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AUGMENTATION DE CAPITAL PAR APPORT EN NATURE D’ACTIONS REALISTA, 

INOPROM, INOVALIS ASSET MANAGEMENT ET INOVALIS PROPERTY 

MANAGEMENT AU PROFIT D’AVENIR FINANCE 

 

Annexe au rapport du conseil d’administration de la société Avenir Finance à l’Assemblée 

générale extraordinaire du 18 juillet 2014 

 

 

 

 
En application de son règlement général, notamment de l’article 212-34, l’Autorité des marchés 

financiers a apposé sur le présent document le numéro d’enregistrement E. 14-043 en date du 27 juin 

2014. Ce document a été établi par l’émetteur et engage la responsabilité de ses signataires. Le 

numéro d’enregistrement a été attribué, conformément aux dispositions de l’article L. 621-8-1-I du 

code monétaire et financier, après que l’AMF a vérifié que le document est complet et 

compréhensible, et que les informations qu’il contient sont cohérentes. Il n’implique ni approbation 

de l’opportunité de l’opération, ni authentification des éléments comptables et financiers présentés. Il 

atteste que l’information contenue dans ce document correspond aux exigences réglementaires en vue 

de l’admission ultérieure sur Euronext Paris des titres, qui, sous réserve de l’accord de l’Assemblée 

générale des actionnaires, seront émis en rémunération des apports. 

 

 

 

Le présent document est disponible gratuitement au siège de la société Avenir Finance, 51 rue de 

Saint-Cyr 69009 Lyon, et sur les sites internet de l’AMF (www.amf-france.org) et d’Avenir Finance 

(www.avenirfinance.fr). 
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RESUME DU DOCUMENT 

 

 

 

Avertissement au lecteur 
 

Ce résumé doit être lu comme une introduction au présent document. Toute décision d’investir dans 

les actions de la société Avenir Finance doit être fondée sur un examen exhaustif de ce document. Les 

personnes qui ont présenté le résumé, y compris le cas échéant sa traduction, n’engagent leur 

responsabilité civile que si le contenu du résumé est trompeur, inexact ou contradictoire par rapport 

aux autres parties du document. 

 

Lorsqu’une action concernant l’information contenue dans le présent document est intentée devant un 

tribunal, l’investisseur plaignant peut, selon la législation nationale des Etats membres de la 

Communauté européenne ou parties de l’accord sur l’espace économique européen, avoir à supporter 

les frais de traduction du document avant le début de la procédure judiciaire. 

 

 

 

I - Informations concernant l’émetteur 

 

Présentation de l’émetteur et de ses principales activités 

 

La société émettrice, dont la dénomination sociale est Avenir Finance, est une société anonyme à 

conseil d’administration de droit français. La société Avenir Finance est immatriculée au Registre du 

commerce et des sociétés de Lyon sous le n°402 002 687. Le capital social de l’émetteur s’élève à 

1.571.953,20 euros divisé en 2.619.922 actions d’une valeur nominale de 0,60 centimes d’euros. 

 

Créé en 1995, le groupe Avenir Finance a développé une première activité dédiée à l’immobilier 

ancien. Par la suite, le groupe Avenir Finance a rapidement diversifié son activité et son réseau par la 

création et le rachat de filiales.  

 

En 1998, les actions de l’émetteur ont été introduites sur le Marché Libre de la Bourse de Paris, avant 

d’être transférées sur le Second Marché de la Bourse de Paris – désormais Eurolist Compartiment C.  

 

Avenir Finance a aujourd’hui pour activité la gestion privée et la gestion d’actifs immobiliers et 

financiers, au travers de ses différentes filiales. 

 

Un organigramme du groupe Avenir Finance, avant réalisation de l’Opération d’apport décrite dans le 

présent document, figure au Paragraphe 3.7.1 ci-dessous. 
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Présentation des principaux agrégats comptables 

Données financières sélectionnées au cours des trois derniers exercices 

- Actif consolidé – chiffres clés 

 

-  Passif consolidé – chiffres clés  

 

- Compte de résultat consolidé – Chiffre clés  

 

- Flux de trésorerie – chiffre clés 
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Principaux risques liés à Avenir Finance et à son activité 

 

Avenir Finance est exposée à différents risques tels que le risque opérationnel, lié à son activité et à 

celle des sociétés de son groupe, le risque de marché, le risque sur actions ou le risque de liquidité. Ces 

différents risques, leur impact sur Avenir Finance ainsi que les mesures prises par Avenir Finance en 

vue de se couvrir contre ces risques, sont décrits au Paragraphe 3.4 du présent document.  

 

Evolution récente de la situation financière et perspective 

 

La croissance d’Avenir Finance est aujourd’hui totalement portée par les deux branches d’activités du 

groupe. 

 

La Gestion d’Actifs a ainsi représenté 63% du chiffre d’affaires d’Avenir Finance lors de l’exercice 

2013 tandis que la Gestion Privée a représenté 37% du chiffre d’affaires d’Avenir sur la même 

période.  

 

Le groupe Avenir Finance a débuté l’année 2014 avec une activité soutenue, notamment grâce à 

l’intégration des nouvelles équipes commerciales (transfert du Réseau Salariés d’Ageas France chez 

AFGP à compter du 1
er
 janvier 2014). De plus, le carnet de commandes de l’activité Suivi de Travaux 

(Aupera) génère depuis le début de l’exercice un chiffre d’affaires régulier, au fur et à mesure du 

démarrage des chantiers de travaux. 

 

 

II - Informations concernant l’Opération 

 

Description générale et principales caractéristiques de l’Opération d’apport 

 

L’Opération d’apport décrite dans le présent document consiste en un apport effectué par Inovalis au 

bénéfice d’Avenir Finance de l’intégralité des actions ou parts sociales des sociétés Réalista, Inoprom, 

Inovalis AM, et Inovalis PM, qu’elle détient. 

 

Cet apport sera rémunéré par l’émission, par augmentation de capital, de 5.154.844 actions nouvelles 

Avenir Finance d’une valeur nominale de soixante centimes d’euros chacune (0,60€), entièrement 

libérées, pour un montant nominal global de trois millions quatre-vingt-douze mille neuf cent six euros 

et quarante centimes (3.092.906,40€). 

 

La différence entre la valeur des Apports effectués, soit soixante millions d’euros (60.000.000 €), et le 

montant de l’augmentation de capital, soit trois millions quatre-vingt-douze mille neuf cent six euros 

et quarante centimes (3.092.906,40 €), constituera une prime d’apport d’un montant total de cinquante 

six millions neuf cent sept mille quatre-vingt-treize euros et soixante centimes (56.907.093,60 €). 

 

Le capital social d’Avenir Finance sera donc porté, à l’issue de la réalisation de l’Opération d’apport, 

d’un million cinq cent soixante et onze mille neuf cent cinquante-trois euros et vingt centimes 

(1.571.953,20 €) à quatre millions six cent soixante-quatre mille huit cent cinquante-neuf euros et 

soixante centimes (4.664.859,60 €). 

 

A l’issue de l’opération, Inovalis détiendra une participation à hauteur d’environ 66,30 % dans le 

capital d’Avenir Finance. 

 

L’Opération d’apport est par ailleurs soumise à la réalisation des conditions suspensives suivantes : 

 

a) Obtention d’une confirmation de l’AMF, sous la forme d’une décision définitive, du fait 

qu’une offre publique (OPA et OPR) sur les actions Avenir Finance n’est pas requise à raison 

ou en conséquence de l’opération, la condition n’étant réputée réalisée qu’en cas d’absence 
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d’obligation de dépôt d’une telle offre publique et après expiration du délai de recours des 

tiers, aucun recours n’ayant été formé ; 

 

b) Accord ou approbation préalable des autorités de tutelle, à savoir de l’AMF (Article L532-9-1 

du Code monétaire et financier) et de l’ACPR (Article 2 du Règlement CRBF n°96-16 du 20 

décembre 1996) ; 

 

c) Approbation de l’apport par l’assemblée générale extraordinaire d’Avenir Finance et de 

l’augmentation du capital d’Avenir Finance le rémunérant. 

 

 

Présentation des Sociétés Apportées, motifs et buts de l’Opération d’apport 

 

Réalista, société par actions simplifiée, est une société de gestion d’actifs immobiliers qui regroupe 

l’ensemble des métiers de gestion d’actifs immobiliers nécessaires à un investisseur propriétaire ou à 

un occupant d’immeuble. Réalista participe à la conservation et à la valorisation des biens immobiliers 

qui lui sont confiés, soit en direct, soit via ses filiales en fonction des priorités financières de ses 

clients. En mars 2013, Réalista a acquis 100% des titres des sociétés sœurs Adyal PM, Adyal 

Facilities, Urbania Adyal Développement, Ametis et 51% de Urbania Campus (renommée Réalista 

Résidences) auprès de la société d’investissement Ulysse Investissement. 

 

Inoprom, société à responsabilité limitée, est quant à elle dédiée à la promotion immobilière, au 

redéveloppement, et au repositionnement d’actifs immobiliers. 

 

Inovalis AM, société de droit allemand à responsabilité limitée, fournit les mêmes services que 

Réalista en Allemagne. 

 

Inovalis PM, société de droit allemand à responsabilité limitée, est un prestataire de services 

immobiliers dédiés aux entreprises et à l’immobilier public ainsi que des services de « faciliy 

management ». 

 

L’Opération d’Apport constituera pour le groupe Avenir Finance un tremplin de croissance, en termes 

(i) de crédibilité, par la constitution d’un groupe de taille critique sur un marché en mutation, (ii) de 

synergies positives, par un renforcement et une complémentarité des métiers, et (iii) d’ambition, par 

l’accès à une implantation européenne. 

 

La description détaillée des motifs et buts de l’Opération d’apport figure au Paragraphe 2.1.2 du 

présent document. 
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III – Données financières pro forma 

 

L’augmentation de capital par apport en nature d’actions et de parts sociales des sociétés Réalista, 

Inoprom, Inovalis AM et Inovalis PM au profit d’Avenir Finance a un impact significatif sur le 

périmètre actuel d’Avenir Finance. Conformément à l’annexe II du règlement (CE) n° 809/2004 du 29 

avril 2004, Avenir Finance a décidé d’établir des comptes pro forma consolidés en se basant sur 

l’exercice clos au 31 décembre 2013, des comptes consolidés d’Avenir Finance et des comptes 

combinés, établis conformément aux normes IFRS, des Sociétés Apportées. 

 

L’information pro forma permet d’illustrer, à titre indicatif uniquement, l’impact de l’augmentation de 

capital, rémunérant les Apports, sur l'actif, le passif et le résultat d’Avenir Finance à fin 2013, si 

l’Opération d’apport avait été réalisée au 1
er
 janvier 2013. 

 

L’information pro forma prend aussi en compte l’impact de la mise en équivalence des sociétés 

Sicavonline et Sicavonline Partenaires si la cession à Ageas France de 35% à 65 % des titres de ces 

sociétés avait eu lieu au 1
er
 janvier 2013. 

 

Les résultats futurs peuvent différer de ceux décrits dans ces états financiers pro forma d’Avenir 

Finance sur l’exercice 2013. 

 

Ces travaux se fondent sur un certain nombre d’hypothèses et notamment :  

- la mise en équivalence anticipée des sociétés Sicavonline et Sicavonline Partenaire ; 

- l’agrégat des comptes sociaux retraités des Sociétés Apportées. 

 

L’ensemble des hypothèses retenues pour l’établissement de ces comptes pro forma est présentée au 

Paragraphe 4.2 ci-après.  
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Comptes pro forma 

 

- Actif consolidé pro forma 2013 

 

 
 

En milliers d'euros

Groupe Avenir 

Finance

 (conso IFRS)

Inovalis Asset M 

(sociaux) (iii)

INOPROM 

(sociaux) (iii)

Inovalis PM 

(sociaux) (iii)

Groupe Realista 

(combinés sociaux 

retraités) (iii) et (iv)

Cumul 

historique

Reclassement 

résultat cession 

SOL (ii)

MEE SOL (i) GW AF (vi)
BW Réalista 

(v)

Ajustements 

proforma

31 décembre 

2013 

(proforma)

Goodwill 4 544 4 544 4 756 4 756 9 300

Capital souscrit non appelé

Autres immobilisations incorporelles 36 810 36 810 36 810

Immobilisations corporelles 125 35 1 485 648 648

Autres actifs financiers, y compris dérivés 644 468 1 112 105 105 1 217

Participations dans les entreprises mises en équivalence 10 192 10 192 10 192

Actifs d'impôts différés 2 761 1 640 4 401 4 401

ACTIF IMMOBILISÉ 18 266 35 1 39 404 57 707 105 4 756 4 861 62 568

Stocks 8 319 8 319 8 319

Créances 37 150 911 2 644 196 22 290 63 191 63 191

Valeurs mobilières de placement 2 749 50 2 799 2 799

Disponibilités 13 543 355 85 424 3 214 17 621 17 621

Disponibilités Mandants 39 604 39 604 39 604

ACTIF CIRCULANT NET 61 761 1 266 2 728 620 65 159 131 534 131 534

Activités cédées - Actif

TOTAL ACTIF 80 026 689 1 301 342 2 729 611 620 768 104 562 500 189 240 910 105 148 4 756 090 4 861 238 194 102 148
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- Passif consolidé pro forma 2013 

 

 
 

En milliers d'euros

Groupe Avenir 

Finance

 (conso IFRS)

Inovalis Asset 

M (sociaux) (iii)

INOPROM 

(sociaux) (iii)

Inovalis PM 

(sociaux) (iii)

Groupe Realista 

(combinés sociaux 

retraités) (iii) et (iv)

Cumul 

historique

Reclassement 

résultat cession 

SOL (ii)

MEE SOL (i)
GW AF 

(vi)
BW Réalista (v)

Ajustements 

proforma

31 décembre 

2013 

(proforma)

