ou territoire 

partie à l’accord sur l’Espace Économique Européen ayant conclu avec la France une 

convention fiscale contenant une clause d’assistance administrative en matière d’échange de 

renseignements et de lutte contre la fraude et l’évasion fiscales (sauf s’il s’agit d’Etats ou 

territoires non coopératifs (« ETNC »). 

Les plus-values imposables dans les conditions prévues à l’article 244 bis A du CGI réalisées 

par les contribuables non domiciliés en France imposables à l’impôt sur le revenu sont 

également assujetties à la taxe sur les plus-values immobilières en application de l’article 

1609 nonies G du CGI (selon un barème progressif pouvant aller jusqu’à 6% du montant de la 

plus-value) si le montant de la plus-value excède 50.000 euros.  

Par ailleurs, pour les besoins de l'impôt sur le revenu et de l'impôt sur les sociétés, et sous 

réserve des conventions fiscales internationales applicables, pour les actionnaires non-

résidents, la plus-value de cession d’actions de la Société constitue un revenu de source 

française en application des articles 164 B, e ter et 209 I du CGI, dès lors que l’actif de la 

Société était, à la clôture des trois exercices qui précèdent la cession, principalement constitué 

directement ou indirectement de biens immobiliers situés en France ou de droits relatifs à ces 

biens. 

Enfin, l’apport des actions à l’Offre aura pour effet de mettre fin au sursis de paiement dont 

auraient pu bénéficier les personnes physiques soumises au dispositif d’« exit tax » prévu par 

les dispositions de l’article 167 bis du CGI lors du transfert de leur domicile fiscal hors de 

France. Les personnes concernées sont invitées à se rapprocher de leur conseiller fiscal 

habituel pour s’informer du régime fiscal applicable à leur situation. 

Les développements ci-dessus ne décrivent pas la situation des actionnaires qui seraient 

domiciliés ou établis dans un ETNC au sens de l’article 238-0 A du CGI. A cet égard, il est 

rappelé que la loi n° 2018-898 du 23 octobre 2018 relative à la lutte contre la fraude, entrée en 

vigueur le 1er décembre 2018, a élargi la liste des ETNC tels que définis à l’article 238-0 A 

du CGI aux États et juridictions figurant sur la liste noire publiée par le Conseil de l’Union 

européenne pour leur appliquer, sous réserve de certaines limitations, les régimes fiscaux 
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prévus par le CGI et se référant à l’article 238-0 A de ce même code.  

Les actionnaires de la Société non-résidents fiscaux de France sont invités à étudier leur 

situation fiscale particulière avec leur conseiller fiscal habituel, notamment afin de prendre en 

considération le régime d’imposition applicable à leur cas particulier, tant en France que dans 

leur Etat de résidence fiscale. 

2.10.4 Autres situations 

Les actionnaires soumis à un régime d’imposition autre que ceux visés ci-dessus, notamment 

les personnes physiques dont les opérations sur les actions de la Société sont réalisées en 

dehors du cadre de la simple gestion de portefeuille ou ayant inscrit leurs actions à l’actif de 

leur bilan commercial, sont invités à étudier leur situation particulière avec leur conseil fiscal 

habituel. 

2.10.5 Droits d’enregistrement ou taxe sur les transactions financières 

Dans la mesure où la capitalisation boursière de la Société n’excédait pas un milliard d’euros 

au 1er décembre 2018, la cession d’actions de la Société en 2019 n’est pas soumise à la taxe 

sur les transactions financières prévue à l’article 235 ter ZD du CGI. 

En principe et conformément à l’article 726 du CGI, aucun droit d’enregistrement n’est dû en 

France à raison de la cession d’actions d’une société dont les titres sont négociés sur un 

marché réglementé d'instruments financiers ou sur un système multilatéral de négociation, à 

moins que cette cession ne soit constatée par un acte. Dans ce dernier cas, la cession des 

actions doit faire l’objet d’un enregistrement dans le mois de sa date et cet enregistrement 

donne lieu au paiement d’un droit au taux proportionnel de 0,1% assis sur le prix de cession, 

sous réserve de certaines exceptions visées au II de l’article 726 du CGI. 

3. INFORMATIONS RELATIVES A LA SOCIETE 

3.1 Structure du capital social 

Le capital social de la Société s’élève à 43.003.998 euros et comprend 14.317.614 actions 

ordinaires et 17.052 actions de préférence, de trois euros de valeur nominale chacune.  

A la connaissance de la Société, la répartition du capital et des droits de vote de la Société, à 

la date du présent projet de note d’information conjointe, est la suivante :  

Actionnaires 
Nombre 

d’actions 
% du capital 

% des droits 

de vote en 

AGO 

% des droits 

de vote en 

AGE 

Actions ordinaires 

Ovalto(1) 13.813.500 96,36% 96,11% 96,36% 

Auto-détention - - - - 

Actionnariat salarié - - - - 

Autres porteurs 504.114 3,52% 3,77% 3,52% 

Actions de préférence 

Autres porteurs 17.052 0,12% 0,12% 0,12% 

Total 14.334.666 100% 100% 100% 

(1) Dont 36.750 actions en nue-propriété 
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3.2 Restrictions statutaires à l'exercice des droits de vote et aux transferts d'actions ou 

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

l'article L. 233-11 du Code de commerce 

Toute personne physique ou morale venant à posséder, seule ou de concert, des titres de 

capital au porteur et qui vient à posséder un nombre d’actions représentant une fraction du 

capital ou des droits de vote de la Société supérieure à l’un des seuils prévus par la loi doit 

informer la Société du nombre total d’actions et de droits de vote et de valeurs mobilières 

donnant accès au capital ou aux droits de vote qu’elle possède, par lettre recommandée avec 

accusé de réception adressée au siège social dans le délai prévu par la loi.  

Elle en informe également l’Autorité des marchés financiers dans le délai prévu par la loi.  

En cas de franchissement direct ou indirect à la hausse du seuil de 10 % du capital de la 

Société (entendu comme la détention de 10 % ou plus des droits aux dividendes versés par la 

Société), tout actionnaire autre qu’une personne physique devra indiquer dans sa déclaration 

de franchissement de seuil s’il est ou non un Actionnaire à Prélèvement (tel que défini à 

l’article 25 des statuts). Dans l’hypothèse où un tel actionnaire déclarerait ne pas être un 

Actionnaire à Prélèvement, il devra en justifier à toute demande de la Société et, si la Société 

le demande, lui fournir un avis juridique d’un cabinet fiscal de réputation internationale. Tout 

actionnaire autre qu’une personne physique ayant notifié le franchissement direct ou indirect à 

la hausse du seuil de 10 % du capital de la Société devra notifier à bref délai à la Société tout 

changement de son statut fiscal qui lui ferait acquérir ou perdre la qualité d’Actionnaire à 

Prélèvement.  

Toute personne physique ou morale est également tenue de déclarer, à l’occasion du 

franchissement de seuil de 10% ou 20% du capital ou des droits de vote, les objectifs qu’elle a 

l’intention de poursuivre au cours des douze mois à venir. Cette déclaration précise si 

l’acquéreur agit seul ou de concert, s’il envisage d’arrêter ses achats ou de les poursuivre, 

d’acquérir ou non le contrôle de la Société, de demander sa nomination ou celle d’une ou 

plusieurs personnes comme administrateur, membre du directoire ou du conseil de 

surveillance.  

Elle est adressée à la Société, et à l’Autorité des marchés financiers dans le délai prévu par la 

loi.  

A défaut d’avoir été déclarées dans les conditions ci-dessus énoncées, conformément à 

l’article L. 233-7 du Code de commerce, les actions excédant la fraction qui aurait dû être 

déclarée sont privées du droit de vote pour toute assemblée d’actionnaire qui se tiendrait 

jusqu’à l’expiration d’un délai de deux ans suivant la date de régularisation de la notification, 

conformément à l’article L. 233-1 4 du Code de commerce. Les droits de vote attachés à ces 

actions ne peuvent pas être exercés ou délégués par l’actionnaire défaillant.  

A défaut de déclaration par l’actionnaire franchissant les seuils de 10% ou 20% du capital ou 

des droits de vote des objectifs qu’il a l’intention de poursuivre au cours de douze mois à 

venir, l’actionnaire défaillant est privé des droits de vote attachés aux titres excédant la 

fraction qui aurait dû être déclarée pour toute assemblée d’actionnaire qui se tiendrait jusqu’à 

l’expiration d’un délai de deux ans suivant la date de régularisation de la notification 

3.3 Participations directes ou indirectes dans le capital de la Société dont elle a connaissance 

en vertu des articles L. 233-7 et L. 233-12 du Code de commerce 

A l’issue de l’OPRA et à la suite de l’annulation (i) des actions rachetées dans le cadre de 

l’OPRA ainsi que (ii) des actions auto-détenues par Terreïs préalablement à l’OPRA, Ovalto a 

déclaré, par courrier en date du 1er août 2019 adressé à l’AMF et à la Société, avoir franchi à 
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la hausse les seuils des 2/3, 90% et 95% du capital et des droits de vote de Terreïs et détenir 

13.813.500 actions6 et 13.813.500 droits de vote en assemblée générale extraordinaire et 

13.776.750 droits de vote en assemblée générale ordinaire de la Société, représentant 96,36% 

du capital et des droits de vote en assemblée générale extraordinaire et 96,11% des droits de 

vote en assemblée générale ordinaire de la Société. Cette déclaration a donné lieu à un avis 

publié par l’AMF le 2 août 2019 sous le numéro 219C1319. 

A la date du présent projet de note d’information conjointe, Ovalto détient 13.813.500 actions7 

et 13.813.500 droits de vote en assemblée générale extraordinaire et 13.776.750 droits de vote 

en assemblée générale ordinaire de la Société, représentant 96,36% du capital et des droits de 

vote en assemblée générale extraordinaire et 96,11% des droits de vote en assemblée générale 

ordinaire de la Société.  