Capital 1 525 25 1 25 3 042 4 618 4 618

Primes 2 249 500 415 -3 164

Réserves sociales 12 833 346 -265 -12 915

Réserves consolidées 4 258 32 16 079 20 368 5 116 105 4 756 16 288 26 265 46 634

Résultat groupe 4 379 -80 850 295 5 800 11 245 -5 116 -2 443 -7 559 3 686

CAPITAUX PROPRES GROUPE 25 244 792 883 471 8 842 36 231 105 4 756 13 845 18 706 54 937

Part des minorit. dans les capit. propres 782 4 786 255 255 1 041

Part des minorit. dans le résultat net 667 -6 661 -255 -255 406

INTÉRÊTS MINORITAIRES 1 449 -2 1 447 1 447

Impôts différés 1 7 512 7 513 7 513

Provisions pour risques et charges 2 625 2 426 5 051 5 051

I - PROVISIONS 2 626 9 938 12 564 12 564

Ecart d'acquisition négatif 13 845 13 845 -13 845 -13 845

Emprunts auprès établissements crédit 10 069 6 407 16 476 16 476

Dettes financières diverses 59 73 131 131

DETTES FINANCIÈRES 10 128 20 324 30 452 -13 845 -13 845 16 607

Fournisseurs et comptes rattachés 19 298 161 435 1 9 435 29 330 29 330

Dettes fiscales et sociales 7 426 16 395 75 6 858 14 771 14 771

Clients créditeurs Mandants 40 741 40 741 40 741

Autres dettes 13 855 333 1 017 73 8 425 23 704 23 704

TOTAL DES DETTES 40 580 510 1 847 150 65 460 108 546 -13 845 -13 845 94 701

Activités cédées - Passif

TOTAL PASSIF 80 026 554 1 301 342 2 729 611 620 768 104 562 500 189 240 775 105 148 4 756 090 4 861 238 194 102 013
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- Compte de résultat consolidé pro forma 2013 

 

 

En milliers d'euros

Groupe Avenir 

Finance

 (conso IFRS)

Inovalis Asset 

M (sociaux) (iii)

INOPROM 

(sociaux) (iii)

Inovalis PM 

(sociaux) (iii)

Groupe Realista 

(combinés sociaux 

retraités) (iii) et (iv)

Cumul 

historique

Reclassement 

résultat cession 

SOL (ii)

MEE SOL 

(i)

GW AF 

(vi)
BW Réalista (v)

Ajustements 

proforma

31 décembre 

2013 

(proforma)

Ventes de marchandises 24 744 24 744 24 744

Ventes de produits 19 544 1 649 2 157 633 25 124 49 107 -1 958 -1 958 47 149

CHIFFRE D'AFFAIRES 44 288 1 649 2 157 633 25 124 73 851 -1 958 -1 958 71 893

Charges opérationnelles -25 835 -91 -267 -26 192 -1 344 -1 344 -27 536

MARGE BRUTE 18 454 1 649 2 066 633 24 857 47 659 -3 302 -3 302 44 357

Charges de personnel -11 647 -1 097 -488 -138 -10 780 -24 150 1 633 1 633 -22 517

Charges externes -3 977 -628 -297 -189 -10 980 -16 071 432 432 -15 639

Impots et taxes -1 342 -34 -688 -2 065 182 182 -1 882

Dotations nettes aux amortissements -160 -8 -2 -485 -655 54 54 -600

Dotations aux provisions nettes de reprises 206 1 742 1 947 1 947

Autres produits et charges (CIR) 836 836 836

RESULTAT OPERATIONNEL COURANT 2 368 -84 1 248 305 3 666 7 502 -1 001 -1 001 6 502

Perte de valeur sur actifs

cessions d'actifs financiers 5 116 5 116 -5 116 -5 116

Autres produits et charges opérationnels -1 925 -35 6 1 -175 -2 129 -2 129

RESULTAT OPERATIONNEL 5 559 -119 1 253 305 3 490 10 489 -5 116 -1 001 -6 117 4 372

Coût de l'endettement financier brut -222 -272 -493 -493

Produits financiers des placements de trésorerie 27 54 22 6 100 209 2 2 211

Coût de l'endettement financier net -194 54 22 6 -172 -284 2 2 -282

Autres produits et charges financières -50 998 948 5 5 953

Impôts sur les résultats -269 -14 -426 -15 -965 -1 690 266 266 -1 424

RESULTAT NET DES ACTIVITES POURSUIVIES 5 046 -80 850 295 3 352 9 463 -5 116 -728 -5 844 3 619

Reprise Badwill au résultat 2 443 2 443 -2 443 -2 443

Quote part résultat Mis En Equivalence 473 473 473

RESULTAT NET 5 045 538 -79 652 850 003 295 355 5 794 585 11 905 829 -5 116 000 -254 736 -2 443 000 -7 813 736 4 092 093
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Tableau synthétique des capitaux propres et de l’endettement au 30 avril 2014 

- Capitaux propres au 30 avril 2014 avant Opération d’apport 

 

-  Endettement financier net au 30 avril 2014 avant Opération d’apport 
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Définitions des termes utilisés dans le présent document 

 

 

Adyal Conseil désigne Adyal Conseil SAS 

Adyal Facilities désigne Adyal Facilities SAS 

Adyal PM désigne Adyal Property Management SAS  

AFGP désigne Avenir Finance Gestion Privée SAS 

AFIM désigne Avenir Finance Investment Managers 

SA 

AMF désigne l’Autorité des Marchés Financiers 

Apporteur ou Société apporteuse désigne Inovalis SA 

Apports ou Actions Apportées désigne les apports effectués par Inovalis, au 

bénéfice d’Avenir Finance, de 40.000 actions de 

Réalista, 100 parts sociales d’Inoprom, 1 part 

sociale d’Inovalis AM, et 25.000 parts sociales 

d’Inovalis PM 

Avenir Finance  désigne Avenir Finance SA 

BFR désigne le besoin en fonds de roulement  

Date de réalisation de l’Opération désigne la date de l’Assemblée Générale 

Extraordinaire d’Avenir Finance appelée à se 

prononcer sur l’Opération d’apport 

Inoprom désigne Inoprom SARL 

Inovalis désigne Inovalis SA 

Inovalis AM désigne Inovalis Asset Management GmbH 
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Inovalis PM désigne Inovalis Property Management GmbH 

Opération d’apport désigne l’opération consistant en une émission, 

par Avenir Finance, de 5.154.844 actions 

Avenir Finance au profit d’Inovalis, en 

contrepartie des apports effectués par Inovalis 

au bénéfice d’Avenir Finance, de 40.000 actions 

de Réalista, 100 parts sociales d’Inoprom, 1 part 

sociale d’Inovalis AM, et 25.000 parts sociales 

d’Inovalis PM 

Parties  désigne Avenir Finance et Inovalis 

Protocole d’accord désigne le protocole d’accord signé par Avenir 

Finance et Inovalis en date du 24 avril 2014 

Réalista désigne Réalista SAS 

Sociétés Apportées désignent les sociétés dont les Actions sont 

Apportées à la Société Bénéficiaire 

Société Bénéficiaire désigne Avenir Finance SA 

Traité d’apport désigne le traité d’apport signé par Avenir 

Finance et Inovalis en date du 10 juin 2014 
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III - Dilution et répartition du Capital 

 

Des organigrammes du groupe Avenir Finance avant et après réalisation de l’Opération d’apport 

figurent respectivement aux Paragraphes 3.7.1 et 2.5.1.2 du présent document. 

 

Des tableaux de répartition de l’actionnariat du groupe Avenir Finance avant et après réalisation de 

l’Opération d’apport figurent respectivement aux Paragraphes 3.18 et 2.5.1.2 du présent document. 

 

IV - Modalités pratiques 

 

Calendrier indicatif de l’Opération d’apport 

 

Date Opérations / Evénements 

24 avril 2014 Annonce de l’opération – Signature du Protocole d’accord 

29 avril 2014 
Désignation des Commissaires aux Apports par le Président du tribunal de 

commerce de Lyon 

10 juin 2014 Signature du traité d’apport 

13 juin 2014 Avis de réunion publié au BALO 

27 juin 2014 Enregistrement du Document E par l’AMF 

2 juillet 2014 
Dépôt au greffe et au siège social d’Avenir Finance du rapport des 

Commissaires aux Apports 

2 juillet 2014 Avis de convocation publié au BALO 

18 juillet 2014 Assemblée générale d’Avenir Finance – Réalisation de l’opération 

 

 

Mise à disposition du document 

 

Le présent document est disponible sans frais auprès d’Avenir Finance, 51, rue de Saint-Cyr, 69009 

Lyon, et est également disponible sur le site Internet de l’Autorité des marchés financiers (www.amf-

france.org) et sur le site de l’émetteur (www.avenirfinance.fr).  

 

 

Contact 

 

Grégory Blain 

Directeur général adjoint 

Téléphone : 04 27 70 54 00 

Email : contact@avenirfinance.fr  

 

 

  

http://www.amf-france.org/
http://www.amf-france.org/
http://www.avenirfinance.fr/
mailto:contact@avenirfinance.fr
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1. RESPONSABLES DU DOCUMENT ET DU CONTROLE DES COMPTES 

 

1.1 Pour Avenir Finance, la société bénéficiaire des Apports 

 

1.1.1 Responsable du document 

 

Monsieur Daniel Blain, 

Président directeur général 

 

1.1.2 Attestation du responsable du document 

 

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

présent document sont, à ma connaissance, conformes à la réalité et ne comportent pas d'omission de 

nature à en altérer la portée. 

 

J'ai obtenu des contrôleurs légaux des comptes une lettre de fin de travaux, dans laquelle ils indiquent 

avoir procédé à la vérification des informations portant sur la situation financière et les comptes 

donnés dans le présent document ainsi qu'à la lecture d'ensemble du présent document. 

 

Les informations financières historiques présentées dans le présent document ont fait l’objet de 

rapports des contrôleurs légaux des comptes, figurant en Annexe C au présent document. 

 

Les contrôleurs légaux ont émis l’observation suivante dans leur rapport sur les comptes consolidés 

d’Avenir Finance au titre de l’exercice clos le 31 décembre 2011 :  

 

« Sans remettre en cause l’opinion exprimée ci-avant, nous attirons votre attention sur la note 1.4 

« référentiel comptable » des notes annexes aux comptes consolidés qui font référence aux nouvelles 

normes d’application obligatoire ou anticipée ». 

 

Les contrôleurs légaux ont par ailleurs émis l’observation suivante dans leur rapport sur les comptes 

consolidés d’Avenir Finance au titre de l’exercice clos le 31 décembre 2012 : 

 

« Sans remettre en cause l’opinion exprimée ci-avant, nous attirons votre attention sur la note 1.4 de 

l’annexe aux comptes consolidés qui fait référence aux nouvelles normes d’application obligatoire ou 

anticipée ». 

 

Enfin, le rapport des commissaires aux comptes d’Avenir Finance sur les comptes consolidés d’Avenir 

Finance au titre de l’exercice clos le 31 décembre 2013 contient l’observation suivante : 

 

« Sans remettre en cause l’opinion exprimée ci-avant, nous attirons votre attention sur la note 1.4 de 

l’annexe aux comptes consolidés qui fait référence aux nouvelles normes d’application obligatoire ou 

anticipée ». 

 

Le 26 juin 2014 

Daniel Blain 

Président directeur général d’Avenir Finance 
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1.1.3 Responsables du contrôle des comptes 

 

1.1.3.1 Commissaires aux comptes titulaires 

 

- CABINET MAZARS – 131 boulevard Stalingrad 69624 Villeurbanne Cédex, (membre de la 

Compagnie Régionale des Commissaires aux Comptes de Lyon), 

 

Représenté par Monsieur Emmanuel Charnavel, 

Entré en fonction lors de l’Assemblée générale du 1
er
 juin 2004 et renouvelé lors des 

Assemblées générales du 18 juin 2008 et du 6 juin 2014, pour une durée de six exercices, 

expirant à l’issue de l’Assemblée générale qui statuera sur les comptes de l’exercice clos le 31 

décembre 2019. 

 

- ANDREE NEOLIER ET ASSOCIES – 9 avenue Victor Hugo 69160 Tassin la demi Lune, 

(membre de la Compagnie Régionale des Commissaires aux Comptes de Lyon), 

 

Représenté par Madame Andrée Neolier, 

Entrée en fonction lors de l’Assemblée générale du 22 novembre 2000 et renouvelé lors des 

Assemblées générales des 31 mai 2006 et 23 mai 2012 pour une durée de six exercices, 

expirant à l’issue de l’Assemblée générale qui statuera sur les comptes de l’exercice clos le 31 

décembre 2017. 

 

1.1.3.2 Commissaires aux comptes suppléants 

 

- FREDERIC MAUREL – 131 boulevard bataille de Stalingrad 69100 Villeurbanne, (membre 

de la Compagnie Régionale des Commissaires aux Comptes de Lyon), 

 

Entré en fonction lors de l’Assemblée générale du 6 juin 2014 pour une durée de six exercices, 

expirant à l’issue de l’Assemblée générale qui statuera sur les comptes de l’exercice clos le 31 

décembre 2019. 

 

- ALAIN NEOLIER – 53 rue Vauban 69006 Lyon, (membre de la Compagnie Régionale des 

Commissaires aux Comptes de Lyon), 

 

Entré en fonction lors de l’Assemblée générale du 22 novembre 2000 et renouvelé lors des 

Assemblées générales du 31 mai 2006 et 23 mai 2012 pour une durée de six exercices, 

expirant à l’issue de l’Assemblée générale qui statuera sur les comptes de l’exercice clos le 31 

décembre 2017. 
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1.2 Pour les Sociétés Apportées 

 

1.2.1 Responsables du document 

 

Monsieur Stéphane Amine, 

Président directeur général d’Inovalis 

 

Monsieur Fadi Caledit, 

Président de Réalista et d’Adyal PM, gérant d’Inoprom 

 

Monsieur Philippe Bellini, 

Président d’Adyal Facilities 

 

Monsieur Stéphane Roussillo, 

Président d’Adyal Conseil 

 

1.2.2 Attestation du responsable du document 

 

 

Attestation de Monsieur Stéphane Amine 

 

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

présent document sont, à ma connaissance, conformes à la réalité et ne comportent pas d'omission de 

nature à en altérer la portée ». 

 

Le 26 juin 2014 

Stéphane Amine 

Président directeur général d’Inovalis 
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1.2.3 Pour Réalista 

 

1.2.3.1 Attestation du responsable du document 

 

Attestation de Monsieur Fadi Caledit 

 

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

présent document relatives à Réalista sont, à ma connaissance, conformes à la réalité et ne comportent 

pas d'omission de nature à en altérer la portée. 

 

J'ai obtenu des contrôleurs légaux des comptes de la société Réalista une lettre de fin de travaux, dans 

laquelle ils indiquent avoir procédé à la vérification des informations portant sur la situation financière 

et les comptes relatifs à cette société contenus au Paragraphe 5.1 du présent document ainsi qu'à la 

lecture d'ensemble de ce Paragraphe. 

 

Les informations financières historiques présentées dans le présent document ont fait l’objet de 

rapports des contrôleurs légaux des comptes, figurant en Annexe E au présent document. 

 

Les contrôleurs légaux ont émis l’observation suivante dans leur rapport sur les comptes annuels de 

Réalista au titre de l’exercice clos le 31 décembre 2012 :  

 

« Sans remettre en cause l’opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur le point 

suivant exposé dans l’annexe aux comptes annuels : 

 

- Note 6 « Etat des créances » qui précise que les clients correspondent à des rétrocessions 

d’honoraires qui seront honorées au plus tard lors de la cession des actifs immobilisés logés 

dans les sociétés concernées ». 

 

Les contrôleurs légaux ont par ailleurs émis l’observation suivante dans leur rapport sur les comptes 

annuels de Réalista au titre de l’exercice clos le 31 décembre 2013 : 

 

« Sans remettre en cause l’opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur le point 

suivant exposé dans l’annexe aux comptes annuels : 

 

- Note 6 « Etat des créances » qui précise que les clients correspondent à des rétrocessions 

d’honoraires qui seront honorées au plus tard lors de la cession des actifs immobilisés logés 

dans les sociétés concernées ». 

 

Le 26 juin 2014 

Fadi Caledit 

Président de Réalista 
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1.2.3.2 Responsables du contrôle des comptes 

 

1.2.3.2.1 Commissaire aux comptes titulaire 

 

DELOITTE & ASSOCIES – 185 Avenue Charles de Gaulle 92200 Neuilly Sur Seine, (membre de la 

Compagnie Régionale des Commissaires aux Comptes de Versailles), 

 

Représenté par Monsieur Albert Aïdan, 

Entré en fonction lors de l’Assemblée générale du 28 juin 2007 et renouvelé lors de l’Assemblée 

générale du 28 juin 2013 pour une durée de six exercices, expirant à l’issue de l’Assemblée générale 

qui statuera sur les comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2018. 

 

1.2.3.2.2 Commissaire aux comptes suppléant 

 

BEAS SARL – 195 avenue Charles de Gaulle 92524 Neuilly Sur Seine, (membre de la  Compagnie 

Régionale des Commissaires aux Comptes de Versailles), 

 

Représenté par Madame Mireille Berthelot, 

Entré en fonction lors de l’Assemblée générale du 28 juin 2007 et renouvelée lors de l’Assemblée 

générale du 28 juin 2013 pour une durée de six exercices, expirant à l’issue de l’Assemblée générale 

qui statuera sur les comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2018. 
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1.2.4 Pour Adyal PM 

 

1.2.4.1 Attestation du responsable du document 

 

Attestation de Monsieur Fadi Caledit 

 

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

présent document relatives à Adyal PM sont, à ma connaissance, conformes à la réalité et ne 

comportent pas d'omission de nature à en altérer la portée. 

 

J'ai obtenu des contrôleurs légaux des comptes de la société Adyal PM une lettre de fin de travaux, 

dans laquelle ils indiquent avoir procédé à la vérification des informations portant sur la situation 

financière et les comptes relatifs à cette société contenus au Paragraphe 5.2 du présent document ainsi 

qu'à la lecture d'ensemble de ce Paragraphe. 

 

Les informations financières historiques présentées dans le présent document ont fait l’objet de 

rapports des contrôleurs légaux des comptes, figurant en Annexe E au présent document. 

 

Les contrôleurs légaux ont émis l’observation suivante dans leur rapport sur les comptes annuels 

d’Adyal PM au titre de l’exercice clos le 31 décembre 2011 : 

 

« Sans remettre en cause l’opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur : 

 

- Le paragraphe « Faits caractéristiques de l’exercice – Evènements postérieurs à la clôture » de 

l’annexe qui expose les conséquences sur les comptes annuels 2011 du dénouement du 

protocole de conciliation du 6 septembre 2010 et des actions visant au rétablissement des 

capitaux propres de la société ; 

- Le paragraphe « Rétablissement des fonds propres et soutien de l’actionnaire » de l’annexe 

relatif au soutien de l’actionnaire Ulysse Investissements ; 

- Et le paragraphe « Risques sur contentieux en cours » de l’annexe relatif à des procédures 

contentieuses à l’encontre de la société.» 

 

Les contrôleurs légaux ont par ailleurs émis l’observation suivante dans leur rapport sur les comptes 

annuels d’Adyal PM au titre de l’exercice clos le 31 décembre 2012 : 

 

« Sans remettre en cause l’opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur : 

 

- Le paragraphe « Faits caractéristiques de l’exercice – Evènements postérieurs à la clôture » de 

l’annexe qui expose les conséquences de la fusion intervenue en 2012 sur la comparabilité des 

comptes ; 

- Le paragraphe « Risques sur contentieux en cours » de l’annexe relatif à des procédures 

contentieuses à l’encontre de la société.» 

 

Le 26 juin 2014 

Fadi Caledit 

Président d’Adyal PM 

 



 

24 

 

1.2.4.2 Responsables du contrôle des comptes 

 

1.2.4.2.1 Commissaire aux comptes titulaire 

 

DELOITTE & ASSOCIES – 185 Avenue Charles de Gaulle 92200 Neuilly Sur Seine, (membre de la 

Compagnie Régionale des Commissaires aux Comptes de Versailles), 

 

Représenté par Monsieur Albert Aïdan, 

Entré en fonction lors de l’Assemblée générale du 7 octobre 2013 en remplacement du commissaire 

aux comptes précédent, démissionnaire, pour une durée expirant à l’issue de l’Assemblée générale qui 

statuera sur les comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2015. 

 

1.2.4.2.2 Commissaire aux comptes suppléant 

 

BEAS SARL – 195 avenue Charles de Gaulle 92524 Neuilly Sur Seine, (membre de la Compagnie 

Régionale des Commissaires aux Comptes de Versailles), 

 

Représenté par Madame Mireille Berthelot, 

Entré en fonction lors de l’Assemblée générale du 7 octobre 2013 en remplacement du commissaire 

aux comptes précédent, démissionnaire, pour une durée expirant à l’issue de l’Assemblée générale qui 

statuera sur les comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2015. 
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1.2.5 Pour Adyal Facilities 

 

1.2.5.1 Attestation du responsable du document 

 

Attestation de Monsieur Philippe Bellini 

 

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

présent document relatives à Adyal Facilities sont, à ma connaissance, conformes à la réalité et ne 

comportent pas d'omission de nature à en altérer la portée. 

 

J'ai obtenu des contrôleurs légaux des comptes d’Adyal Facilities une lettre de fin de travaux, dans 

laquelle ils indiquent avoir procédé à la vérification des informations portant sur la situation financière 

et les comptes relatifs à cette société contenus au Paragraphe 5.3 du présent document ainsi qu'à la 

lecture d'ensemble de ce Paragraphe. 

 

Les informations financières historiques présentées dans le présent document ont fait l’objet de 

rapports des contrôleurs légaux des comptes, figurant en Annexe E au présent document. 

 

Les contrôleurs légaux ont émis l’observation suivante dans leur rapport sur les comptes annuels 

d’Adyal Facilities au titre de l’exercice clos le 31 décembre 2011 :  

 

« Sans remettre en cause l’opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur le paragraphe 

« Faits caractéristiques de l’exercice – Evénements postérieurs à la clôture » de l’annexe qui expose 

les conséquences sur les comptes annuels 2011 du dénouement du protocole de conciliation du 6 

septembre 2010 et des actions visant au rétablissement des capitaux propres de la société ». 

 

Le 26 juin 2014 

Philippe Bellini 

Président d’Adyal Facilities 

1.2.5.2 Responsables du contrôle des comptes 

 

1.2.5.2.1 Commissaire aux comptes titulaire 

 

AUREALYS, 11 rue du Colisée, 75008 Paris (membre de la Compagnie Régionale des Commissaires 

aux Comptes de Paris), 

 

Représenté par Monsieur Fabrice Abtan, 

Entré en fonction lors de l’Assemblée générale du 7 octobre 2013 en remplacement du commissaire 

aux comptes précédent, démissionnaire, pour une durée expirant à l’issue de l’Assemblée générale qui 

statuera sur les comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2014. 

 

1.2.5.2.2 Commissaire aux comptes suppléant 

 

AUDISEE, 17 rue Charles V 75004 Paris (membre de la Compagnie Régionale des Commissaires aux 

Comptes de Paris), 

 

Représenté par Monsieur Aymeric Janet, 
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Entré en fonction lors de l’Assemblée générale du 7 octobre 2013 en remplacement du commissaire 

aux comptes précédent, démissionnaire, pour une durée expirant à l’issue de l’Assemblée générale qui 

statuera sur les comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2014. 

 

 

1.2.6 Pour Adyal Conseil 

 

1.2.6.1 Attestation du responsable du document 

 

Attestation de Monsieur Stéphane Roussillo 

 

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

présent document relatives à Adyal Conseil sont, à ma connaissance, conformes à la réalité et ne 

comportent pas d'omission de nature à en altérer la portée. 

 

J'ai obtenu des contrôleurs légaux des comptes d’Adyal Conseil une lettre de fin de travaux, dans 

laquelle ils indiquent avoir procédé à la vérification des informations portant sur la situation financière 

et les comptes relatifs à cette société contenus au Paragraphe 5.4 du présent document ainsi qu'à la 

lecture d'ensemble de ce Paragraphe. 

 

Les informations financières historiques présentées dans le présent document ont fait l’objet de 

rapports des contrôleurs légaux des comptes, figurant en Annexe E au présent document. » 

 

Le 26 juin 2014 

Stéphane Roussillo 

Président d’Adyal Conseil 

 

1.2.6.2 Responsables du contrôle des comptes 

 

1.2.6.2.1 Commissaire aux comptes titulaire 

 

AMPERSAND ASSOCIES, 47 rue de Liège 75008 Paris (membre de la Compagnie Régionale des 

Commissaires aux Comptes de Paris), 

 

Représenté par Monsieur Pascal Housseau, 

Entré en fonction lors de l’Assemblée générale du 6 octobre 2006 et renouvelé lors de l’Assemblée 

générale du 8 juin 2010 pour une durée de six exercices, expirant à l’issue de l’Assemblée générale qui 

statuera sur les comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2015. 

 

1.2.6.2.2 Commissaire aux comptes suppléant 

 

AMPERSAND, 14 rue de Moscou 75008 Paris (membre de la Compagnie Régionale des 

Commissaires aux Comptes de Paris), 

 

Représenté par Monsieur François Duhau, 

Entré en fonction lors de l’Assemblée générale du 6 octobre 2006 et renouvelé lors de l’Assemblée 

générale du 8 juin 2010 pour une durée de six exercices, expirant à l’issue de l’Assemblée générale qui 

statuera sur les comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2015. 
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1.2.7 Pour Inoprom 

 

1.2.7.1 Attestation du responsable du document 

 

Attestation de Monsieur Fadi Caledit 

 

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

présent document relatives à Inoprom sont, à ma connaissance, conformes à la réalité et ne comportent 

pas d'omission de nature à en altérer la portée. 

 

J'ai obtenu des contrôleurs légaux des comptes de la société Inoprom une lettre de fin de travaux, dans 

laquelle ils indiquent avoir procédé à la vérification des informations portant sur la situation financière 

et les comptes relatifs à cette société contenus au Paragraphe 5.6 du présent document ainsi qu'à la 

lecture d'ensemble de ce Paragraphe. 

 

Les informations financières historiques présentées dans le présent document ont fait l’objet de 

rapports des contrôleurs légaux des comptes, figurant en Annexe E au présent document. » 

 

Le 26 juin 2014 

Fadi Caledit 

Gérant d’Inoprom 

 

1.2.7.2 Responsables du contrôle des comptes 

 

1.2.7.2.1 Commissaire aux comptes titulaire 

 

AUREALYS – 11 rue du Colisée 75008 Paris, (membre de la Compagnie Régionale des 

Commissaires aux Comptes de Paris), 

 

Représenté par Monsieur Fabrice Abtan, 

Entré en fonction lors de l’Assemblée générale du 21 juin 2010 pour une durée de six exercices, 

expirant à l’issue de l’Assemblée générale qui statuera sur les comptes de l’exercice clos le 31 

décembre 2015. 

 

1.2.7.2.2 Commissaire aux comptes suppléant 

 

AUDISSEE – 17 rue Charles V 75004 Paris, (membre de la Compagnie Régionale des  Commissaires 

aux Comptes de Paris), 

 

Représenté par Monsieur Aymeric Janet, 

Entré en fonction lors de l’Assemblée générale du 21 juin 2010 pour une durée de six exercices, 

expirant à l’issue de l’Assemblée générale qui statuera sur les comptes de l’exercice clos le 31 

décembre 2015. 
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2. RENSEIGNEMENTS SUR L’OPERATION ET SES CONSEQUENCES 

 

2.1 Aspects économiques de l’Opération d’apport 

 

2.1.1 Liens préexistants entre les sociétés en cause 

 

2.1.1.1 Liens en capital 

 

Néant. 

 

2.1.1.2 Autres liens 

 

2.1.1.2.1 Cautions 

 

Néant. 

 

2.1.1.2.2 Administrateurs – Dirigeants communs 

 

Néant. 

 

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

 

Néant. 

 

2.1.1.2.4 Accords techniques et commerciaux (conventions réglementées au sens de 

l’article L. 225-38 du Code de commerce) 

 

Néant. 