3.4 Liste des détenteurs de tout titre comportant des droits de contrôle spéciaux et 

description de ceux-ci 

Néant. 

3.5 Mécanismes de contrôle prévus dans un éventuel système d'actionnariat du personnel, 

quand les droits de contrôle ne sont pas exercés par ce dernier 

Néant. 

3.6 Accords entre actionnaires dont la Société a connaissance et qui peuvent entraîner des 

restrictions au transfert d'actions et à l'exercice des droits de vote 

La Société n’a connaissance d’aucun accord entre actionnaires, dirigeants ou non, pouvant 

entraîner des restrictions au transfert d’actions ou à l’exercice des droits de vote de la Société. 

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

d'administration ainsi qu'à la modification des statuts de la Société 

3.7.1 Nomination et remplacement des membres du conseil d’administration 

La Société est administrée par un conseil d’administration composé de trois membres au 

moins et dix-huit membres au plus, sous réserve de la dérogation prévue par la loi en cas de 

fusion.  

En cours de vie sociale, les administrateurs sont nommés, renouvelés ou révoqués par 

l’assemblée générale ordinaire. Ils sont toujours rééligibles.  

Le nombre d’administrateurs personnes physiques et de représentants permanents de 

personnes morales âgées de plus de 75 ans ne pourra pas dépasser au 31 décembre de l’année, 

le tiers arrondi au chiffre immédiatement supérieur, des administrateurs en fonctions. Lorsque 

cette proportion est dépassée, le plus âgé est réputé démissionnaire d’office.  

La durée des fonctions des administrateurs est de trois (3) ans, expirant à l’issue de la réunion 

de l’assemblée générale ordinaire ayant statué sur les comptes de l’exercice écoulé et tenue 

dans l’année au cours de laquelle expire leur mandat.  

                                                      
6 Dont 36.750 actions en nue-propriété 
7 Dont 36.750 actions en nue-propriété 
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3.7.2 Modification des statuts de la Société 

L’assemblée générale extraordinaire peut modifier les statuts dans toutes leurs dispositions. 

Par dérogation légale aux dispositions qui précèdent, l’assemblée générale qui décide une 

augmentation de capital par voie d’incorporation de réserves, bénéfices ou primes d’émission, 

peut statuer aux conditions de quorum et de majorité d’une assemblée générale ordinaire.  

En outre, le siège social peut être transféré en tout autre endroit du même département ou d’un 

département limitrophe par une simple décision du conseil d’administration, sous réserve de 

ratification par la prochaine assemblée générale ordinaire. 

3.8 Pouvoirs du conseil d'administration, en particulier en ce qui concerne l'émission ou le 

rachat d'actions 

Le conseil d’administration bénéficie des autorisations et délégations listées ci-dessous :  

L’Assemblée Générale Mixte du 6 mai 2019 a donné au Conseil d’administration les 

autorisations de rachat d’actions suivantes : 

N° de la 

résolution 
Durée Nature  

Montant 

maximal 

(€) 

Date et 

modalités 

d’utilisation par 

le Conseil 

d’administration 

11 18 

mois 

Autorisation à donner au Conseil 

d’administration aux fins de rachat par la 

Société de ses propres actions 

5.000.000 Néant 

13 26 

mois 

Réduction de capital par voie de rachat par 

la société de ses propres actions suivie de 

l’annulation des actions rachetées, et 

autorisation donnée au Conseil 

d’administration à l’effet de formuler une 

offre publique de rachat auprès de tous les 

actionnaires 

35.598.750 Néant 

L’Assemblée Générale Mixte du 4 mai 2018 a donné au Conseil d’administration les 

autorisations d’émettre suivantes : 

N° de la 

résolution 
Durée Nature  

Montant 

nominal 

maximal 

(€) 

Date et 

modalités 

d’utilisation par 

le Conseil 

d’administration 

16 26 

mois 

Délégation de compétence au Conseil 

d’administration à l’effet d'émettre des 

valeurs mobilières donnant accès, 

immédiatement ou à terme, au capital 

social avec maintien du droit préférentiel 

de souscription 

60.000.000 Néant 
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N° de la 

résolution 
Durée Nature  

Montant 

nominal 

maximal 

(€) 

Date et 

modalités 

d’utilisation par 

le Conseil 

d’administration 

17 26 

mois 

Délégation de compétence au Conseil 

d’administration aux fins d’émettre des 

valeurs mobilières donnant accès, 

immédiatement ou à terme, au capital 

social avec suppression du droit 

préférentiel de souscription, par voie 

d’offre au public 

60.000.000 Néant 

18 26 

mois 

Délégation de compétence au Conseil 

d’administration aux fins d’émettre des 

valeurs mobilières donnant accès, 

immédiatement ou à terme, au capital 

social avec suppression du droit 

préférentiel de souscription, par offre 

visée au II de l’article L. 411-2 du Code 

monétaire et financier 

60.000.000 Néant 

20 26 

mois 

Autorisation au Conseil d’administration, 

en cas d’augmentation de capital avec ou 

sans droit préférentiel de souscription, à 

l’effet d’augmenter le nombre de titres à 

émettre 

- Néant 

21 26 

mois 

Délégation de compétence au Conseil 

d’administration aux fins de décider 

l’augmentation du capital social par 

incorporation de primes, réserves, 

bénéfices ou autres 

1.000.000  Néant 

22 26 

mois 

Délégation de compétence au Conseil 

d’administration à l’effet de décider une 

augmentation de capital par émission 

réservée aux salariés de la Société et aux 

sociétés du groupe Terreïs adhérant à un 

plan d’épargne entreprise 

500.000 Néant 

 

L’Assemblée Générale Mixte du 10 mai 2017 a donné au Conseil d’administration 

l’autorisation d’émettre suivante : 

N° de la 

résolution 
Durée Nature  

Montant 

nominal 

maximal 

(€) 

Date et modalités 

d’utilisation par le 

Conseil 

d’administration 

9 38 

mois 

Autorisation au Conseil d’administration à 

l’effet de procéder à l’attribution d’actions 

gratuites au profit de dirigeants et salariés 

de la Société ou de sociétés qui lui sont 

liées 

2% du capital 

social 

Néant 
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3.9 Accords conclus par la Société qui sont modifiés ou prennent fin en cas de changement 

de contrôle de la Société 

La Société étant déjà contrôlée par l’Initiateur avant le lancement de l’Offre, cette dernière 

n’entraînera pas de changement de contrôle de la Société.  

Certains contrats de prêt auxquels Terreïs est partie sont susceptibles de faire l’objet d’un 

remboursement anticipé en cas de changement de contrôle non agréé par les établissements de 

crédit. 

3.10 Accords prévoyant des indemnités pour les membres du conseil d'administration ou les 

salariés, s'ils démissionnent ou sont licenciés sans cause réelle et sérieuse ou si leur 

emploi prend fin en raison d'une offre publique d'achat ou d'échange 

A la connaissance de la Société, aucun accord ne prévoit d’indemnité pour les membres du 

conseil d’administration ou salariés s’ils démissionnent ou sont licenciés sans cause réelle et 

sérieuse ou si leur emploi prend fin en raison d’une offre publique d’achat ou d’échange. 
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4. ÉLEMENTS D’APPRECIATION DU PRIX DE L’OFFRE  

Le prix offert par l’Initiateur dans le cadre de l’Offre est égal à 34,62 euros par action 

ordinaire (le « Prix de l’Offre AO ») et 38,34 euros par action de préférence (le « Prix de 

l’Offre AdP »). 

Les travaux de valorisation de la Société ont été réalisés par Goldman Sachs Paris Inc. et Cie, 

banque présentatrice de l’Offre, et Natixis, banque présentatrice et garante de l’Offre, sur la 

base des données publiques et d’informations communiquées par la Société. Ces informations 

n’ont fait l’objet d’aucune vérification indépendante de la part de Goldman Sachs Paris Inc. et 

Cie et Natixis. Par ailleurs, les éléments de valorisation présentés dans la présente note 

d’information conjointe intègrent les conditions de marché à la date du 23 août 2019 et ne 

préjugent pas des ajustements nécessaires si ces conditions venaient à évoluer. 

Les analyses ci-après s’appuient sur les sources d’information suivantes :  

 le document de référence au 31 décembre 2018, le rapport financier semestriel au 

30 juin 2018, le rapport financier annuel au 30 juin 2019 et les communiqués de presse 

de la Société et des autres sociétés mentionnées ;   

 les présentations et communiqués de presse annuels, semestriels et trimestriels 

disponibles sur les sites internet des sociétés mentionnées ;  

 les notes d’information des offres publiques mentionnées ; 

 les informations fournies par la Société ; 

 les bases de données suivantes : site internet des sociétés, Bloomberg et Euronext. 

4.1 Méthodologie 

Une analyse multicritères, reposant sur les principales méthodes d’évaluation usuelles et 

traditionnellement utilisées pour le secteur des sociétés foncières a été conduite afin 

d’apprécier le Prix de l’Offre AO. Une synthèse de l’analyse d’appréciation du Prix de l’Offre 

AdP, reposant sur les mêmes méthodes d’évaluation que celles retenues pour le Prix d’Offre 

AO, est présentée en section 4.4.2. 

Les éléments d’appréciation ci-après ont été établis sur la base d’informations transmises par 

la Société, d’informations publiques disponibles sur la Société ainsi que sur son secteur 

d’activité et ses concurrents. Il n’entrait pas dans la mission des banques présentatrices de 

vérifier ou de soumettre ces informations à une vérification indépendante, ou de vérifier ou 

d’évaluer les actifs et/ou passifs de la Société. 

4.1.1 Méthodes retenues 

(i) à titre principal : 

 Approche par référence à l’Actif Net Réévalué (ANR) triple net EPRA, effectuée à partir 

des travaux d’évaluation réalisés par Catella Valuation et CBRE Valuation ainsi que des 

informations et prévisions communiquées par la Société ; 

 Approche par référence aux multiples de transactions comparables, basée sur les titres de 

sociétés dont l’activité est jugée comparable à celle de Terreïs ; 
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 Approche par référence aux multiples boursiers de sociétés comparables, basée sur 

l’appréciation boursière de sociétés cotées dont l’activité est jugée comparable à celle 

Terreïs ; 

(ii) à titre indicatif : 

 Comparaison de l’offre avec les objectifs de cours et les recommandations des analystes 

financiers qui suivent l’action Terreïs ; 

 Approche par référence aux cours de bourse historiques. 

4.1.2 Méthodes écartées 

Les critères d’appréciation suivants ont été écartés : 

 Actif net comptable : les immeubles de placement de Terreïs étant comptabilisés au coût 

historique dans les comptes consolidés, l’actif net comptable n’intègre pas les plus-values 

latentes sur le portefeuille immobilier ; 

 Actualisation des flux de trésorerie disponibles (méthode des « Discounted Cash Flow », 

dite « DCF ») : cette approche est exclue car considérée comme redondante avec les 

travaux réalisés par les experts immobiliers qui retiennent notamment une approche par 

les flux pour valoriser les actifs immobiliers. Parmi les méthodes de valorisation retenues 

et détaillées ci-dessous figure la méthode de l’ANR, qui intègre la valorisation des actifs 

déterminée par les experts immobiliers ; 

 Actualisation des flux de dividendes : la référence au niveau futur de distribution de 

Terreïs n’apparait pas pertinente car dépendant de la politique de distribution de Terreïs. 

La perte du régime SIIC suite à l’Offre conduit à une prévisibilité moindre des 

dividendes versés par Terreïs, rendant la méthode d’actualisation des flux de dividende 

moins pertinente. 

4.1.3 Valorisation des actions de préférence 

Comme décrit en section 4.4.2, la Société a fixé le Prix de l’Offre AdP par référence au Prix 

de l’Offre AO, majoré d’un montant de 3,72 euros.  

Les développements qui suivent sont relatifs à la valorisation des actions ordinaires de la 

Société.  

4.2 Application des méthodes retenues à titre principal 

4.2.1 Approche par référence à l’Actif Net Réévalué (ANR) 

L’approche par l’Actif Net Réévalué (« ANR ») qui consiste à ajuster les capitaux propres de 

la mise en valeur de marché des actifs et passifs au bilan de la Société, constitue une référence 

centrale pour la valorisation de sociétés foncières. 

Terreïs suit les recommandations de l’European Public Real Estate Association (EPRA) et 

communique aux investisseurs un ANR EPRA. 

L’ANR EPRA est un indicateur de mesure de la juste valeur de l'actif net d'une société 

foncière excluant de son calcul les impôts sur les plus-values latentes des actifs ainsi que la 

juste valeur de la dette et des instruments financiers. Il correspond à la situation nette 
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comptable majorée de l'écart de réévaluation non comptabilisé sur immeubles de placement et 

avant juste valeur des instruments financiers. 

Les hypothèses de marché utilisées dans la détermination de l’ANR EPRA sont définies et 

retenues par les experts chargés de l’évaluation biannuelle de la valeur du portefeuille 

immobilier de la Société. Les méthodes utilisées pour la valorisation reposent sur trois 

approches principales dont (i) la méthode par capitalisation des revenus, (ii) la méthode par 

comparaison directe et (iii) la méthode par actualisation des cash-flows (« DCF »). La valeur 

finalement retenue reste à la main des experts qui recoupent avec le taux de rendement initial, 

les valeurs au m2 et les valeurs constatées sur des transactions de marché. 

L’ANR triple net EPRA constitue la valeur de référence pour les sociétés foncières dans la 

mesure où il est déterminé à partir de l’ANR EPRA et intègre en plus la juste valeur de la 

dette, la juste valeur des instruments de couverture (qui constitue soit une créance soit une 

dette réelle à la date d'arrêté des comptes de la société) et la fiscalité latente éventuelle. 

Le tableau ci-après présente l’ANR triple net EPRA de Terreïs tel que publié au 30 juin 2019 

et les ajustements pour prendre en compte les Distributions et l’OPRA. 

(en K€) Au 30 juin 2019  

 Capitaux propres consolidés (part du groupe)  1 128 429 

 Neutralisation de la juste valeur des instruments dérivés  15 253 

 Plus-value latente sur patrimoine (hors droits)  355 714 

Actif Net Réévalué (ANR EPRA) 1 499 397 

 Nombre d'actions net d'auto-contrôle et diluées  25 661 322 

Actif Net Réévalué par action (ANR EPRA) 58,43€ 

 Juste valeur de la dette  (10 554) 

 Juste valeur des instruments dérivés  (15 253) 

Actif net réévalué triple net EPRA 1 473 589 

Actif net réévalué triple net EPRA par action (ANR triple net EPRA) 57,42€ 

Acompte sur dividendes détaché le 1er juillet 2019 (631 782) 

Actif net réévalué triple net EPRA (ANR triple net EPRA) après prise en 

compte du détachement de l’acompte sur dividendes 
841 807 

Actif net réévalué triple net EPRA par action (ANR triple net EPRA) après 

prise en compte du détachement de l’acompte sur dividendes 
32,80€ 

Décaissement de fonds lié à l’OPRA (392 289)8 

Actif net réévalué triple net EPRA (ANR triple net EPRA) après prise en 

compte du détachement de l’acompte sur dividendes et retraité de l’OPRA 
449 519 

                                                      
8 Communiqué de presse de Terreïs du 24 juillet 2019 
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 Nombre d'actions net d'auto-contrôle et diluées post OPRA 14 334 6669 

Actif net réévalué triple net EPRA par action (ANR triple net EPRA) après 

prise en compte du détachement de l’acompte sur dividendes, retraité de 

l’OPRA 

31,36€ 

Source : Société. 

 

Le Prix de l’Offre AO fait ressortir une prime de de 10,4% par rapport à l’ANR triple net 

EPRA au 30 juin 2019, Distributions détachées, retraité de l’OPRA. 

  Au 30 juin 2019 

Prix d'Offre AO 34,62 € 

 Prime induite sur ANR triple net EPRA par action  10,4% 

 

4.2.2 Approche par référence aux multiples de transactions comparables 

La méthode de valorisation par références transactionnelles consiste à appliquer à certains 

agrégats comptables traditionnels ou historiques de la Société les ratios induits par les 

transactions récentes effectuées sur les titres de sociétés dont l’activité est comparable et dont 

les conditions ont été rendues publiques. La pertinence de la méthode est particulièrement liée 

à la nécessité de disposer d’un échantillon de sociétés dont l’activité, les conditions 

d’exploitation et le profil sont similaires à ceux de Terreïs. 

L’échantillon retenu est constitué d’offres publiques d’achat, d’offres publiques mixtes 

présentant une branche numéraire et d’offres publiques de rachat d’actions sur le capital de 

sociétés immobilières principalement tertiaires cotées en France au cours des 5 dernières 

années. 

Les transactions retenues sont les suivantes :  

 Offre publique d’achat simplifiée d’Icade sur ANF Immobilier déposée le 25 octobre 

2017 ; ANF Immobilier est une société foncière ayant adopté le régime SIIC, détenant 

un patrimoine constitué d’actifs immobiliers tertiaires situés dans quatre métropoles 

régionales (Bordeaux, Lyon, Toulouse, Marseille) et valorisé à 457 millions d’euros 

(pro forma de la cession à Primonial pour 400 millions d’euros de 142 immeubles de 

logements et de commerces situés à Marseille ainsi que d’un immeuble de commerces à 

Lyon) ; 

 Offre publique d’achat de Gecina sur Eurosic déposée le 30 août 2017 ; Eurosic est une 

société foncière ayant adopté le régime SIIC détenant un patrimoine de 6,2 milliards 

d’euros majoritairement composé d’actifs de bureaux prime et situé principalement à 

Paris et dans le Croissant Ouest ; 

 Offre publique alternative d’achat et d’échange visant les actions et offre publique 

alternative mixte et d’achat visant les OSRA de Foncière de Paris déposée le 11 mars 

                                                      
9 Nombre d’action composant le capital de Terreïs suite à l’OPRA tel que communiqué par Terreïs dans son 

communiqué de presse du 24 juillet 2019 
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2016 par Eurosic ; à la date de la transaction, Foncière de Paris détenait un patrimoine 

de 2,6 milliards d’euros (hors activités de crédit-bail), majoritairement composé de 

bureaux, situé principalement à Paris, Boulogne et Levallois ; 

 Offre publique d’achat simplifiée du concert Northwood Investors sur CeGeREAL 

déposée le 17 décembre 2015 ; CeGeREAL est une société foncière ayant adopté le 

régime SIIC qui détenait au moment de la transaction un patrimoine de 961 millions 

d’euros constitué d’actifs immobiliers de bureaux situés en région parisienne ;  

 Offre publique de rachat d’actions déposée le 23 juin 2014 par Foncière 

Développements Logements ; au 31 décembre 2013, Foncière Développements 

Logements détenait un patrimoine d’environ 3,3 milliards d’euros situé en France et en 

Allemagne; cette transaction a été retenue du fait de la similitude de sa nature à celle de 

l’Offre (OPRA). 