 

2.1.2 Motifs et buts de l’Opération d’apport 

 

2.1.2.1 Intérêt de l’Opération d’apport pour Avenir Finance et ses actionnaires 

 

L’intégration par Avenir Finance des services immobiliers d’Inovalis constituera un tremplin de 

croissance, en termes (i) de crédibilité, par la constitution d’un groupe de taille critique sur un marché 

en mutation, (ii) de synergies positives, par un renforcement et une complémentarité des métiers, et 

(iii) d’ambition, par l’accès à une implantation européenne. 

 

En réalisant l’Opération d’apport, Avenir Finance atteindra une taille critique en termes d’effectifs 

(près de 500 collaborateurs), de niveau d’activités et de couverture nationale (présence dans plus de 25 

villes françaises). Ceci lui permettra d’asseoir sa crédibilité auprès de ses clients, de ses partenaires et 

de ses fournisseurs. 

 

Par ailleurs, les références des clients prestigieux d’Adyal (LVMH, Renault, Orange, ERDF etc.), mais 

aussi le savoir-faire reconnu et primé d’Inoprom, permettront à Avenir Finance de renforcer son image 

dans le domaine de la gestion et de la distribution de produits financiers et immobiliers. 
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La connaissance des marchés immobiliers locaux développée par les équipes et la présence nationale 

du réseau Adyal sont autant de relais de croissance et d’opportunités pour les activités immobilières 

d’Avenir Finance.  

 

Le savoir-faire d’Inoprom en matière de rénovation immobilière, ainsi que celui des équipes d’Adyal, 

permettra à Avenir Finance de renforcer et d’étoffer son expertise immobilière. 

 

Par ailleurs, l’Opération d’apport permettra de développer une offre de produits financiers à 

destination de la clientèle institutionnelle d’Inovalis. 

 

Enfin, les services immobiliers d’Inovalis apporteront une présence opérationnelle en Allemagne, 

laquelle constituera une première étape dans un objectif de développement d’Avenir Finance dans 

toute l’Europe.  

 

Ainsi, Avenir Finance disposera d’une offre intégrée à destination de la clientèle privée et 

institutionnelle, tant en France qu’à l’international. 

 

2.1.2.2 Intérêt de l’Opération d’apport pour Inovalis et ses actionnaires 

 

Créé en 1998, le groupe Inovalis a complété dès 2002, ses activités de structuration de produits 

immobiliers (production) et ses activités de conseil en investissement immobilier auprès 

d’investisseurs non-européens (distribution) par la création de la société Réalista qui couvre 

l’ensemble des métiers de services immobiliers (services) : Asset Management, Property Management, 

Facility Management, et Conseil. 

 

Avec un tel modèle intégré, (i) la société de service bénéficie de l’apport d’affaires des activités de 

structuration et d’investissement et, réciproquement, (ii) la conceptualisation de produits de qualité 

ainsi que l’attrait d’investisseurs étrangers sont grandement renforcés par la maîtrise « terrain » 

(identification d’immeubles, valorisation, etc.) et la possibilité de proposer un service clé-en-main 

(gestion déléguée des actifs) apporté par la société de service. 

 

La même logique a prévalu lors de la création des sociétés de service Inovalis AM en 2006 et Inovalis 

PM en 2009 à mesure que les investissements réalisés par Inovalis s’accéléraient en Allemagne (plus 

de 250 M€ investis en Allemagne entre 2006 et 2009). 

 

En mars 2013, les activités de service du groupe Inovalis ont intégré les sociétés de services 

immobiliers Adyal (180 collaborateurs, premier réseau national avec 26 implantations et 400 clients). 

 

L’Opération d’apport, qui consiste en l’intégration de la globalité des activités de services immobiliers 

(France & Allemagne) d’Inovalis, permettra aux actionnaires d’Inovalis de perpétuer un modèle 

vertueux et éprouvé en renforçant leur capacité de production et de distribution et de tirer ainsi parti de 

façon optimale de la taille et du maillage territorial unique procurés par le réseau des sociétés Adyal. 

 

En effet, le groupe Avenir Finance, est présent dans la gestion d’actifs financiers (outre l’immobilier), 

gère un réseau de 200 commerciaux, et anime une clientèle essentiellement privée et française. 

 

Inovalis est quant à elle une spécialiste de l’immobilier et anime une clientèle institutionnelle et 

étrangère. Outre la complémentarité des métiers immobiliers décrite ci-dessus, un rapprochement avec 
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Avenir Finance permettra aux actionnaires d’Inovalis d’envisager de nouvelles sources de création de 

valeur telles que, de façon illustrative (en soulignant la contribution de chaque activité) : 

 

- Conception de nouveaux produits immobiliers (production) avec par exemple une sélection 

d’actifs immobiliers allemands opérée par Inovalis AM (services) à destination de la clientèle 

privée d’Avenir Finance (distribution) ; 

 

- Mise à disposition de l’expertise des opérationnels, connaisseurs des subtilités du marché local 

(services) pour la sélection de nouveaux produits immobiliers (production). 

 

Davantage de précisions sur les orientations nouvelles étudiées pour la société combinée sont 

présentées au Paragraphe 2.5.1.6 ci-dessous. 

 

Outre son intérêt pour Avenir Finance, cette Opération d’apport présente de nombreux atouts pour 

Inovalis et ses actionnaires qui sont fortement mobilisés pour permettre sa réalisation et son succès. 

 

Outre l’intérêt économique qui résulterait de la réussite opérationnelle de l’Opération, les actionnaires 

d’Inovalis – co-fondateurs et toujours impliqués dans le quotidien de l’entreprise – voient également 

un avantage dans la possibilité de diversifier leur offre de produits et ainsi d’accompagner 

différemment leurs clients historiques.  

 

Enfin, les actionnaires d’Inovalis perçoivent l’intérêt pour les salariés des Sociétés Apportées 

d’appartenir à un groupe plus large et ainsi d’offrir de nouvelles perspectives de carrière. 

 

Enfin, il est prévu que Stéphane Amine soit nommé Président Directeur Général de Avenir Finance. 

 

2.2 Aspects juridiques de l’Opération d’apport 

 

2.2.1 Description de l’Opération d’apport 

 

2.2.1.1 Cadre contractuel 

 

2.2.1.1.1 Historique 

 

Avenir Finance et Inovalis ont initié au début de l’année 2014 des négociations en vue d’un 

rapprochement dont il est apparu qu’il pourrait être à l’origine de synergies importantes et constituer 

un tremplin immédiat de croissance pour chacune des entités. 

 

Des opérations de due diligence et d’audits portant sur les aspects financier, juridique, social, fiscal, 

comptable et réglementaire ont donc été lancées pour étudier la faisabilité de ce rapprochement. 

 

Parallèlement, chacune des sociétés apporteuse et bénéficiaire a fait réaliser des approches de 

valorisation par des professionnels.  

 

Le 24 avril 2014, les Parties ont signé un Protocole d’accord, fixant et détaillant les modalités de 

l’Opération d’apport. 
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La signature de ce Protocole d’accord a été annoncée par un communiqué de presse en date du même 

jour, publié postérieurement à la fermeture des marchés, afin de présenter aux investisseurs les 

modalités principales de ce rapprochement. 

 

2.2.1.1.2 Modalités de l’Opération d’apport 

 

Aux termes du Protocole d’accord, Inovalis apportera à Avenir Finance la pleine propriété de 

l’intégralité des actions ou parts sociales qu’elle détient dans le capital social des sociétés Réalista, 

Inoprom, Inovalis AM et Inovalis PM. 

  

Ces Apports seront réalisés à titre pur et simple, à l’exclusion de tout autre élément d’actif ou de 

passif. 

 

2.2.1.1.3 Conditions suspensives 

 

Aux termes du Protocole d’accord, l’Opération d’apport est soumise aux conditions suspensives 

suivantes : 

 

- Obtention d’une confirmation de l’AMF, sous la forme d’une décision définitive, du fait 

qu’une offre publique (OPA et OPR) sur les actions Avenir Finance n’est pas requise à raison 

ou en conséquence des Apports, la condition n’étant réputée réalisée qu’en cas d’absence 

d’obligation de dépôt d’une telle offre publique et après expiration du délai de recours des 

tiers, aucun recours n’ayant été formé ; 

 

- Accord ou approbation préalable, lorsqu’ils sont légalement ou règlementairement requis, des 

autorités de tutelle relatifs à la réalisation des Apports, et notamment de l’AMF au titre de 

l’article L. 532-9-1 du Code monétaire et financier, de l’ACPR, etc. ; 

 

- Approbation des Apports et de l’augmentation du capital d’Avenir Finance les rémunérant par 

l’Assemblée générale extraordinaire d’Avenir Finance. 

 

2.2.1.1.4 Opérations préalables 

 

Aux termes du Protocole d’accord, Inovalis s’est engagée et s’est portée fort de ses filiales, à ce qu’au 

plus tard à la Date de l’apport, certaines opérations de restructurations aient été réalisées et ne soient 

plus soumises qu’à la condition suspensive d’approbation de l’Apport par l’assemblée générale des 

actionnaires d’Avenir Finance :  

 

- Cession pour un euro (1 €) par Inovalis de la propriété des marques Réalista à Réalista ; 

 

- Engagement de non concurrence : engagement d’Inovalis, tant pour elle-même qu’au nom et 

pour le compte des sociétés qu’elle contrôle au sens de l’article L. 233-3 du Code de 

commerce, pendant une durée de 10 ans à compter de la Date de l’Apport et sur le territoire de 

l’Europe, de ne pas entrer en concurrence avec l’activité des Sociétés Apportées ; 

 

- Engagement de partenariat : engagement d’Inovalis, tant pour elle-même qu’au nom et pour le 

compte des sociétés qu’elle contrôle au sens de l’article L. 233-3 du Code de commerce, 

pendant une durée de 10 ans à compter de la Date de l’Apport et sur le territoire de l’Europe, 
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pour les missions confiées à Inovalis et/ou aux sociétés contrôlées, à faire appel par priorité 

aux Sociétés Apportées (que ce soit dans les cas de sous-traitance, délégation ou substitution, 

ou dans le cadre d’une mise en contact direct des partenaires d’Inovalis et/ou des sociétés 

contrôlées par Inovalis avec les Sociétés Apportées).  

Cet engagement a été consenti sous réserve des dispositions applicables à Inovalis et/ou aux 

sociétés contrôlées par Inovalis dans le cadre de la gestion des conflits d’intérêts des sociétés 

de gestion de portefeuilles et des dispositions et recommandations complémentaires de 

l’AFG/ASPIM spécifiques aux OPCI approuvés par le collège de l’AMF le 11 juin 2013, le 

Code de déontologie de la gestion des SCPI dans sa version de juin 2011 et la Doctrine 

externalisée du régulateur dans la position AMF du 16 septembre 2009 ; 

 

- Résiliation des conventions de management fees existant à ce jour entre Inovalis et les 

Sociétés Apportées, sans indemnité de part ni d’autre ; de nouvelles conventions entre Inovalis 

et Avenir Finance devant être proposées lors des conseils d’administration respectifs de ces 

sociétés. 

La convention d’intégration fiscale existant à ce jour entre Inovalis et les Sociétés Apportées 

et visée par cette opération préalable, deviendra sans objet le jour de la réalisation de 

l’Opération d’apport du fait du non respect, par Inovalis, du pourcentage de détention requis 

dans le capital des Sociétés Apportées, avec effet rétroactif au 1
er
 janvier 2014. 

 

- Emission par Réalista de titres subordonnés à durée indéterminée (TSDI) en faveur de Pearl, 

société centralisatrice de trésorerie au sein du groupe Inovalis, société à responsabilité limitée 

au capital de 1.000 euros, dont le siège social est 52 rue de Bassano, 75008 Paris, 

immatriculée au Registre du commerce et des sociétés de Paris sous le n° 791 073 091. Cette 

émission de TSDI correspond au montant de la créance en compte courant d’un montant de 

4.800.000 euros en principal et 200.000 euros d’intérêts courus à ce jour détenue par Pearl sur 

Réalista – cette créance étant la contrepartie du prêt bancaire contracté par Pearl pour 

l’acquisition des sociétés Adyal par Réalista ; 

 

- Levée du nantissement du compte titre Réalista au profit de CEGC conclu en date du 22 

février 2013. 

 

2.2.1.1.5 Déclarations et garanties 

 

A la suite de la réalisation des opérations de due diligence et d’audits, les Parties ont convenu de tenir 

compte des risques identifiés pour le calcul des valorisations, et en conséquence de ne pas se consentir 

une quelconque garantie autre que celles ordinaires et de droit et que celles portant sur la propriété et 

la libre disposition des Actions Apportées. 

 

2.2.1.2 Date du projet de Traité d’apport 

 

Le contrat d’apport a été signé entre Avenir Finance et Inovalis le 10 juin 2014, par Daniel Blain, 

Président directeur général d’Avenir Finance et Stéphane Amine, Président directeur général 

d’Inovalis, mandataires sociaux des deux sociétés, dûment autorisés par leurs conseils 

d’administration respectifs réunis le même jour. 

 



 

33 

 

2.2.1.3 Date d’arrêté des comptes utilisés pour la détermination des valeurs d’apport et de 

rémunération des Apports 

 

Les comptes utilisés pour la détermination des valeurs d’apport et de rémunération des Apports ont été 

arrêtés au 31 décembre 2013. 

 

2.2.1.4 Date de réalisation et d’effet de l’Opération d’apport 

 

La réalisation de l’Opération d’apport interviendra à l’issue de son approbation par l’Assemblée 

générale des actionnaires d’Avenir Finance. 

 

2.2.1.5 Date de réunion des organes sociaux ayant approuvé l’Opération d’apport 

 

Le conseil d’administration d’Avenir Finance a, le 23 avril 2014, autorisé la signature du Protocole 

d’accord par le représentant légal d’Avenir Finance, Monsieur Daniel Blain. 

 

Le conseil d’administration d’Inovalis a, le 24 avril 2014, autorisé la signature du Protocole d’accord 

par le représentant légal d’Inovalis, Monsieur Stéphane Amine. 

 

Les conseils d’administration d’Avenir Finance et d’Inovalis ont été convoqués en vue de se réunir le 

10 juin 2014, afin d’autoriser la signature du Traité d’apport et de déléguer aux représentants légaux 

d’Avenir Finance, Monsieur Daniel Blain, et d’Inovalis, Monsieur Stéphane Amine, tout pouvoir pour 

effectuer les diligences nécessaires à la réalisation de l’Opération d’apport. 