Les transactions suivantes n’ont été retenues qu’à titre indicatif, du fait de leur taille 

significativement inférieure à l’Offre ou bien de l’exposition limitée des cibles aux actifs de 

bureaux : 

 Offre publique de retrait suivie d’un retrait obligatoire de Foncière des Régions sur 

Foncière Développements Logements déposée le 23 novembre 2017 ; à la date du 

dépôt, l’initiateur détenait 99,85% du capital de la cible ; 

 Offre publique d’achat de Foncière des Régions sur Foncière des Murs déposée le 16 

mars 2015 ; Foncière des Murs est une société foncière ayant opté pour le régime SIIC, 

spécialisée dans la détention de murs d’exploitation notamment dans les secteurs de 

l’hôtellerie, de la restauration, de la santé et des loisirs. Elle détenait au 31 décembre 

2014 un patrimoine d’une valeur de 3,2 milliards d’euros, réparti en France et en 

Europe ; 

 Les acquisitions de participations significatives dans des foncières cotées indiquées ci-

dessous n’ont été retenues qu’à titre indicatif également, ayant été réalisées de gré à gré 

entre l’acheteur et un cédant unique et n’ayant pas entraîné une prise de contrôle de la 

cible par l’acheteur: 

o Acquisition de 22,2% du capital de Société Foncière Lyonnaise par Colonial à Qatar 

Investment Authority annoncée le 15 octobre 2018 

o Acquisition de 13,0% du capital d’ICADE par Crédit Agricole à Groupama, 

annoncée le 19 juin 2017 

Il ressort de l’analyse des différentes opérations que le dernier ANR triple net EPRA 

disponible constitue, dans la majorité des cas, la référence centrale pour la fixation du prix 

d’offre. En tout état de cause, l’ANR est systématiquement présenté comme une méthode 

d’appréciation du prix de la transaction. 
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Date de 

Dépôt 
Cible Initiateur 

Type 

d'Opération 

Prix de 

l'Offre 

(€ par Action) 

Dernier ANR 

triple net 

EPRA publié 

(€ par action) 

Prix d’offre / 

Dernier triple 

net ANR 

EPRA 

25-oct.-17 ANF ICADE OPAS 22,2 € 21,0 € 5,7% 

30-aout.-17 Eurosic Gécina OPAS / OPES 51,0 € 48,4 €10 5,4% 

11-mar.-16 
Foncière 

de Paris 
Eurosic OPA / OPE 136,0 € 125,7 €11 8,2% 

17-déc.-15 CeGeReal 
Northwood 

(concert) 
OPAS 35,7 € 35,8 € (0,3)% 

23-juin.-14 Foncière Dev. 

Logements 

Foncière Dev. 

Logements 

OPRA 7,9 € 6,2 € 27,4% 

Médiane     
  

 5,7% 

Source : sociétés 

Prime induite par le Prix de l’Offre AO en référence à l’ANR triple net EPRA au 30 juin 

2019, Distributions détachées, retraité de l’OPRA 

Le Prix de l'Offre AO fait ressortir une prime de +4,5% par rapport à la médiane des multiples 

d’ANR triple net EPRA de transactions comparables. 

Prime / (décote) sur ANR triple net EPRA au 30 juin 2019, Distributions détachées, retraité de l’OPRA 

Médiane des multiples de transactions 5,7% 

ANR triple net EPRA au 30 juin 2019, Distributions détachées, retraité de l’OPRA 31,36 €/action 

Valorisation induite pour Terreïs 33,14 €/action 

Prix de l'Offre AO 34,62 €/action 

Prime induite par le Prix de l'Offre AO +4,5% 

 

4.2.3 Approche par référence aux multiples boursiers de sociétés comparables 

L’approche par comparaison boursière consiste à appliquer aux agrégats financiers de Terreïs 

retenus les multiples boursiers observés sur d’autres sociétés cotées du même secteur 

d’activité.  

4.2.3.1 Constitution de l’échantillon 

L’échantillon de comparables a été établi selon des critères de nature et de localisation du 

portefeuille, de ratio d’endettement, de niveau de flottant, et de liquidité du titre.  

L’échantillon retenu est donc constitué de :   

 CeGeREAL, société foncière française disposant d’un patrimoine de 1.4 milliard 

d’euros au 30 juin 2019 dont 100% sur le segment des bureaux et 100% à Paris ou en 

                                                      
10 Ajusté des coupons sur OSRA 2016 à verser le 26 septembre 2017 ((17) millions d’euros), des coupons sur OSRA 2016 à verser le 26 
septembre 2017 Quote part d’ANR - Cessions des Actifs de Diversification ((462)millions d’euros) et du prix des Cessions des Actifs de 

Diversification (463millions d’euros). 
11 Reflète la branche numéraire de l’offre d’Eurosic, montant retraité de la distribution prévue au titre de l'exercice 2015 en numéraire de 9,0 
euro par action. 
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région Parisienne. La capitalisation boursière de CeGeREAL s’élevait à 0,6 milliard 

d’euros sur la base du cours de clôture au 23 août 2019. 

 Covivio est une société foncière française disposant d’un patrimoine (part du groupe) 

de 15,7 milliards d’euros au 30 juin 2019 dont 57% sur le segment des bureaux. Les 

actifs de bureaux français représentent 36% du portefeuille total de Covivio et sont 

principalement situés à Paris et en région parisienne (84%). La capitalisation boursière 

de Foncière des Régions s’élevait à 8,2 milliards d’euros sur la base du cours de clôture 

au 23 août 2019. 

 Gecina est une société foncière française disposant d’un patrimoine de 19,9 milliards 

d’euros au 30 juin 2019 dont 81% sur le segment des bureaux et 97% à Paris ou en 

région Parisienne. La capitalisation boursière de Gecina s’élevait à 10,3 milliards 

d’euros sur la base du cours de clôture au 23 août 2019. 

 Icade est une société foncière française disposant d’un patrimoine de 11,7 milliards 

d’euros au 30 juin 2019 dont 78% sur le segment des bureaux et des parcs d’activités à 

91% à Paris et en région Parisienne. La capitalisation boursière d’Icade s’élevait à 5,8 

milliards d’euros sur la base du cours de clôture au 23 août 2019. 

 Société Foncière Lyonnaise est une société foncière française disposant d’un patrimoine 

de 6,6 milliards d’euros au 30 juin 2019 dont 77% sur le segment des bureaux et 100% 

à Paris ou en région Parisienne. La capitalisation boursière de Société Foncière 

Lyonnaise s’élevait à 3,0 milliards d’euros sur la base du cours de clôture au 23 août 

2019. 

 Société de la Tour Eiffel est une société foncière française disposant d’un patrimoine de 

1,8 milliard d’euros au 30 juin 2019 dont 86% sur le segment des bureaux et 72% à 

Paris et en région parisienne. La capitalisation boursière de Société de la Tour Eiffel 

s’élevait à 0,6 milliard d’euros sur la base du cours de clôture au 23 août 2019. 

4.2.3.2 Agrégats analysés 

Dans le cadre de sociétés foncières SIIC, les multiples les plus couramment analysés sont les 

primes / décotes sur ANR et le taux de rendement offert par le dividende (dividend yield). 

L’ANR constituant un agrégat clé pour une société foncière, l’analyse de la prime / décote sur 

dernier ANR triple net EPRA (bloc le cas échéant) publié est l’indicateur le plus pertinent 

pour l’analyse des multiples boursiers. 

 

Le tableau ci-dessous synthétise les valeurs observées sur l’échantillon de sociétés 

comparables de Terreïs :  
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Sociétés 

Cours de 

bourse de 

référence au 23 

août 2019 

ANR triple 

net EPRA par 

action 

30 juin 2019 

(€) 

Cours de 

bourse / ANR 

triple  

net 

EPRA 

Dividende 

ordinaire au 

titre de 

l'exercice 2018 

par action (€) 

Dividende 2018 

/ Cours 

de bourse 

CeGeREAL 39,4 41,3  (4,6%) 2,3 5,8% 

Covivio 94,6  90,2  5,2% 4,6 4,8% 

Gecina 141,3 165,4  (14,6%) 5,5 3,9% 

Icade 79,0 89,3  (11,5%) 4,6 5,8% 

Société Foncière 

Lyonnaise 
66,2 88,2  (24,9%) 2,7 4.0% 

Société de la Tour 

Eiffel 
37,0 51,6 (28,3%) 3,0 8,1% 

Moyenne     (13,1%)   +5,4% 

Sources : sites internet et informations financières des sociétés. 

4.2.3.3 Résultats 

Prime induite par le Prix de l’Offre AO en référence à l’ANR triple net EPRA au 30 juin 

2019, Distributions détachées, retraité de l’OPRA 

Le Prix de l’Offre AO fait ressortir une prime de +27,1% par rapport à la valorisation des 

actions ordinaires de Terreïs induite des multiples d’ANR triple net EPRA des sociétés 

comparables. 

Multiple de l’ANR triple net EPRA au 30 juin 2019, Distributions détachées, retraité de l’OPRA 

Moyenne des multiples boursiers au 23 août 2019 (13,1%) 

ANR triple net EPRA au 30 juin 2019, Distributions détachées, 

retraité de l’OPRA 
31,36 €/action 

Valorisation induite pour Terreïs 27,24 €/action 

Prix de l'Offre AO 34,62 €/action 

Prime induite par le Prix de l'Offre AO +27,1% 

 

4.3 Application des méthodes retenues à titre indicatif 

4.3.1 Objectifs de cours des analystes 

Quatre bureaux d’analystes (Invest Securities, Kepler Cheuvreux, Oddo BHF et CM-CIC) 

suivent la Société et publient des recommandations et des objectifs de cours sur le titre. Le 

tableau ci-dessous présente les derniers objectifs de cours publiés avant le 23 août 2019. 