 

2.2.1.6 Régime fiscal de l’Opération d’apport 

 

L’Opération d’apport sera assujettie au droit d’enregistrement de cinq cents euros (500 €) prévu par 

l’article 810-1 du Code général des impôts. 

 

Inovalis, société apporteuse et Avenir Finance, société bénéficiaire des apports, déclarent opter pour le 

régime de faveur des apports partiels d'actifs mentionné à l'article 210 B du Code général des impôts, 

les Apports réunissant les conditions prévues pour l'application dudit régime, les actions et parts 

sociales apportées constituant l’intégralité du capital social des sociétés Réalista, Inoprom, Inovalis 

AM et Inovalis PM. 

 

Pour l'application de l'article 210 B du Code général des impôts, Inovalis s’engage à : 

 

- conserver les actions reçues en rémunération des Apports pendant un délai minimum de trois 

ans à compter de la Date de réalisation de l’Opération ;  

 

- calculer ultérieurement les plus-values (ou moins-values) résultant de la cession des actions 

reçues en rémunération des Apports d'après la valeur que les actions et parts sociales apportées 

avaient, du point de vue fiscal, dans ses propres écritures. 

 

Avenir Finance s'engage quant à elle, conformément aux dispositions de l'article 210 A du Code 

général des impôts, à calculer les plus-values (ou moins-values) résultant de la cession ultérieure des 

actions et parts apportées, d'après la valeur que ces titres avaient, du point de vue fiscal, dans les 

écritures d’Inovalis. 
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Inovalis et Avenir Finance établiront et joindront à leur déclaration de résultat un état de suivi des 

plus-values en sursis d'imposition, tel que prévu par l'article 54 septies du Code général des impôts. 

 

Avenir Finance tiendra le registre des plus-values en report d'imposition prévu par l'article 54 septies 

susvisé. 

 

2.2.2 Contrôle de l’Opération d’apport 

 

2.2.2.1 Date de l’Assemblée générale appelée à approuver l’Opération d’apport 

 

L’Assemblée générale d’Avenir Finance appelée à approuver l’Opération d’apport se tiendra le 18 

juillet 2014. 

 

2.2.2.2 Commissaires aux Apports 

 

Par ordonnance en date du 29 avril 2014, le Président du Tribunal de commerce de Lyon a nommé en 

qualité de Commissaires aux Apports : 

 

- Le cabinet TUDEL & ASSOCIES, représenté par Monsieur Michaël Fontaine – 139 

boulevard Haussmann 75008 Paris ; 

 

- Le cabinet TEOREM, représenté par Monsieur Philippe Bau – 31 rue du Souvenir 69009 

Lyon, 

 

Outre l’appréciation de la valeur des apports en nature consentis à Avenir Finance par Inovalis, la 

mission des Commissaires aux Apports a été étendue, sur requête d’Avenir Finance, à l’appréciation 

de la rémunération des apports en nature et de l’équité du rapport d’échange, conformément à la 

position – recommandation de l’AMF du 21 juillet 2011 n°2011-11 « relative aux opérations d’apports 

ou de fusion ». 

 

Les Commissaires aux Apports ont établi leurs rapports en date du 26 juin 2014.  

 

Le rapport des Commissaires aux Apports figure en Annexe A au présent document. 

 

2.2.2.3 Expert indépendant 

 

Avenir Finance et Inovalis ont nommé conjointement en qualité d’expert indépendant : 

 

Le cabinet RICOL LASTEYRIE CORPORATE FINANCE, représenté par Monsieur 

Gilles de Courcel – 2 avenue Hoche 75008 Paris ;  

 

avec pour mission d’émettre un rapport à destination des conseils d’administration d’Avenir Finance 

et d’Inovalis exposant son opinion sur le caractère équitable et les conditions financières offertes dans 

le cadre de l’apport par Inovalis des titres des sociétés Réalista, Inoprom, Inovalis AM et Inovalis PM, 

au profit d’Avenir Finance. 
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2.2.3 Rémunération des Apports 

 

2.2.3.1 Augmentation de capital en rémunération des Apports 

 

2.2.3.1.1 Nombre d’actions et valeur nominale 

 

Inovalis recevra, en rémunération des Apports effectués, 5.154.844 actions Avenir Finance d’une 

valeur nominale de soixante centimes d’euro (0,60 €) chacune, entièrement libérées, à émettre par 

Avenir Finance par augmentation de capital pour un montant nominal global de trois millions quatre-

vingt-douze mille neuf cent six euros et quarante centimes (3.092.906,40 €). 

 

Le capital social d’Avenir Finance sera donc porté, à l’issue de la réalisation de l’Opération d’apport 

d’un million cinq cent soixante et onze mille neuf cent cinquante-trois euros et vingt centimes 

(1.571.953,20 €) à quatre millions six cent soixante-quatre mille huit cent cinquante-neuf euros et 

soixante centimes (4.664.859,60 €). 

 

2.2.3.1.2 Date de jouissance 

 

Les 5.154.844 actions émises en rémunération des Apports seront entièrement et immédiatement 

assimilées aux actions Avenir Finance existantes à compter de la réalisation de l’Opération d’apport, et 

seront soumises à toutes les dispositions statutaires dès leur émission.  

 

Les Actions Apportées porteront jouissance à compter du 1
er
 janvier 2014. 

 

2.2.3.1.3  Date de négociabilité  

 

Les 5.154.844 actions émises en rémunération des Apports seront négociables à compter de la Date de 

réalisation de l’Opération conformément à l’article L. 228-10 du Code de commerce. 

 

2.2.3.1.4 Date d’admission à la cote 

 

L’admission sur le marché Eurolist d’Euronext Paris SA., des 5.154.844 actions émises en 

rémunération des Apports fera l’objet d’une demande dans les meilleurs délais, sur la même ligne que 

les actions existantes déjà admises sous le code ISIN FR0004152874 AVF, et devrait intervenir, sous 

réserve de la réalisation définitive de l’Opération d’apport, dans les jours suivant la réalisation de 

l’Opération d’apport dans les conditions qui seront précisées dans un avis publié par Euronext Paris 

SA. 

 

2.3 Comptabilisation des Apports 

 

2.3.1 Désignation et valeur des actifs apportés 

 

L’Opération d’apport étant réalisée entre deux groupes distincts, et conformément au règlement CRC 

n°2004-01 modifié par le règlement CRC n° 2005-09, la valeur des Apports a été déterminée sur la 

base de la valeur réelle des Actions Apportées en fonction d’une évaluation multicritères, réalisée 

conjointement et contradictoirement par les Parties (par dérogation, conformément audit règlement, 

lorsque les apports sont évalués à la valeur nette comptable et que l'actif net comptable apporté est 
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insuffisant pour permettre la libération du capital, les valeurs réelles des éléments apportés doivent être 

retenues). 

 

En contrepartie des Apports valorisés à une somme globale de soixante millions d’euros 

(60.000.000€), Avenir Finance émettra au bénéfice d’Inovalis 5.154.844 actions nouvelles, d’une 

valeur nominale de soixante centimes d’euro chacune (0,60 €), représentant environ 66% du capital 

d’Avenir Finance.  

 

2.3.1.1 Apports des titres de Réalista 

 

Inovalis apportera, dans les conditions prévues par le Traité d’Apport, 40.000 actions Réalista qu’elle 

détient, représentant 100 % du capital social et des droits de vote de Réalista à la Date de réalisation de 

l’Opération. 

 

Ces 40.000 actions seront apportées pour une valeur totale de cinquante millions d’euros 

(50.000.000 €) sur la base d’un prix par action Réalista de 1.250 euros.  

 

2.3.1.2 Apports des titres d’Inoprom 

 

Inovalis apportera, dans les conditions prévues par le Traité d’Apport, 100 parts sociales Inoprom 

qu’elle détient, représentant 100 % du capital social et des droits de vote d’Inoprom à la Date de 

réalisation de l’Opération. 

 

Ces 100 parts sociales seront apportées pour une valeur totale de cinq millions d’euros (5.000.000 €) 

sur la base d’un prix par part sociale Inoprom de 50.000 euros. 

 

2.3.1.3 Apports des titres d’Inovalis AM 

 

Inovalis apportera, dans les conditions prévues par le Traité d’Apport, 1 part sociale Inovalis AM 

qu’elle détient, représentant 100 % du capital social et des droits de vote d’Inovalis AM à la Date de 

réalisation de l’Opération. 

 

Cette part sociale sera apportée pour une valeur de trois millions d’euros (3.000.000 €). 

 

2.3.1.4 Apports des titres d’Inovalis PM 

 

Inovalis apportera, dans les conditions prévues par le Traité d’Apport, 25.000 parts sociales Inovalis 

PM qu’elle détient, représentant 100 % du capital social et des droits de vote d’Inovalis PM à la Date 

de réalisation de l’Opération. 

 

Ces 25.000 parts sociales seront apportées pour une valeur totale de deux millions d’euros 

(2.000.000 €) sur la base d’un prix par part sociale Inovalis PM de 80 euros. 

 

2.3.1.5 Valeur totale des Apports 

 

La valeur totale des Apports effectués par Inovalis des titres de Réalista, Inoprom, Inovalis AM et 

Inovalis PM s’élève à soixante millions d’euros (60.000.000 €). 
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2.3.2 Réévaluations / réajustements 

 

Néant. 

 

2.3.3 Expertise indépendante 

 

Le cabinet Ricol Lasteyrie Corporate Finance a été désigné en qualité d’Expert indépendant par les 

conseils d’administration d’Avenir Finance et d’Inovalis, afin d’émettre un avis sur les conditions 

financières de cette opération. 

 

Le cabinet Ricol Lasteyrie Corporate Finance a rédigé un rapport présentant son avis sur les conditions 

financières de l’opération de rapprochement entre les sociétés Avenir Finance et Inovalis, en date du 

27 juin 2014 et dont les conclusions sont reprises ci-dessous :  

 

« A l'issue de nos travaux, nous sommes d'avis que les conditions financières retenues par les parties 

pour l'opération de rapprochement entre les groupes Inovalis et Avenir Finance, par voie d'apport de 

titres détenus par le premier au profit du second, sont conformes aux intérêts respectifs des sociétés 

concernées et équitables pour leurs actionnaires, notamment les actionnaires minoritaires d'Avenir 

Finance en tant que détenteurs d'actions de la future entité comprenant le Périmètre Apporté par 

Inovalis. 

 

Nos travaux d’évaluation s’appuient sur les plans prévisionnels qui nous ont été communiqués et qui 

ont fait l’objet de travaux de due diligences comptable et financière à la demande de chacun des 

groupes concernés. Les hypothèses retenues dans ces plans d’affaires ont été établies dans une 

configuration « standalone » des entités concernées par l’opération. Les prévisions font ressortir une 

croissance significative des activités concernées, tant pour Avenir Finance que pour le Périmètre 

Apporté par Inovalis, qu’il n’est pas possible d’apprécier au regard des références historiques, 

compte tenu notamment des évolutions d’activité et de périmètre. 

 

Il convient de rappeler que cette opération de rapprochement est soumise à la réalisation des 

conditions suspensives prévues dans le projet de contrat d’apport signé le 10 juin 2014 par les 

sociétés Avenir Finance et Inovalis. Parmi celles-ci figure la confirmation par l’AMF, de la 

dérogation accordée à Inovalis de ne pas initier une offre publique (OPA et OPR) sur les actions de la 

société Avenir Finance. L’AMF a examiné la demande de dérogation lors de la séance du 24 juin 

2014 et selon le projet d’avis du 25 juin 2014, octroyé celle-ci sur le fondement des articles 234-9, 3° 

et 4° du règlement général. » 

 

2.3.4 Détail du calcul de la prime d’apport 

 

La différence entre la valeur des Apports effectués, soit soixante millions d’euros (60.000.000 €), et le 

montant de l’augmentation de capital, soit trois millions quatre-vingt-douze mille neuf cent six euros 

et quarante centimes (3.092.906,40 €), constituera une prime d’apport d’un montant total de cinquante 

six millions neuf cent sept mille quatre-vingt-treize euros et soixante centimes (56.907.093,60 €). 
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2.4 Rémunération des Apports 

 

2.4.1 Description des critères retenus pour valoriser et comparer les sociétés concernées par 

l’Opération et justification de leur choix 

 

La rémunération des apports conduisant à émettre 5.154.844 actions nouvelles Avenir Finance au 

profit d’Inovalis, résulte des négociations intervenues entre les dirigeants des deux groupes, retenant 

des valeurs réelles de 30 M€ pour le groupe Avenir Finance et de 60 M€ pour le périmètre apporté par 

Inovalis, établies notamment à partir des travaux d’évaluation des experts financiers des deux parties. 

 

Les Commissaires aux Apports (cabinets d’expertise comptable Teorem Lyon et Tudel & Associés) 

nommés par le Président du Tribunal de commerce de Lyon ont effectué un travail de valorisation des 

apports et un travail de valorisation de la rémunération des apports et de l’équité du rapport d’échange 

(en utilisant des méthodologies de valorisation similaires et des hypothèses proches de celles des 

parties) et sont parvenus aux mêmes conclusions.  

 

Les valorisations par société apportée listées ci-dessous ont été obtenues au moyen de la méthode 

d’actualisation des flux de trésorerie futurs en reprenant des hypothèses proches de celles retenues par 

les parties et les experts financiers. Ces valorisations ont été confirmées par les Commissaires aux 

Apports dans leur rapport sur l’appréciation de la valeur des Sociétés Apportées :  

 

- Réalista : 50 M € 

- Inoprom : 5 M € 

- IAM : 3 M € 

- IPM : 2 M € 

 

2.4.1.1 Méthodologie 

 

La parité d’échange a été établie en prenant en compte les critères de valorisation fondés sur 

l’actualisation des flux de trésorerie futurs, les comparables boursiers et le cours de bourse : 

 

 La méthode d’actualisation des flux de trésorerie futurs (ou « DCF ») valorise les actifs 

d'exploitation d’une société sur la base de ses performances futures. Cette méthode a été 

utilisée pour Avenir Finance et pour les Sociétés Apportées ; 

 La méthode des comparables boursiers consiste à appliquer des multiples d’un échantillon de 

sociétés jugées comparables aux indicateurs de performance (EBITDA, EBIT) d’Avenir 

Finance et des Sociétés Apportées ; 

 Le critère de bourse apprécié sur courte, moyenne, et longue durée pour Avenir Finance. 