Date Analyste Objectif de cours 

5-juil.-19 Invest Securities 34,62 €/action 

25-juil.-19 Kepler Cheuvreux 34,62 €/action 

12-juil.-19 Oddo BHF 34,62 €/action 

2-août-19 CM-CIC 34,62 €/action 

Moyenne   34,62 €/action 

Montant de la l’Offre AO 34,62 €/action 

Source : Bureau d’analystes 
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Les analystes de recherche suivant Terreïs ont ajusté leurs objectifs de cours au niveau du 

montant de l’Offre AO. 

4.3.2 Approche par référence aux cours de bourse historiques 

L’action Terreïs est cotée sur le compartiment B du marché règlementé d’Euronext Paris, sous 

le code ISIN FR0010407049. 

L’analyse du cours de bourse constitue une méthode de valorisation illustrative pour les 

actionnaires minoritaires de la Société. 

Le tableau ci-dessous présente les différentes moyennes de cours du titre Terreïs calculées au 

23 août 2019 ainsi que les primes induites par l’Offre AO.  

L’Offre AO fait ressortir une prime comprise entre 1,0% et 10,9% par rapport aux cours de 

bourse moyens observés sur une période comprise entre 1 mois et 1 an. 

Au 23-août-19 

Cours de bourse de  

l’action Terreïs  

(€ par action) 

Prime / (décote) par rapport à  

la Rémunération Totale AO (en %) 

Offre AO 34,62 € - 

Cours de clôture au 23 août 2019 34,50 € 0,3% 

PMPV 1 mois 34,29 € 1,0% 

PMPV 2 mois 33,61 € 3,0% 

PMPV 3 mois 33,21 € 4,3% 

PMPV 6 mois 33,25 € 7,3% 

PMPV 9 mois 31,63 € 9,5% 

PMPV 12 mois 31,21 € 10,9% 

Plus haut 12 mois 34,60 € 0,1% 

Plus bas 12 mois 10,02 € 245,5% 

Source : Euronext. PMPV : Prix Moyen Pondéré par les Volumes. Cours historiques ajustés des versements de 

dividendes effectués par la Société avant le 23 août 2019. 

4.4 Synthèse des éléments d’appréciation des termes de l’Offre 

4.4.1 Actions ordinaires 

Appréciation du Prix de l’Offre AO 

Méthodes de référence 
Valorisation induite 

par action Terreïs (€) 

Prime / (décote) induite 

par le Prix de l’Offre AO  

Prix de l'Offre AO 34,62   

Actif net réévalué     

ANR triple net EPRA au 30 juin 2019, Distributions 

détachées, retraité de l’OPRA 
31,36 +10,4% 
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Multiples de transactions comparables   

ANR triple net EPRA au 30 juin 2019, Distributions 

détachées, retraité de l’OPRA 
33,14 +4,5% 

Multiples de sociétés comparables (au 23 août 2019)     

ANR triple net EPRA au 30 juin 2019, Distributions 

détachées, retraité de l’OPRA 
27,24 +27,1% 

 

4.4.2 Actions de préférence 

Appréciation du Prix de l’Offre AdP  

Pour rappel, le Prix de l’Offre AdP a été fixé par la Société par référence au Prix de l’Offre 

AO, majoré d’une prime de conversion de 3,72 € par action de préférence. 

Cette prime de conversion calculée sur la base d’une table actuarielle établie par le Conseil 

d’administration une fois par an. Il ressort de l’application de cette table actuarielle que la 

prime de conversion la plus élevée susceptible d’être versée à un porteur d’action de 

préférence, en l’occurrence par référence au porteur d’action de préférence le plus jeune, 

serait de 3,72 euros par action de préférence. 

Méthodes de référence 
Valorisation induite 

par action Terreïs (€) 

Prime / (décote) induite 

par le Prix de l’Offre AdP  

Prix de l'Offre AdP 38,34   

Actif net réévalué     

ANR triple net EPRA au 30 juin 2019, Distributions 

détachées, retraité de l’OPRA 
35,08 +9,3% 

Multiples de transactions comparables     

ANR triple net EPRA au 30 juin 2019, Distributions 

détachées, retraité de l’OPRA 
36,86 +4,0% 

Multiples de sociétés comparables (au 23 août 2019)     

ANR triple net EPRA au 30 juin 2019, Distributions 

détachées, retraité de l’OPRA 
30,96 +23,8% 
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5. EXPERTISE INDEPENDANTE 

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

d’administration de la Société a désigné le cabinet Ledouble, représenté par Monsieur Olivier Cretté et 

Madame Stéphanie Guillaumin, en qualité d’expert indépendant chargé d’établir un rapport sur les 

conditions financières de l’Offre et une attestation d’équité. 

Dans le cadre de la mission qui lui a été confiée, le cabinet Ledouble a rendu le 2 septembre 2019 le 

rapport reproduit ci-après. 



mailto:info@ledouble.fr
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Structure du capital et des  droits  de vote au 12 février 2019

Nombre 

d'actions
% capital

% droits  de 

vote AGO

% droits  de 

vote AGE

ADP 142 296 0,6% 0,6% 0,6%

Ovalto 73 500 0,3% - 0,3%

Autres porteurs 68 796 0,3% 0,6% 0,3%

Actions  Ordinaires 25 537 454 99,4% 99,4% 99,4%

Ovalto 13 740 000 53,5% 53,4% 53,5%

J. Lorenzetti 1 0,0% 0,0% 0,0%

F. Paget-Domet 301 966 1,2% 1,2% 1,2%

Public 11 475 699 44,7% 44,8% 44,7%

Auto-détention 19 788 0,1% 0,1% 0,1%

Total 25 679 750 100,0% 100,0% 100,0%

Source : Société

Structure du capital et des  droits  de vote au 7 juin 2019

Nombre 

d'actions
% capital

% droits  de 

vote AGO

% droits  de 

vote AGE

ADP 59 976 0,2% 0,2% 0,2%

Autres porteurs 59 976 0,2% 0,2% 0,2%

Actions  Ordinaires 25 619 774 99,8% 99,8% 99,8%

Ovalto 13 813 500 53,8% 53,7% 53,8%

J. Lorenzetti 1 0,0% 0,0% 0,0%

F. Paget-Domet 281 206 1,1% 1,1% 1,1%

Public 11 506 639 44,8% 45,0% 44,8%

Auto-détention 18 428 0,1% 0,1% 0,1%

Total 25 679 750 100,0% 100,0% 100,0%

Source : Société

http://www.terreis.fr/informations-financieres/communiques-financiers.html?LANG=FR&langue=FR&LangUser=FR&RefACT=ACTUS-0-337&ACT_Type1=2&ID=ACTUS-0-57874&CLIENT=ACTUS-0-337


 

 

 

 

Structure du capital et des droits de vote au 2 septembre 2019

Nombre 

d'actions
% capital

% droits de 

vote AGO

% droits de 

vote AGE

ADP 17 052 0,1% 0,1% 0,1%

Autres porteurs 17 052 0,1% 0,1% 0,1%

Actions Ordinaires 14 317 614 99,9% 99,9% 99,9%

Ovalto 13 813 500 96,4% 96,1% 96,4%

Public 504 114 3,5% 3,8% 3,5%

Total 14 334 666 100,0% 100,0% 100,0%

Source : Société
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ANR  

E n K€ déc.-15 déc.-16 déc.-17 déc.-18 juin-19

Capitaux propres (Part du Groupe) 215 175 221 987 249 863 266 335 1 128 429

Neutralisation JV des instrum ents dérivés 62 095 58 308 41 864 39 517 15 253

Plus-value latente sur patrim oine hors droits 675 339 876 351 1 020 516 1 156 390 355 714

A N R  E PR A  de l iquidat ion 952 609 1 156 646 1 312 243 1 462 242 1 499 397

Frais d'acquisition théoriques 106 153 144 503 156 281 163 145 45 199

AN R  de rem placem ent  1  058 762 1 301 149 1 468 524 1 625 387 1 544 596

Nom bre d'actions net d'auto-contrôle 

et dilué en date de clôture
25 663 444 25 660 210 25 671 555 25 657 278 25 661 322

ANR  E PR A  de l iquidat ion par  Act ion (€ ) 37,12 45,08 51,12 56,99 58,43

ANR  de rem placem ent  par  Act ion (€ ) 41,26 50,71 57,20 63,35 60,19

Source : Société

http://www.terreis.fr/informations-financieres/rapports-et-documents-financiers.html
http://www.terreis.fr/informations-financieres/rapports-et-documents-financiers.html
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http://www.terreis.fr/informations-financieres/rapports-et-documents-financiers.html


 

 

 

 

ANR Triple Net EPRA de liquidation

En K€ déc.-18 juin-19

ANR EPRA de liquidation 1 462 242 1 499 397

Juste valeur des instruments dérivés (39 517) (15 253)

Juste valeur de la dette (7 904) (10 554)

ANR Triple Net EPRA de liquidation 1 414 821 1 473 589

Nombre d'actions net d'auto-contrôle et dilué en date de clôture 25 657 278 25 661 322

ANR Triple Net EPRA de liquidation par Action (€) 55,14 57,42

Source : Société

http://www.terreis.fr/informations-financieres/rapports-et-documents-financiers.html
http://www.terreis.fr/informations-financieres/rapports-et-documents-financiers.html
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Source : Société
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Nombre d'Actions 

Au 2 septembre 2019

Actions Ordinaires 14 317 614

ADP 17 052

Nombre d'Actions 14 334 666

Source : Société

http://www.terreis.fr/informations-financieres/communiques-financiers.html?LANG=FR&langue=FR&LangUser=FR&RefACT=ACTUS-0-337&ACT_Type1=2&ID=ACTUS-0-58615&CLIENT=ACTUS-0-337


 

 

 

Nom bre d'Act ions  

30- juin-19

Actions Ordinaires 25 619 774

Auto-détention (18 428)