 

Ces méthodes de valorisation ont été retenues car elles sont reconnues et régulièrement utilisées dans 

le cadre de rapprochement entre sociétés. En outre, elles sont fondées sur une information disponible, 

détaillée, et validée par des due diligence croisées. 
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2.4.1.2 Plan d’affaires 

 

Avenir Finance 

 

Les hypothèses structurantes des plans d’affaires des sociétés du groupe reposent sur les niveaux de 

production commerciale SCPI, de collecte d’assurance-vie et sur la production commerciale 

immobilière.  

 

L’augmentation de la collecte est notamment soutenue par l’activité issue des anciennes équipes 

d’Ageas France intégrées depuis peu dans Avenir Finance et formées sur l’ensemble des produits du 

groupe. Dans le cadre du partenariat commercial avec Ageas France, Avenir Finance a en effet intégré 

près de 200 conseillers apportant un potentiel de 50.000 clients supplémentaires représentant 1 Md€ 

d’encours, soit un encours moyen de 20 K€ par client sur les seuls produits assurance. 

 

Sociétés Apportées 

 

Le management du groupe Inovalis a établi des plans d’affaires pour chacune des sociétés du 

périmètre apporté, couvrant respectivement la période 2014-2018 pour Réalista et ses filiales, 2014-

2016 pour Inoprom et 2014-2015 pour Inovalis AM et Inovalis PM. 

 

Concernant l’activité de Réalista et de ses filiales issues d’Adyal, le management anticipe les leviers 

de croissance suivants : (i) développement des activités de conseil en transactions avec le recrutement 

de consultants seniors à fort potentiel, (ii) l’orientation sur de nouveaux métiers nécessitant des 

spécificités techniques dont disposent les sociétés concernées (Immeubles de Grande Hauteur), et (iii) 

apport d’affaires d’Inovalis (cet apport d’affaires se matérialisant par un engagement de partenariat 

d’une durée de dix années dans le cadre duquel Inovalis s’est engagée à faire appel par priorité aux 

sociétés – et à leurs filiales- dont les titres sont apportés à Avenir Finance). 

 

Le management anticipe des niveaux d’activité et de rentabilité relativement stables pour la société 

Inoprom.  

 

S’agissant des entités allemandes Inovalis AM et Inovalis PM, le management prévoit une stabilité de 

l’activité et un niveau de rentabilité homogène par rapport à celui retenu pour les activités d’asset 

management et de property management des entités issues d’Adyal. 

 

2.4.1.3 Critère de l’actualisation des flux de trésorerie futurs 

 

Selon la méthode de l’actualisation des flux de trésorerie futurs, la valeur d’entreprise est obtenue en 

déterminant la valeur actuelle des flux de trésorerie futurs engendrés par les actifs nets des 

investissements, des variations de trésorerie engendrées par l’évolution du besoin en fonds de 

roulement nécessaire à l’exploitation de l’activité et de son endettement à la date de l’évaluation. 
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Flux de trésorerie 

 

La méthode de l’actualisation des flux de trésorerie futurs valorise les actifs d'exploitation d’une 

société sur la base de ses performances futures.  

 

Le flux de trésorerie (ou cash-flow opérationnel) est le flux annuel généré par les actifs d'exploitation 

et disponible pour la rémunération des actionnaires et des créanciers financiers. Il correspond à la 

somme du résultat d’exploitation après impôt, des dotations aux amortissements, déduction faite des 

investissements d'exploitation et de la variation du besoin en fonds de roulement (« BFR »). 

 

Ce flux estime la performance financière que la société est en mesure de maintenir sur le long terme. Il 

permet de calculer la valeur terminale. 

 

Les hypothèses utilisées pour le calcul du coût des fonds propres sont les suivantes : 

 

- Le taux sans risque est généralement représenté par le taux de rendement des obligations à 

long terme émises par l’Etat français. L’information est fournie par l’Agence France Trésor 

qui a pour mission de gérer la dette de la France. L’indicateur généralement retenu est le TEC 

10 ans qui représente le taux de rendement actuariel d’une OAT fictive d’échéance égale à 10 

ans. 

- La prime de risque de marché fonction des risques anticipés sur le marché des actions. Elle 

s’exprime par une différence entre le rendement espéré sur le marché des actions et le taux 

sans risque analysé précédemment. 

- Le « bêta » qui est l’élément essentiel du calcul du coût des fonds propres car il agit comme un 

levier sur la prime de marché calculée précédemment. Il représente la volatilité des actions des 

sociétés exerçant un métier semblable aux sociétés évaluées.  

- Une prime de risque, qui incorpore un effet « taille » et un effet « liquidité», est ajoutée dans 

le cadre de valorisation de sociétés de petites et moyennes tailles. 

 

Coût de la dette 

 

Le coût de la dette se calcule en estimant le coût d’endettement de la société valorisée en se fondant 

sur le montant des intérêts relatifs aux emprunts existants. 

 

Le coût de la dette est également fonction du niveau d’endettement cible qui sert à pondérer coûts des 

fonds propres et coûts de la dette dans le calcul du coût moyen pondéré du capital (« CMPC »).  

 

Le niveau d’endettement cible est généralement fondé sur une moyenne du secteur ou un objectif 

énoncé par le management.  

 

Taux de croissance perpétuelle 

 

Le DCF dépend également du taux de croissance à l’infini utilisé pour estimer la croissance des flux 

de trésorerie normatifs. La détermination de ce taux se fonde généralement sur la capacité de 

croissance organique spécifique de la société valorisée, de son secteur, ainsi que sur des indicateurs 

prévisionnels de la croissance économique publiés par des organismes publics internationaux de 

référence (OCDE, FMI, Banque Mondiale, BCE, etc.). 
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Pour Avenir Finance 

 

- Pour l’actualisation des flux de trésorerie futurs d’Avenir Finance, une période de cinq 

exercices a été retenue.  

 

- Les investissements ont été estimés égaux aux amortissements. 

 

- Les niveaux de rentabilité opérationnelle normative et de variation de BFR ont été déterminés 

sur la base des hypothèses retenues par les Parties pour la construction des prévisions. 

 

- Les flux financiers retenus tiennent compte de l’existence d’une activité traditionnellement 

plus forte au cours du deuxième semestre pour le groupe Avenir Finance. 

 

- Les hypothèses utilisées pour le calcul du coût des fonds propres d’Avenir Finance sont les 

suivantes : 

o Le taux d’actualisation a été déterminé par activité (gestion privée, gestion d’actifs 

financiers et immobilier) sur la base des données de marché en matière de taux sans 

risque et de prime de risques de marché. Le taux sans risque a été calculé par 

différence entre le rendement espéré du marché et la prime de risque. 

o Le « bêta » a été calculé pour chacune des activités du groupe Avenir Finance sur la 

base de la moyenne des bêtas de chacun des échantillons de sociétés comparables 

cotées. Le « bêta » retenu pour cette méthode est un agrégat de l’ensemble. 

o La prime de risque spécifique prend en compte le risque inhérent à l’intégration d’une 

nouvelle équipe constituée de 200 personnes devant être formée à des produits plus 

complexes et les risques inhérents à la réalisation des plans d’affaires de l’activité 

immobilière qui intègre des hypothèses de croissance significatives de l’activité et la 

gestion d’un projet de grande taille au regard de l’expérience du groupe en ce 

domaine.  

 

- Concernant le coût de la dette, le niveau d’endettement cible se base sur les sociétés 

comparables retenues et les objectifs énoncés dans le plan d’affaires. 

 

- Enfin, le taux de croissance à l’infini utilisé pour estimer la croissance des flux de trésorerie 

normatifs d’Avenir Finance tient compte d’un taux de croissance à long terme uniforme pour 

l’ensemble des activités en ligne avec les prévisions d’inflation à long terme sur la zone euro. 

 

 

Les hypothèses chiffrées retenues pour déterminer la valeur d’Avenir Finance selon la méthode de 

l’actualisation des flux de trésorerie futurs sont les suivantes :  

 

Un taux d’actualisation de 13,4 % calculé sur la base des hypothèses suivantes :  

- Un taux sans risque de 3 % ; 

- Une prime de risque de marché de 5,5% ; 

- Un bêta de 1,25 ; 

- Une prime de risque spécifique à 3,5 % 

 

Un taux de croissance perpétuelle retenu de 1,5 %. 
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La valeur des fonds propres est égale à la valeur de l’entreprise ajustée de la dette nette et de certains 

ajustements. Les ajustements suivants ont été opérés : (i) prise en compte de la mise en équivalence 

des sociétés Sicavonline et Sicavonline Partenaires depuis le 1
er
 janvier 2014 (ii) l’impact des plans de 

BSPCE et Stock-options en cours à la date de l’opération. 

 

Compte tenu des hypothèses exposées, la valeur des fonds propres d’Avenir Finance s’élève à 

31,9 M€. 

 

Le tableau ci-dessous illustre la sensibilité de la valorisation des Sociétés Apportées en fonction d’une 

variation du taux d’actualisation et du taux de croissance perpétuelle : 

 

 

 
 

 

Pour les Sociétés Apportées 

 

L’actualisation des flux de trésorerie futurs des Société Apportées a été effectuée sur la base du plan 

d’affaires 2014-2018 préparé par le management. 

 

Les hypothèses clés confirmées par les Commissaires aux Apports pour définir le coût des fonds 

propres sont :  

- Un taux sans risque de 3,00 % ; 

- Une prime de risque de marché de 5,00% ; 

- Un bêta de 1,90 ; 

- Une prime de risque liée à la taille évalué à 3 % par prudence. 

 

Un coût de la dette de 4% avant impôt a été retenu soit 2,67% après impôt. 

 

Un ratio d’endettement cible à 2% combiné aux hypothèses décrites ci-dessus conduisent à un coût des 

fonds propres de 12,6 % et un CMPC de 12,4 %.  

 

Le taux de croissance perpétuelle retenu est de 1,7 %, il correspond au taux d’inflation attendue en 

France (1,5% pour le FMI, 1,7 % pour la BCE). 

 

La valeur des fonds propres est égale à la valeur de l’entreprise ajustée de la dette nette et de certaines 

provisions pour risques et charges décrites ci-dessous. 

 

En '000 euros

12,90% 13,40% 13,90%

1,00% 32 435 30 875 29 441

1,50% 33 600 31 928 30 395

1,70% 34 096 32 374 30 799

T
x
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Les ajustements suivants ont été opérés : (i) le retraitement de la créance détenue par la société 

Réalista vis-à-vis d’Inovalis en tant qu’élément de trésorerie, (ii) les provisions à caractère de dettes. 

 

Compte tenu des hypothèses exposées, la valeur des fonds propres des Sociétés Apportées s’élève à 

63,7 M€. 

 

 
 

Le tableau ci-dessous illustre la sensibilité de la valorisation des Sociétés Apportées en fonction d’une 

variation du taux d’actualisation et du taux de croissance perpétuelle : 

 

 
 

La valorisation par société a été obtenue sur la base des flux de trésorerie futurs de chacune des 

sociétés en appliquant des hypothèses proches de celles validées par les Commissaires aux Apports et 

décrites ci-dessus. 

 

2.4.1.4 Critère Comparables Boursiers 

 

La méthode des comparables boursiers est fondée sur l'hypothèse que des sociétés, présentes sur un 

même secteur d'activité, sont valorisées de manière comparable par le marché.  

 

Cette approche consiste à (i) sélectionner un échantillon pertinent de sociétés cotées en bourse dont les 

activités, la taille, la croissance, la rentabilité et la structure financière sont comparables, puis (ii) à 

calculer les multiples résultant de leur capitalisation boursière avant de (iii) les appliquer aux agrégats 

jugés pertinents.  

 

Avenir Finance 

 

Compte tenu de la taille d’Avenir Finance et des spécificités de son portefeuille d’activités, il n’existe 

pas de société qui lui soit réellement comparable. Il a donc fallu sélectionner un échantillon de 

comparables boursiers.  

 

Valorisation des Sociétés Apportées

En milliers d'euros

Valeur d'entreprise 66 555

Trésorerie au 31-Dec-13 -817

Provisions -2 051

Valeur des Fonds Propres 63 687

Tableau de Sensibilité

En '000 euros CMPC

- 11,9% 12,4% 12,9%

1,00% 65 421 62 293 59 444

1,50% 66 994 63 687 60 685

1,70% 69 143 65 583 62 366Tx
  C
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Les sociétés retenues dans l’échantillon (Lebon ; Mar City PLC ; Janus Capital Group Inc) présentent 

une liquidité et une rotation du flottant suffisante pour juger pertinent le cours de bourse servant de 

référence à la mise en œuvre de la méthode. 

 

Les critères retenus sont les multiples d’EBIT 2014 et 2015. 

 

En comparant les marges et la taille des sociétés de la sélection par rapport à celles d’Avenir Finance, 

une décote de 20% a été appliquée aux multiples moyens. 

 

La valorisation d’Avenir Finance par la méthode des comparables boursiers ne prend pas en compte la 

dilution induite par les plans de stock-options et BSPCE. 

 

Les résultats de cette approche sont présentés dans le tableau ci-dessous :  

 

 

2014 2015 Moyenne 

VFP en € 24 790 300 37 224 400 31 007 300 

NB titres 2 764 200 2 764 200 2 764 200 

Valeur par action 9,0 13,5 11,2 

 

 

Sociétés Apportées 

 

Des multiples d’un échantillon de sociétés cotées jugées comparables ont été appliqués à des 

indicateurs de profitabilité (EBIT) des Sociétés Apportées. 

 

Les hypothèses clés retenues sont les suivantes : 

- Un échantillon de sept comparables européens de moyenne et petite capitalisation (CBRE 

Group Classe A ; Jones Lang Lasalle ; Fisrtservice Corporation ; Savills ; LSL Property 

Services plc ; Belvoir Lettings Plc ; Westgrund AG) ; 

- Le seul multiple d’EBIT sur les années 2013, 2014, 2015 ; 

- Une décote de taille/liquidité de 10% des multiples ; 

- Un passage de la valeur moyenne d’entreprise à la valeur moyenne des fonds propres 

identique à celui utilisé pour l’approche DCF. 

 

Selon les hypothèses précisées ci-dessus et par l’application de cette méthode, la valeur moyenne des 

fonds propres du périmètre Inovalis s’élève à 68,2 M€. 

 

2.4.1.5 Critère du cours de bourse (pour Avenir Finance uniquement) 

 

Introduite en bourse en 1998 sur le marché libre, Avenir Finance a été transférée en 2003 sur le second 

marché. Elle est désormais cotée sur l’Eurolist compartiment C. Le bureau d’analyse financière 

Alphavalue suit le titre de façon régulière. 

 

Selon la base de données Datastream, la rotation du flottant est supérieure à 50 % sur un an, le cours 

de bourse résulte donc d’un volume d’échange satisfaisant. La liquidité du cours est satisfaisante. 
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Depuis le 24 avril 2014, l’action Avenir Finance surperforme son indice de référence, à la faveur des 

récents développements.  

 

Au regard de la faible capitalisation, du peu de suivi par les analystes et des effets d’un marché plutôt 

haussier, le cours moyen pondéré par les volumes sur les trois derniers mois avant annonce de 

l’opération semble être une référence plus pertinente, qu’un cours spot ou que la moyenne pondérée 

par les volumes du mois précédent l’annonce. 

 

Selon cette méthode, la valeur des fonds propres d’Avenir Finance ressort à : 

 

  €/action Valeur des fonds propres en € 

Cours de clôture (le 30/05/2014) 10,2 28 141 987 

CMPV* 1 mois 10,7 29 521 496 

CMPV* 3 mois 9,9 27 498 112 

CMPV* 6 mois 8,5 23 506 629 

      

Source : InFinancials, 06/06/2014     

*Cours moyen pondéré par les volumes     

 

2.4.2 Justification de l’élimination d’autres critères utilisés 

 

Les méthodes suivantes n’ont pas été retenues pour les raisons suivantes :  

 

- La méthode de l’actif net comptable ne reflète pas la capacité bénéficiaire actuelle et future 

d’une société. Elle reflète en effet uniquement la valeur historique des actifs et passifs de la 

société. L’actif net comptable n’est pas un critère pertinent dans une optique de continuité 

d’exploitation. 

 

- La méthode de l’actif net réévalué consiste à valoriser la société sur la base des valeurs de 

marché des différents actifs et passifs inscrits au bilan de la société. Les valeurs de marché 

sont déterminées, le cas échéant, par recours à expertise. Les plus-values latentes et les moins-

values latentes sont ajoutées à la situation nette comptable. Cette approche a été écartée en 

raison de l’évaluation des fonds de commerce effectuée de manière très forfaitaire par 

l’application d’un multiple au chiffre d’affaires de l’activité. 

 

- La méthode d’actualisation du rendement fondée sur le dividende est dépendante de la 

politique de distribution décidée par la direction et présente le biais de mieux valoriser les 

sociétés dont les taux de distribution sont élevés, sans tenir compte de l’impact à moyen terme 

des arbitrages entre distribution, autofinancement, et investissement. Elle n’a en conséquence 

pas été retenue. 

 

- La méthode des transactions comparables repose sur l’analyse des multiples extériorisés lors 

d’opérations de rachat d’entreprises intervenues dans le secteur d’activité de l’entité évaluée. 

Cette approche est limitée par la difficulté à disposer d’une information complète sur les 

sociétés cibles et les conditions des transactions. Cette méthode a été écartée en raison de la 

difficulté d’obtenir les termes et conditions des transactions identifiées et les éléments 

financiers prévisionnels sur les sociétés cibles. 
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2.4.3 Expertise des valeurs d’apports 

 

Les Commissaires aux Apports ont établi un rapport sur l’appréciation des valeurs d’Apport et un 

second rapport sur le caractère équitable de la parité d’échange en date de 26 juin 2014, et qui figurent 

en Annexe A. 

 

Concernant l’appréciation de la valeur des Sociétés Apportées :  

 

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

apports s’élevant à 60 000 000 euros n’est pas surévaluée et, en conséquence, que l’actif net apporté 

est au moins égal au montant de l’augmentation de capital de la société bénéficiaire de l’apport en 

nature, majoré de la prime d’émission. » 

 

Concernant le caractère équitable de la parité d’échange :  

 

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

proposée pour l’apport conduisant à émettre 5.154.844 actions avenir Finance arrêtée par les parties 

présente un caractère équitable. » 

 

2.4.4 Tableaux présentant l’application chiffrée des critères, globalement et pour une action, 

ainsi que les parités d’échange découlant de ces critères  

 

Avenir Finance 

 

Synthèse des valorisations pour 100% des titres Avenir Finance :  

 

 
 

Synthèse des valorisations pour une action Avenir Finance sur la base d’un capital social non dilué de 

1.571.953,20 € divisé en 2.619.922 actions :  

 

 
  

Valeur pour 100% des titres (en millions €) Borne Basse Borne Haute

Critère DCF 29,4 34,1

Critère des Comparables Boursiers 30,1 39,6

Critère du Cours de Bourse 23,5 29,5

Valeur pour une action non diluée (en €) Borne Basse Borne Haute

Critère DCF 11,6 13,4

Critère des Comparables Boursiers 11,8 15,6

Critère du Cours de Bourse 9,2 11,6
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Synthèse des valorisations pour une action Avenir Finance sur une base diluée :  

 

 
 

Ce tableau de synthèse ne prend cependant pas en compte l’effet dilutif du choix par les actionnaires 

d’Avenir Finance du paiement en actions Avenir Finance du dividende mis en distribution au titre de 

l’exercice clos au 31 décembre 2013. 

 

Sociétés Apportées 

 

Synthèse des valorisations pour 100% des Actions Apportées : 

 

 
 

 

Synthèse des parités 

 

Les travaux de valorisation réalisés pour Avenir Finance et les Société Apportées, selon les différentes 

méthodes visées ci-dessus, font ressortir les résultats suivants concernant la répartition du capital post 

opération :  

 

 

 
  

Valeur pour une action (en €) (base diluée) Borne Basse Borne Haute

Critère DCF 9,2 10,6

Critère des Comparables Boursiers 9,4 12,4

Critère du Cours de Bourse 7,3 9,2

Valeur pour 100% des titres (en millions €) Borne Basse Borne Haute

Critère DCF 59,4 69,1

Critère des Comparables Boursiers 59,8 76,7

Critère     
 

Borne basse   Borne haute 

Avenir Finance Inovalis 
    

Critère DCF   32,4%-67,6% 
 

36,2% - 63,8% 

Critère des comparables boursiers 
  

33,5%-66,5% 
 

34%-66% 

Critère cours de bourse 
Critère des comparables 
boursiers  

28,2%-71,8% 
 

27,7%-72,3% 
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2.4.5 Rappel des valorisations retenues pour chacune des sociétés concernées, lors 

d’opérations récentes (offres publiques, acquisitions de bloc de contrôle, fusions, apports 

d’actifs) 

 

Le 21 mars 2013, Réalista a acquis 100% des titres des sociétés sœurs Adyal PM, Adyal Facilities, 

Urbania Adyal Développement (UAD), Ametis et 51% de Urbania Campus (renommée Réalista 

Résidences) auprès de la société Ulysse Investissement.  

 

Une évaluation des fonds de commerce des sociétés Adyal PM, Adyal FM et Adyal Conseil (filiale 

d’UAD) a été réalisée postérieurement par un expert indépendant (Expert près la Cour d’Appel de 

Paris) sur la base de l’information disponible à la date de la transaction. 

 

La méthode d’évaluation utilisée est celle de barèmes par professions, conformément aux pratiques 

des Experts professionnels et de l’administration. 

 

Cette méthode consiste à déterminer la valeur du fonds de commerce sur la base d’un barème 

(multiple) appliqué au chiffre d’affaires généré par chaque activité. 

 

Par conséquent, des multiples spécifiques (en vigueur au 21 mars 2013) ont été appliqués 

respectivement à l’activité de syndic, gérance, facilities, conseil, location et transaction. 

 

Les revenus ont été déterminés en fonction de la moyenne des chiffres d’affaires TTC des 4 exercices 

(réel 2012 et prévisionnel 2013, 2014 et 2015), net de rétrocessions internes et externes. 

 

Sur ces bases, les fonds de commerce d’Adyal PM, Adyal FM et Adyal Conseil ont été valorisés, à la 

date du 21 mars 2013, à un montant global de 36.600.000 €. 
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2.5 Conséquences de l’Opération d’apport 

 

2.5.1 Conséquences pour Avenir Finance et ses actionnaires 

 

2.5.1.1 Tableaux faisant ressortir l’impact de l’Opération d’apport sur les capitaux propres 

 

a) Sur la base du nombre d’actions émises par Avenir Finance au 12 juin 2014. 

 

 Nombre d’actions 
Capital social  

(en euros) 

Prime d’apport 

(en euros) 

Situation de départ 2.619.922 1.571.953,20 28.428.046,80 

Conséquence du 

nombre total de titres 

financiers créés 

5.154.844 3.092.906,40 56.907.093,60 

Situation après 

l’Opération d’apport 
7.774.766 4.664.859,60 85.335.140,40 

 

 

b) Sur une base « fully diluted » intégrant l’ensemble des valeurs mobilières donnant accès au capital 

social pouvant être émises par Avenir Finance. 

 

 Nombre d’actions 
Capital social  

(en euros) 

Prime d’apport 

(en euros) 

Situation de départ 2.619.922 1.571.953,20  

Conséquence du 

nombre total de titres 

financiers créés à la 

suite de l’émission de 

la totalité des titres 

financiers donnant 

accès au capital 

(234.560 titres) 

2.854.482 1.712.689,20 28.287.310,8 

Conséquence du 

nombre total de titres 

financiers créés 

5.154.844 3.092.906,40 56.907.093,60 

Situation après 

l’Opération d’apport 
8.009.326 4.805.595,60 85.194.404,40 
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c) Sur une base « fully diluted » et intégrant le nombre d’actions pouvant être émises par Avenir 

Finance en raison de la distribution de dividendes au titre de l’exercice clos le 31 décembre 2013. 

 

 Nombre d’actions 
Capital social  

(en euros) 

Prime 

(en euros) 

Situation de départ 2.619.922 1.571.953,20  

Conséquence du 

nombre total de titres 

financiers créés à la 

suite du choix de 

l’intégralité des 

actionnaires d’opter 

pour un paiement du 

dividende en actions 

lors de l’Assemblée 

générale du 6 juin 

2014* 

(97.343 actions) 

2.717.265 1.630.359  

Conséquence du 

nombre total de titres 

financiers créés à la 

suite de l’émission de 

la totalité des titres 

financiers donnant 

accès au capital 

(234.560 titres) 

2.951.825 1.771.095 28.228.905 

Conséquence du 

nombre total de titres 

financiers créés 

5.154.844 3.092.906,40 56.907.093,60 

Situation après 

l’Opération d’apport 
8.106.669 4.864.001,40 85.135.998,60 

 

* Si la totalité des actionnaires optaient pour le paiement du dividende en actions tel que voté lors de 

l’Assemblée générale du 6 juin 2014, le nombre d‘actions à créer serait égal à un total de 97.343 

actions nouvelles. 
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2.5.1.2 Organigramme après l’Opération d’apport, avec indication des pourcentages en 

capital et en droits de vote 

 

L’organigramme du groupe Avenir Finance postérieurement à l’Opération d’apport sera le suivant : 

 

 
 

L’actionnariat d’Avenir Finance postérieurement à l’Opération d’apport sera réparti de la manière 

suivante : 

 

 
 

* Le calcul des droits de vote postérieurement à l’Opération d’apport tient compte de la détention par 

la société SAS Auvergne et Bourgogne d’actions donnant droit à des droits de vote double à compter 

de juillet 2014. 

Après opération

AVENIR FINANCE

AVENIR FINANCE 
IMMOBILIER

AVENIR FINANCE 
TRANSACTIONS

AUPERA

AVENIR FINANCE 
GESTION PRIVEE

AVENIR FINANCE 
INVESTMENT 
MANAGERS

AVENIR FINANCE 
CORPORATE

100%

100%

100% 63,65%100%

SICAVONLINE 
PARTENAIRES

SICAVONLINE

98,36%

35%

35%

EURL AFI 
IMMO

SCCV RUE 
RIGORD

AVENIR FINANCE 
GESTION & 
PROPERTY

OAKS FIELD 
PARTNERS

51%

100%

100%

33,34%

1,35%

INOVALIS ASSET 
MANAGEMENT 

GmbH
INOPROM REALISTA

ADYAL PROPERTY 
MANAGEMENT* 

SAS

ADYAL 
FACILITIES* SAS

ADYAL 
CONSEIL* SAS

ADYAL GRANDS 
COMPTES SAS

REALISTA 

RESIDENCES 
SAS

AMETIS SAS

100%

INOVALIS PROPERTY 
MANAGEMENT 

GmbH

100% 100% 100% 100%

100%

100%

100%

95,5%

100%

AGEAS 
FRANCE

65%

65%

Actionnaires Capital social Droits de vote*

Daniel Blain 4,25% 7,10%

Joëlle Blain 3,72% 6,21%

Grégory Blain 1,42% 2,35%

Antony Blain 1,40% 2,33%

Johann Blain 1,09% 1,82%

Total Famille Blain 11,89% 19,82%

Inovalis 66,30% 55,34%

Total Famille Blain 

et Inovalis ** 78,19% 75,16%

Autres 21,81% 24,84%

Total 100,00% 100,00%
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** La famille Blain, tout en conservant sa totale liberté de disposer de sa participation dans Avenir 

Finance, et Inovalis agiront de concert dans le cadre de la réalisation de ce rapprochement. Il n’est 

pas envisagé de conclure un pacte. 

 

2.5.1.3 Changement envisagé dans la composition des organes d’administration et de 

direction 

 

A la date du présent document, il est envisagé que Stéphane Amine devienne Président directeur 

général d’Avenir Finance. 