ADP 59 976

Nom bre d'Act ions 25 661 322

Source : Société

Trésorer ie net te

K€

Trésorerie et équivalents de trésorerie 1 120 586

Dettes financières (183 010)

Tréso rer ie net te com ptable au 30  juin 2019 937 576

Source : Société

E vo lut io n de la  t réso rer ie net te

K€

Trésorerie et équivalents de trésorerie 1 120 586

Distributions et Distributions ADP (651 400)

Dettes financières (183 010)

Tréso rer ie financière net te avant  OPR A 286 176

Trésorerie m obilisée lors de l'OPRA (392 289)

Det te financière net te après  OPR A (106 113 )

Source : Ledouble

http://www.terreis.fr/informations-financieres/communiques-financiers.html?LANG=FR&langue=FR&LangUser=FR&RefACT=ACTUS-0-337&ACT_Type1=2&ID=ACTUS-0-59707&CLIENT=ACTUS-0-337


 

 

 

 

Source : Société

0,70 €
0,76 € 0,79 € 0,81 €

1,20 €

2014 2015 2016 2017 2018

Dividendes par Action versés par la Société



 

 

 

http://www.terreis.fr/informations-financieres/rapports-et-documents-financiers.html
http://www.terreis.fr/informations-financieres/opra.html


 

S ource : Bloomberg
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Cours de l'action Terreïs (€)

Volume Cours de l'Action Indice SIIC France rebasé

Distribution aux Actionnaires: 60 €
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N° Date Com m entai res

1 31-janv-18 Activité 2017 :  la valeur du patrim oine progresse de 7,5% à 2,1 Md€

2 12-m ars-18 Résultats 2017 :  hausse de 2,5 % du dividende à 0,81 € par Action

3 17-oct-18 Inform ations financières du 3ème trim estre 2018

4 23-janv-19 Activité 2018 :  la valeur du patrim oine progresse de 5% à 2,2 Md€

Analys e du cours  de bours e

8-févr .-19 CMPV

Dis tr ibution aux Actionnaires 60,0 €

Spot (cours  de clôture) 40,3 €

CMPV  1 mois 38,5 €

CMPV  3 mois 37,1 €

CMPV  6 mois 38,2 €

CMPV  12 mois 40,0 €

Plus  haut 12 mois 44,8 €

Plus  bas  12 mois 35,7 €

Source : Bloomberg
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Rotation du flottant

8-févr .-19

Nombre de titres  échangés  (12 mois ) 539 086

Flottant 11 485 879

Rotation du flottant (%) 4,7%

Rotation du flottant (années ) 21,3

Source : Bloomberg

57,0€

40,3€

15,0 €

25,0 €

35,0 €

45,0 €

55,0 €

Décote sur ANR EPRA de liquidation 

Décote ANR EPRA de liquidation par Action (€) Cours de clôture

(29%)

http://www.terreis.fr/informations-financieres/rapports-et-documents-financiers.html
http://www.terreis.fr/informations-financieres/opra.html
http://www.terreis.fr/informations-financieres/opra.html


 

 

 

 

 

 

 

Object i fs  de cours

Pré-

Opérat ion
Date

Post -

Opérat ion
Date

Post -

OPRA
Date

Kepler Cheuvreux 49,0 24/01/2019 + 60,0 13/02/2019 ++ 34,6 25/07/2019 ++

Oddo BHF 43,0 11/02/2019 = 60,0 18/04/2019 ++ 34,6 25/07/2019 ++

Invest Securities 35,5 06/02/2019 = 60,0 13/02/2019 ++ 34,6 05/07/2019 =

CM-CIC 45,4 24/01/2019 n.a . 60,0 09/05/2019 ++ 34,6 02/08/2019 =

Médiane 44,2 60,0 34,6

Moyenne 43,2 60,0 34,6

Sources : notes de brokers 

Apporter à l'Offre (++), Achat (+), Neutre (=)



 

 

 

 

 

A NR  ret ra i té 

E n K€ 
A NR  E PR A  

de l iquidat io n 

A NNNR  E PR A

de l iquidat io n

ANR au 30 juin 2019 1 499 397 1 473 589

Dividendes Transaction et Dividendes hors Transaction (631 782) (631 782)

A NR  po st  Di s t r ibut io ns  et  Di s t r ibut io ns  A DP 867 615 841 807

Rachat d'actions (OPRA) (392 289) (392 289)

dont 11.283.732 Actions Ordinaires @ 34,62 € (390 643) (390 643)

dont 42.924 Actions de Préférence @ 38,34 € (1 646) (1 646)

A NR  po st  OPR A 475 326 449 518

Nom bre d'actions post  OPRA 14 334 666 14 334 666

A NR  par  A ct io n po st  OPR A  (€ ) 33,16 31,36

Source : Ledouble

http://www.terreis.fr/informations-financieres/rapports-et-documents-financiers.html


 

 

 

 

 

 

 

Agrégats  publ iés  (M€)

Sociétés
Capi .  

bours ière

ANR EPRA 

de l iquidat ion

A NNNR EPRA  

de l iquidat ion

L oyers  nets  

annual i sés
ANR EPRA de liquidation

Gecina 10 642 12 500 12 179 608

Société Foncière Lyonnaise 3 124 4 282 4 104 185

CeGeREAL 625 668 657 57

Société de la Tour Eiffel 609 817 857 81

Im m obilière Dassault 433 375 n.a. 13Source : rapports annuels 

Source : rapports annuels / sem estriels



En M€ Prix / ANR 

EPRA de 

liquidation

Prix / ANNNR 

EPRA de 

liquidation

VE / Loyers nets

Gecina 0,9x 0,9x 29,9x

Société Foncière Lyonnaise 0,7x 0,8x 29,1x

CeGeREAL 0,9x 1,0x 24,0x

Société de la Tour Eiffel 0,7x 0,7x 18,6x

Immobilière Dassault 1,2x - 43,7x

Multiple médian 0,9x 0,8x 29,1x

Agrégat 475 450 17

Valeur d'entreprise n.a. n.a. 492

Dette financière nette après OPRA n.a. n.a. (106)

Valeur des capitaux propres 405 368 386

Nombre d'actions post OPRA 14 334 666 14 334 666 14 334 666

Valeur par Action (€) 28,23 25,64 26,93

Prime induite par le Prix d'Offre 22,6% 35,0% 28,6%

Source : Ledouble

En M€ Prix / ANR 

EPRA de 

liquidation

Prix / ANNNR 

EPRA de 

liquidation

VE / Loyers nets

Gecina 0,9x 0,9x 29,9x

Société Foncière Lyonnaise 0,7x 0,8x 29,1x

CeGeREAL 0,9x 1,0x 24,0x

Société de la Tour Eiffel 0,7x 0,7x 18,6x

Immobilière Dassault 1,2x - 43,7x

Multiple médian 0,9x 0,8x 29,1x

Agrégat 868 842 17

Valeur d'entreprise n.a. n.a. 492

Trésorerie financière nette avant OPRA n.a. n.a. 286

Valeur des capitaux propres 739 688 778

Nombre d'actions au 30 juin 2019 25 661 322 25 661 322 25 661 322

Valeur par Action (€) 28,79 26,82 30,33

Prime induite par le Prix d'Offre 20,3% 29,1% 14,1%

Source : Ledouble



 

Date vi sa  

A MF
Société Cib le Ini t i a t r i ce

Type de 

l 'o ffre

Intent ion 

R O

Pr im e sur  

A NNNR  E PR A

31/03/2015 Foncière des Murs Foncière des Régions OPA Non 1,0x

08/01/2016 CeGeREAL Northwood Investors OPAS Non 1,0x

28/04/2016 Foncière de Paris SIIC Eurosic OPA / OPE Oui 1,1x

17/05/2016 Foncière des Murs Foncière des Régions OPE Non 1,0x

13/07/2016 Foncière de Paris SIIC2 Gecina OPA / OPE Oui 1,2x

19/09/2017 Eurosic Gecina OPAS / OPES Oui 1,0x

14/11/2017 ANF Im m obilier Icade OPAS Non 1,1x

23/01/2019 Selectirente Tikehau Capital OPA Non 1,0x

Médiane généra le 1 ,0x

Médiane avec intent io n de R O 1,1x

Agrégats
Multiple de 

transaction 

ANNNR

EPRA 

(M€) 

Valeur 

(M€)

Nombre 

d'actions

Valeur

 Action 

(€)

Prime

Médiane générale 1,0x 450 469 14 334 666 32,73 5,8%

Médiane avec intention de RO 1,1x 450 494 14 334 666 34,45 0,5%

Médiane générale 467 14 334 666 32,55 6,3%

Médiane avec intention de RO 483 14 334 666 33,68 2,8%

Source : Ledouble



 

 

 

Agrégats
Mul t ip le de 

t ransact ion 

ANNNR

EPRA 

(M€)  

Valeur  

(M€)

Nom bre 

d'act ions

Valeur

 Act ion 

(€ )

Pr im e/

(décote)

Médiane générale 1,0x 842 879 25 661 322 34,24 1,1%

Médiane avec intention de RO 1,1x 842 925 25 661 322 36,04 (3,9%)

Médiane générale 874 25 661 322 34,06 1,7%

Médiane avec intention de RO 904 25 661 322 35,23 (1,7%)

Source : Ledouble

6,3%

2,8%

10,4%

22,6%

35,0%

28,6%

Prime offerte

-

33,68

32,55

26,93

25,64

28,23

31,36

34,62

17,00 20,00 23,00 26,00 29,00 32,00 35,00 38,00

Transactions sur offres publiques comparables avec
intention de RO

Transactions sur offres publiques comparables

VE/Loyers nets

Prix/ANNNR EPRA de liquidation

Prix/ANR EPRA de liquidation

ANNNR EPRA de liquidation post OPRA

Objectif de cours

Synthèse de l'évaluation multicritère de l'Action (€) 

Approches analogiques  

Cours de bourse Prix d'Offre : 34,62€

ANR ajusté



 

 

 

 

 

 

 

https://www.impots.gouv.fr/portail/files/formulaires/2725/2017/2725_1924.pdf
https://www.insee.fr/fr/statistiques/2416631#tableau-Donnes


 

 

 

 

 

 

Valeur du droit préférentiel (€) 

19 ans 23 ans

0,49% 0,70%

79 ans 3,21

83 ans 3,75

Espérance de vie / Taux OAT

Min Max Min Max

ANR

ANNNR EPRA de liquidation post OPRA 31,36 €        3,21 €            3,75 €            34 ,57  €   35 ,11  €    

Mul t ip les  bours iers

Prix/ANR EPRA de liquidation 28,23 €        3,21 €            3,75 €            31 ,45  €   31 ,98  €    

Prix/ANNNR EPRA de liquidation 25,64 €        3,21 €            3,75 €            28 ,85  €   29 ,39  €    

VE/Loyers nets 26,93 €        3,21 €            3,75 €            30 ,14  €   30 ,68  €    

Mul t ip les  t ransact ionnels

Transactions sur offres publiques com parables 32,55 €        3,21 €            3,75 €            35 ,77  €   36 ,31  €    

Transactions sur offres publiques com parables avec intention de RO 33,68 €        3,21 €            3,75 €            36 ,89  €   37 ,43  €    

Source : Ledouble

A O Dro i t  préférent iel ADP



 

 

 

 

Min Max Min Max

ANR

ANNNR EPRA de liquidation post OPRA 34,57 €                35,11 €                10,9% 9,2%

Multiples boursiers

Prix/ANR EPRA de liquidation 31,45 €                31,98 €                21,9% 19,9%

Prix/ANNNR EPRA de liquidation 28,85 €                29,39 €                32,9% 30,4%

VE/Loyers nets 30,14 €                30,68 €                27,2% 25,0%

Multiples transactionnels

Transactions sur offres publiques comparables 35,77 €                36,31 €                7,2% 5,6%

Transactions sur offres publiques comparables avec intention de RO 36,89 €                37,43 €                3,9% 2,4%

Source : Ledouble

Valeur (€) Prime sur Prix d'Offre ADP



 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

Synthèse des éléments d'appréciation du Prix d'Offre

Prix d'Offre

ANR ajusté

ANNNR EPRA de liquidation post  OPRA 31,36 € 10,4% 31,36 € 10,4%

Multiples boursiers 

Prix/ANR EPRA de liquidation 28,23 € 22,6% - - 

Prix/ANNNR EPRA de liquidation 25,64 € 35,0% 27,24 € 27,1%

VE/Loyers nets 26,93 € 28,6% - -

Multiples transactionnels

Transactions sur offres publiques comparables 32,55 € 6,3%

Transactions sur offres publiques comparables avec intention de RO 33,68 € 2,8%

Etablissements Présentateurs

€ / action Prime € / action Prime

Ledouble

34,62 € 34,62 €

33,14 € 4,5%



 

 

Synthèse des éléments d'appréciation du Prix d'Offre ADP

Min Max Min Max

Prix d'Offre

ANR ajusté

ANNNR EPRA de liquidation post  OPRA 34,57 € 35,11 € 10,9% 9,2%

Multiples boursiers 

Prix/ANR EPRA de liquidation 31,45 € 31,98 € 21,9% 19,9%

Prix/ANNNR EPRA de liquidation 28,85 € 29,39 € 32,9% 30,4%

VE/Loyers nets 30,14 € 30,68 € 27,2% 25,0%

Multiples transactionnels

Transactions sur offres publiques comparables 35,77 € 36,31 € 7,2% 5,6%

Transactions sur offres publiques comparables avec intention de RO 36,89 € 37,43 € 3,9% 2,4%
36,86 € 4,0%

Etablissements Présentateurs

€ / action Prime € / action Prime

35,08 € 9,3%

30,96 € 23,8%

38,34 € 38,34 €

Ledouble



 

 

 

 

http://www.terreis.fr/informations-financieres/rapports-et-documents-financiers.html
http://www.terreis.fr/informations-financieres/opra.html


 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://www.terreis.fr/informations-financieres/rapports-et-documents-financiers.html
http://www.terreis.fr/informations-financieres/opra.html
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https://www.realestate.bnpparibas.fr/bnppre/fr/etudes-de-marche/publications/nouvelle-annee-record-juillet-2019-p_1743952.html
https://www.realestate.bnpparibas.fr/bnppre/fr/etudes-de-marche/publications/retour-normale-marche-bureaux-idf-juillet-2019-p_1744079.html
https://www.cbre.fr/fr-fr/etudes/France-Ile-de-France-Bureaux-MarketView-2T-2019
http://www.cushmanwakefield.fr/fr-fr/research-and-insight/2019/cles-du-marche-bureaux-t2-2019
http://www.cushmanwakefield.fr/fr-fr/research-and-insight/2019/flash-investissement-juillet-2019
http://www.cushmanwakefield.fr/fr-fr/research-and-insight/2019/flash-bureaux-idf-juillet-2019
https://www.immostat.com/informations
https://www.jll.fr/fr/etudes-recherche/recherche/panorama-du-marche-des-bureaux-en-ile-de-france
https://www.realestate.bnpparibas.fr/bnppre/fr/etudes-de-marche/publications/marche-dynamique-freine-ralentissement-grandes-surface-janv19-p_1711231.html
https://www.realestate.bnpparibas.fr/bnppre/fr/etudes-de-marche/publications/marche-dynamique-freine-ralentissement-grandes-surface-janv19-p_1711231.html
https://www.realestate.bnpparibas.fr/upload/docs/application/pdf/2019-02/15525_ataglance_investissement_t42018_fr.pdf?id=p_1711169&hreflang=fr
https://www.cbre.fr/fr-fr/etudes/France-Real-Estate-Market-Outlook-2019-in-French
https://www.cbre.fr/fr-fr/etudes/France-Marketview-Investissement-4T-2018
http://www.cushmanwakefield.fr/fr-fr/research-and-insight/2019/cles-du-marche-bureaux-t1-2019
http://www.cushmanwakefield.fr/fr-fr/research-and-insight/2019/flash-investissement-mai-2019
http://www.cushmanwakefield.fr/fr-fr/research-and-insight/2019/marketbeat-idf-paris-qca-bureaux-t4-2018
http://www.cushmanwakefield.fr/fr-fr/research-and-insight/2019/marketbeat-idf-bureaux-t4-2018
http://www.cushmanwakefield.fr/fr-fr/research-and-insight/2019/cles-du-marche-bureaux-t4-2018
http://www.cushmanwakefield.fr/fr-fr/research-and-insight/2019/marketbeat-france-investissement-inf-20m-t4-2018


▪ 

▪ 

▪ 

 

▪ 

▪ 

▪ 

 

▪ 

▪ 

▪ 

▪ 

▪ 

▪ 

 

▪ 

▪ 

▪ 

▪ 

▪ 

▪ 

▪ 

▪ 

▪ 

▪ 

▪ 

▪ 

https://www.immostat.com/informations
https://www.jll.fr/fr/etudes-recherche/recherche/panorama-du-marche-des-bureaux-en-ile-de-france
http://www.terreis.fr/
https://www.swisslife.fr/
https://www.swisslife-am.com/fr/home.html
https://www.gecina.fr/fr/investisseurs/publications-et-communiques.html?tid=39&tpl=tpl2
https://corp.cegereal.com/fr/media-center/rapports
https://www.immobiliere-dassault.com/fr/investisseurs/documentation.html
http://www.fonciere-lyonnaise.com/publications/rapports/
http://www.societetoureiffel.com/rapports
http://www.amf-france.org/
https://www.banque-france.fr/
http://www.epra.com/
https://www.insee.fr/fr/accueil
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https://www.amf-france.org/reglement/RG-en-vigueur
http://www.ledouble.fr/
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https://www.amf-france.org/Reglementation/Doctrine/Doctrine-list/Doctrine?docId=workspace%3A%2F%2FSpacesStore%2Fb584c917-018d-4e77-8524-608b79da6a94&category=I+-+Emetteurs+et+information+financi%C3%A8re


Année Société Etablissement présentateur

2019 Terreïs Goldman Sachs Paris et Cie, Natixis

2019 MBWS *

2019 Selectirente Rothschild Martin Maurel

2019 Locindus Natixis

2018 Baccarat Société Générale

2018 Aufeminin (2) Rothschild

2018 Direct Energie Lazard Frères Banque, Société Générale CIB

2018 Altamir CA-CIB

2018 Spir Communication Kepler Cheuvreux

2018 Business & Decision Portzamparc - Groupe BNP Paribas

2018 Aufeminin Rothschild

2018 A2micile Swiss Life Banque Privée

2017 Assystem CA-CIB, BNP Paribas, Société Générale

2017 CGG *

2017 Eurosic Deutsche Bank, Natixis

2017 Etam Développement Natixis, Rothschild

2016 Radiall Oddo Corporate Finance

2016 Octo Technology Société Générale

2016 Maurel et Prom Crédit Agricole

2016 Tronics Microsystems Kepler Cheuvreux

2016 Medtech BNP Paribas

2016 Cegid Natixis

2016 Technofan Banque Degroof Petercam France

2016 Cegereal JP Morgan

2015 Leguide.com Natixis

2015 Norbert Dentressangle Morgan Stanley

2015 Latécoère *

2015 Linedata Services Banque Degroof, HSBC, Natixis

2015 Euro Disney SCA BNP Paribas

2014 Euro Disney SCA *

2014 Siic de Paris Natixis

2014 Bull Rothschild

2013 Global Graphics **

2013 Sam Société Générale

2013 Etam Natixis

2013 Tesfran Oddo Corporate Finance

2013 Monceau Fleurs Omega Capital Market

2013 Sical Arkeon Finance

2013 Auto Escape Portzamparc

2013 Klémurs Morgan Stanley

2013 Foncière Sépric CA-CIB

2013 Elixens Banque Palatine

* : Augmentation de capital réservée

** : Transfert de siège au Royaume-Uni



 

 
 

So ciété Pays Descr ipt io n
Capi ta l i sa t io n

23/08/2019

A N N NR  E PR A  

(S1  2019)

R épar t i t io n du pat r im o ine par  zo ne 

géo graphique
R épar t i t io n du pat r im o ine par  classe d 'act i f

Gecina FR

Créée en 1959, Gecina est une foncière française cotée

qui a opté pour le statut SIIC en 2003.

Gecina est spécialisée dans la location de bureaux

prim e  principalem ent à Paris, m ais détient égalem ent 

un portefeuillle de résidences traditionnelles, des

résidences étudiants et des hôtels. 

Gecina a réalisé, par voie d'OPA/OPE, l'acquisition du

groupe Eurosic en 2017 et dispose d'un patrim oine

estim é à 19 270 M€ (hors droits) fin 2018.

10,6 Md€ 12 179 M€

Société Foncière 

Lyonnaise
FR

Créée en 1879, Société Foncière Lyonnaise (SFL) est

une foncière française ayant opté pour le statut SIIC en

2003.

SFL est spécialisée dans la location de bureaux prim e 

à Paris.

SFL dispose d'un patrim oine hors droits estim é à

6,570,M€ fin 2018.

3,1 Md€ 4 104 M€

Société de la 

Tour Eiffel
FR

Créée en 1889, Société de la Tour Eiffel (STE) est une

foncière française cotée ayant obtenu le statut SIIC en

2004. 

Depuis le rachat par voie de fusion d'Affine RE fin

2018, STE se concentre sur un patrim oine de bureaux

en Ile-de-France et dans le centre de Paris.

STE dispose d'un patrim oine hors droits estim é à

1,717M€ fin 2018.

0,6 Md€ 857 M€

CeGeREAL FR

Créée en 1999, CeGeREAL est une foncière française

introduite en bourse et ayant obtenu le statut SIIC en

2006.

CeGeREAL est spécialisée dans la location de bureaux

prim e  en Ile-de-France. 

CeGeREAL dispose d'un patrim oine estim é à 1 409

M€ fin 2018.

0,6 Md€ 657 M€

Im m obilière 

Dassault
FR

Créée en 1975, Im m obilière Dassault est une foncière

française cotée depuis 1999 ayant obtenu le statut SIIC

en 2006. 

Im m obilière Dassault est spécialisée dans

l'investissem ent locatif de bureaux prim e sur le

secteur QCA de Paris. 

Depuis le rachat de la société CPPJ au deuxièm e

sem estre 2018, Im m obilière Dassault est propriétaire

d'un portefeuille de 21 actifs représentant un

patrim oine estim é à 669 M€ fin 2018.

0,4 Md€ n.a.

Sources : Docum ents de référence 2018 et Rapports sem estirels 2019

Bureaux*

Commerces

Résidentiel

Bureaux

Commerces
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6. AVIS MOTIVE DU CONSEIL D’ADMINISTRATION DE TERREÏS 

A la date de la présente note d’information conjointe, les membres du conseil d’administration 

de Terreïs sont : M. Jacky Lorenzetti ; M. Fabrice Paget-Domet ; Mme Sophie Alard ; Mme 

Bathilde Lorenzetti ; Mme Valérie Guillen ; M. François Lepicard ; M. Michel Pratoucy ; 

Ovalto, représentée par M. Olivier Froc. 

M. Jacky Lorenzetti, M. Fabrice Paget-Domet, Mme Sophie Alard, Mme Bathilde Lorenzetti, 

et Ovalto, représentée par M. Olivier Froc, étaient présents ou représentés lors de sa séance du 

2 septembre 2019. La séance était présidée par M. Jacky Lorenzetti, en sa qualité de président 

du conseil d’administration.  

Le conseil d’administration a rendu à l’unanimité des membres présents et représentés, sans 

qu’aucune opinion divergente n’ait été exprimée, l’avis suivant :  

« En conséquence de l’adoption des décisions relatives à l’Offre, le Conseil d’administration, 

après en avoir délibéré et pris connaissance (i) des travaux d’évaluation menés par Goldman 

Sachs et Natixis, banques présentatrices de l’Offre, et (ii) du rapport établi par le cabinet 

Ledouble conformément aux dispositions de l’article 261-1 I et II du règlement général de 

l’Autorité des marchés financiers :  

 constate que l’expert indépendant conclut au caractère équitable des termes et 

conditions de l’Offre ;  

 constate que le projet d’Offre qui porterait sur un maximum de 521.166 actions (actions 

ordinaires et actions de préférence incluses), représentant 3,64% du capital et des droits 

de vote de la Société, permettrait aux actionnaires de la Société (autres qu’Ovalto) de 

bénéficier d’une liquidité immédiate à un prix correspondant à la valeur de la Société et 

comportant une prime ; 

 constate également que le projet d’Offre n’aura pas d’impact sur la stratégie de la 

Société, ni en matière d’emploi, et n’affectera pas la politique de distribution de 

dividendes de la Société qui restera déterminée par ses organes sociaux en fonction des 

capacités distributives, des obligations réglementaires, de la situation financière et des 

besoins financiers de la Société et de ses filiales ; 

 constate enfin, s’agissant du retrait obligatoire, que (i) Ovalto détient déjà plus de 90% 

du capital et des droits de vote de la Société, (ii) l’expert indépendant conclut au 

caractère équitable des termes et conditions de l’Offre , y compris dans le cadre de la 

mise en œuvre d’un retrait obligatoire, et (iii) la radiation des actions Terreïs d’Euronext 

Paris sera de nature à simplifier le fonctionnement de la Société, filiale à plus de 95% 

d’Ovalto, et lui permettra de consacrer ses ressources à son développement. 

En conséquence, le Conseil d’administration décide, à l’unanimité, d’émettre un avis 

favorable sur l’Offre, dans la mesure où celle-ci est conforme aux intérêts de la Société, de 

ses actionnaires et de ses salariés, et recommande aux actionnaires concernés d’apporter 

leurs actions à l’Offre, tout en prenant acte de ce que, en toute hypothèse, les actions non 

apportées à l’Offre seront transférées à Ovalto moyennant une indemnisation égale au prix 

proposé dans le cadre de l’Offre (soit 34,62 euros par action ordinaire et 38,34 euros par 

action de préférence), dans le cadre du retrait obligatoire qui sera mis en œuvre à l’issue de 

l’Offre. » 



Le présent projet d’offre et le présent projet de note d’information conjointe restent soumis à 

l’examen de l’Autorité des marchés financiers 
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7. INTENTION DES MEMBRES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION 

A l’exception de l’Initiateur, les membres du conseil d’administration de la Société ne 

détiennent pas d’actions Terreïs.  

8. INTENTION DE LA SOCIETE QUANT AUX ACTIONS AUTO-DETENUES 

A la date du présent projet de note d’information conjointe, la Société ne détient aucune de ses 

propres actions. 

9. INFORMATIONS RELATIVES A L’INITIATEUR ET A LA SOCIETE 

Conformément aux dispositions de l’article 231-28 du règlement général de l’AMF, les 

informations relatives aux caractéristiques notamment juridiques, financières et comptables de 

l’Initiateur et de la Société seront déposées auprès de l’AMF au plus tard la veille de 

l’ouverture de l’Offre. 

Ces informations, qui feront l’objet d’un document d’information spécifique établi par la 

Société, seront disponibles sur les sites internet de l’AMF (www.amf-france.org) et de Terreïs 

(www.terreis.fr), et pourront être obtenues sans frais auprès de  

- Ovalto : 11, avenue Paul Langevin – 92350 Le Plessis Robinson ; 

- Terreïs : 11, avenue Paul Langevin – 92350 Le Plessis Robinson ; 

- Goldman Sachs Paris Inc. et Cie : 5, avenue Kléber – 75116 Paris ; 

- Natixis : 47, quai d’Austerlitz – 75013 Paris. 

  

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


Le présent projet d’offre et le présent projet de note d’information conjointe restent soumis à 

l’examen de l’Autorité des marchés financiers 
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10. PERSONNES ASSUMANT LA RESPONSABILITE DU PROJET DE NOTE 

D’INFORMATION CONJOINTE 

Pour l’Initiateur 

« À notre connaissance, les données de la présente note d’information conjointe relatives à 

Ovalto sont conformes à la réalité et ne comportent pas d’omission de nature à en altérer la 

portée. » 

M. Olivier Froc 

Président du directoire 

 

Pour la Société 

« À notre connaissance, les données de la présente note d’information conjointe relatives à 

Terreïs sont conformes à la réalité et ne comportent pas d’omission de nature à en altérer la 

portée. » 

M. Fabrice Paget-Domet 

Directeur général 

 

Pour la présentation de l’Offre 

« Conformément à l’article 231-18 du règlement général de l’AMF, Goldman Sachs Paris 

Inc. et Cie et Natixis établissements présentateurs de l’Offre, attestent qu’à leur connaissance, 

la présentation de l’Offre, qu’elles ont examinée sur la base des informations communiquées 

par l’Initiateur, et les éléments d’appréciation du prix proposé, sont conformes à la réalité et 

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

 

Goldman Sachs Paris Inc. et Cie Natixis 

 

 