 

Stéphane Amine est co-fondateur et actionnaire majoritaire d’Inovalis, au travers de la société holding 

Icorp dont il détient l’intégralité des actions. Il est à ce jour Président du Conseil d’administration et 

directeur général d’Inovalis. Il dirige le groupe Inovalis depuis l’origine. Il est opérationnellement en 

charge de la syndication et des relations avec les investisseurs, de la structuration du financement des 

fonds et de la définition de la stratégie corporate du groupe Inovalis.  

 

Il est également Président fondateur depuis avril 2013 d’Inovalis Real Estate Investment Trust, 

Inovalis Reit, véhicule d’investissement immobilier, coté en bourse à Toronto, au Canada au TSX 

(INO-UN.TO) et dont la capitalisation boursière s’élève à 110 MCAD. 

 

Diplômé du programme RMS Grande Ecole / Sup de co Reims en 1990, majeure finance, il a débuté 

sa carrière professionnelle chez Constructa SA et est devenu Directeur des relations investisseurs avant 

de fonder Inovalis le 22 octobre 1998. 

 

Par ailleurs, il est envisagé qu’Inovalis ait la possibilité de désigner la majorité des membres du 

Conseil d’administration d’Avenir Finance. 

 

2.5.1.4 Evolution de la capitalisation boursière 

 

Le cours de clôture d’Avenir Finance s’établissait à 9,52 euros sur une moyenne de trente jours de 

bourse avant l’annonce de l’Opération d’apport, et à 10,79 euros au cours de clôture le 25 avril 2014 

après annonce de l’Opération d’apport. 

 

Le tableau suivant présente l’évolution de la capitalisation boursière de la société Avenir Finance 

avant et après annonce de l’Opération d’apport : 

 

 Avant annonce Après annonce 

Nombre d’actions 2.577.422 2.577.422 

Valeur de référence (en euros) 9,52* 10,79** 

Capitalisation (en millions 

d’euros) 
24,5 27,8 
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Le tableau suivant présente l’évolution théorique de la capitalisation boursière de la société Avenir 

Finance après réalisation des Apports : 

 

 Avant Apports Après Apports 

Nombre d’actions 2.577.422 7.732.266 

Valeur de référence (en euros) 9,52* 10,79** 

Capitalisation (en millions 

d’euros) 
24,5 83,4 

 

* Moyenne de 30 jours de bourse avant annonce de l’Opération 

** Moyenne de 30 jours après annonce de l’Opération 

 

 

2.5.1.5 Mise en évidence de l’incidence de l’Opération d’apport sur le calcul du bénéfice net 

par action sur la base du dernier exercice clos 

 

Le tableau ci-dessous présente l’impact de l’Opération d’Apport sur le bénéfice net d’Avenir Finance : 

 

 Avant Opération d’Apport 

Après réalisation de 

l’Opération d’Apport 

(pro forma 2013) 

Résultat net consolidé 2013* 

(en euros)  
5.045.468 4.092.022** 

Nombre d’actions 2.547.685 7.696.529 

BNPA (en euros) 1,99 0,53 

 

* Il est rappelé que deux éléments exceptionnels s’inscrivent sur l’exercice clos le 31 décembre 2013. 

D’un côté, la cession de 30% du capital de Sicavonline a généré une plus-value de 5,1 millions 

d’euros. De l’autre côté, l’activité Suivi de Travaux (Aupera) a enregistré une provision 

exceptionnelle de 2 millions d’euros. 

 

** Les sociétés intégrées dans le proforma 2013 sont celles qui composeront le périmètre du nouveau 

groupe suite au rapprochement. Les sociétés Sicavonline et Sicavonline Partenaires ont été mises en 

équivalence dans les comptes proforma 2013 et la plus-value de cession des titres de ces deux sociétés 

a été neutralisée. Le périmètre apporté a été traité selon les normes IFRS en vigueur. 

 

Les données visées dans la présente section, en ce qu’elles sont issues du pro forma, ont comme base 

le capital social au 31 décembre 2013. Ces données ne prennent en conséquence pas en compte les 

augmentations de capital d’Avenir Finance intervenues depuis le 31 décembre 2013. 
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2.5.1.6 Orientations nouvelles envisagées 

 

Avenir Finance entend maintenir le développement de chacun de ses métiers pour devenir un acteur 

majeur de la gestion et de la distribution d’actifs financiers et immobiliers. 

 

L’Opération d’apport a précisément pour objectif d’accélérer ce développement en permettant au 

groupe de s’appuyer sur l’expertise des Sociétés Apportées pour (i) élargir son périmètre d’activité 

actuel aux métiers de services immobiliers, (ii) renforcer son expertise dans ses métiers immobiliers, 

(iii) enrichir son offre de produits financiers et immobiliers, (iv) diversifier sa clientèle et (v) 

ambitionner un développement international. 

 

Renforcement de l’expertise immobilière et élargissement du périmètre d’activité aux métiers de 

services immobiliers 

 

Les sociétés de services immobiliers apportées permettront à Avenir Finance de renforcer sa présence 

sur la chaîne de valeur des métiers immobiliers et ainsi de capturer une marge aujourd’hui 

externalisée. Avenir Finance intègrera ainsi de fortes expertises, notamment dans l’asset management, 

la gestion locative, le pilotage des services aux bâtiments et aux occupants, le conseil, etc.  

 

Un tel modèle sera générateur de synergies de revenus car (i) la société de service pourra bénéficier de 

l’apport d’affaires des activités de conception de produits immobiliers et, réciproquement, (ii) la 

capacité de conceptualiser des produits pertinents et de qualité sera renforcée par la connaissance du 

marché des professionnels de l’immobilier répartis dans toute la France. 

 

En effet, l’expertise locale et le savoir-faire dans la gestion d’actifs immobiliers des collaborateurs de 

Réalista et des sociétés Adyal répartis dans toute la France pourra contribuer favorablement à la 

reconnaissance des produits immobiliers conceptualisés par Avenir Finance. 

 

De la même façon, les collaborateurs d’Inoprom sont reconnus et ont l’expérience des travaux de 

réhabilitation lourds notamment récompensés par le grand prix du SIMI 2013 dans la catégorie 

« immeuble rénové ». 

 

Par ailleurs, les activités de marchand de biens et de suivi de travaux d’Avenir Finance ont connu une 

forte croissance ces cinq dernières années afin de répondre à une demande importante pour ces 

produits. Afin de maintenir une telle croissance et un niveau de qualité de produit élevé, ces filiales 

d’Avenir Finance bénéficieront logiquement de la forte expertise des collaborateurs des sociétés Adyal 

et Inoprom dans l’investissement ou la maîtrise d’ouvrage. 

 

Cette complémentarité pourrait par exemple se traduire par l’intervention des collaborateurs d’Adyal 

dans la phase de due diligence avant tout engagement, de manière à apporter une expertise locale dans 

la valorisation d’immeuble.  
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Diversification de la base de clientèle 

 

La clientèle des sociétés du groupe Inovalis est institutionnelle et étrangère. Depuis son origine, 

Inovalis a démontré sa capacité à identifier des partenaires non-européens pour investir dans 

l’immobilier en France et en Allemagne en (i) syndiquant des fonds, structurant des véhicules 

d’investissement et co-investissant aux côtés d’institutionnels moyen-orientaux (550 M€ de fonds 

propres investis entre 2000 et 2013) ou en (ii) créant un produit singulier de levée de fonds au Canada 

au moyen d’un REIT coté à la bourse de Toronto (levée de 117 millions de dollars canadiens en 2013).  

 

La clientèle d’Adyal est essentiellement institutionnelle et comprend des investisseurs ou propriétaires 

français ou étrangers.  

 

Pour sa part, la clientèle actuelle d’Avenir Finance est majoritairement privée. L’Opération d’apport 

permettra donc à Avenir Finance d’accéder à une nouvelle typologie de clientèle et ainsi de bénéficier 

de nouveaux débouchés pour commercialiser ces produits financiers ou immobiliers spécifiquement 

conçus pour ses besoins. 

 

Le Protocole d’accord entre Inovalis et Avenir Finance prévoit notamment un engagement ferme de 

dix ans de la part d’Inovalis pour présenter les sociétés du groupe d’Avenir Finance comme 

prestataires et opérateurs immobiliers privilégiés et prioritaires lors des prospections commerciales 

d’Inovalis, ses syndications de tour de table et conseils à clientèle étrangère. 

 

Enrichissement de l’offre de produits financiers et immobiliers 

 

La capacité d’ingénierie en matière de produits financiers et immobiliers sera significativement 

renforcée par la contribution des collaborateurs d’Inovalis et des Sociétés Apportées qui offrent (i) un 

potentiel de croissance en attirant des clients-investisseurs, (ii) un savoir-faire dans les métiers de 

l’immobilier et (iii) une présence géographique élargie. 

 

L’ensemble de ces éléments combinés avec le savoir-faire d’Avenir Finance vont significativement 

enrichir l’offre de produits existante.  

 

Ainsi, Avenir Finance mettra en place une offre complète pour toutes ses typologies de clients. Ceci 

pourrait par exemple se traduire par des produits financiers conçus spécifiquement à destination de la 

clientèle institutionnelle d’Inovalis ou des sociétés dont les titres sont apportés. 

 

L’offre immobilière sera également renforcée par les Sociétés Apportées par Inovalis. Elle bénéficiera 

en particulier d’un savoir-faire dans les métiers de services immobiliers, et d’une capacité reconnue de 

structuration de produits immobiliers. 

 

Aujourd’hui, l’activité immobilière du groupe Avenir Finance est focalisée sur la France. La présence 

à l’étranger d’Inovalis et sa connaissance des marchés immobiliers en Europe constituent une 

opportunité pour élargir géographiquement l’offre d’Avenir Finance sur ces produits. 
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Ambition d’un développement international 

 

Fort du succès de l’implantation de ses services immobiliers en Allemagne, Inovalis ambitionne de se 

développer à moyen-terme dans d’autres pays européens pour y reproduire le modèle existant. 

 

Un travail d’étude de marché et d’analyse devra être effectué par les dirigeants d’Avenir Finance afin 

d’identifier les zones géographiques cibles pour élargir sa présence européenne. 

 

Certains marchés du sud de l’Europe (Espagne, Italie, Portugal), qui sont actuellement en phase de 

retournement de cycle immobilier, seront prospectés en priorité. 

 

2.5.1.7 Prévisions à court et moyen termes concernant l’activité et d’éventuelles 

restructurations, les résultats et la politique de distribution de dividendes 

 

Compte tenu de la volatilité inhérente aux activités de gestion d’actifs financiers et immobiliers, 

Avenir Finance ne publie de prévisions ni à court ni à moyen terme. 

  

Activités 

 

Avenir Finance privilégiera dans un premier temps la continuité au niveau de chaque activité. 

 

En revanche, dès l’opération de rapprochement effectuée, Avenir Finance travaillera sur les synergies 

potentielles à mettre en œuvre à moyen terme. Cette réflexion pourrait aboutir rapidement sur certains 

sujets, comme l’enrichissement de l’offre, la qualité de services ou les processus. 

 

L’objectif sera de poursuivre le développement du groupe tel qu’il a été engagé ces dernières années, 

afin de faire d’Avenir Finance un acteur européen majeur et indépendant de la gestion et de la 

distribution d’actifs financiers et immobiliers. 

 

Restructurations 

 

Etant donné le très faible chevauchement des métiers d’Avenir Finance et des Sociétés Apportées à 

l’Opération d’apport, et la bonne gestion en vigueur au sein de ces sociétés, peu de synergies de coûts 

ont été identifiées à ce jour. Aucune restructuration significative n’est par conséquent envisagée à 

court ou moyen terme. Avenir Finance compte toutefois profiter de son effet de taille pour optimiser 

certains achats et abaisser certains frais de fonctionnement. 

 

Résultats 

 

Dès l’exercice 2014, Avenir Finance bénéficiera d’un taux de marge brute supérieur grâce au niveau 

de rentabilité des Sociétés Apportées dans le cadre de l’Opération d’apport. L'effet de taille du 

nouveau groupe associé à la capacité d'investissement d'Inovalis et à la complémentarité des métiers 

dans les investissements immobiliers permettront au groupe Avenir Finance d’accroître son niveau de 

rentabilité. 

 

A titre indicatif, le taux de marge opérationnelle courante d’Avenir Finance était de 5,3% sur 

l’exercice 2013. Sur le même exercice, et en vision pro forma intégrant les Sociétés Apportées, ce taux 

s’élève à 9%. 
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Politique de Dividendes 

 

A ce stade, le groupe Avenir Finance ne prévoit pas de modification significative de la politique de 

dividendes menée lors des derniers exercices. 

 

2.5.2 Conséquences pour Inovalis et ses actionnaires 

 

Inovalis recevra en rémunération des Apports 5.154.844 actions nouvelles d’Avenir Finance, d’une 

valeur nominale de soixante centimes d’euro (0,60 €) chacune, représentant une augmentation de 

capital d’un montant nominal global de trois millions quatre-vingt-douze mille neuf cent six euros et 

quarante centimes (3.092.906,40 €). 
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3. PRESENTATION DE LA SOCIETE BENEFICIAIRE DES APPORTS 

 

3.1 Personnes responsables 

 

Voir Paragraphe 1.1.1 ci-dessus. 

 

3.2 Contrôleurs légaux des comptes 

 

Voir Paragraphe 1.1.3 ci-dessus. 

 

3.3 Informations financières sélectionnées 

 

3.3.1 Bilan consolidé pour les trois derniers exercices – chiffres clés 

 

Actif Consolidé 

 

 

 

Les explications relatives à l’actif consolidé d’Avenir Finance figurent au Paragraphe 3.9.1.1 ci-

dessous pour l’exercice 2013 et au Paragraphe 3.9.1.3 ci-dessous pour l’exercice 2012. 

 

Passif Consolidé 

 

 
 

Les explications relatives au passif consolidé d’Avenir Finance figurent au Paragraphe 3.9.1.2 ci-

dessous pour l’exercice 2013 et au Paragraphe 3.9.1.4 ci-dessous pour l’exercice 2012. 

  

En milliers d'euros 2013 2012 2011

Ecart d'acquisition 4 544 8 275 8 275

Participations dans les entreprises  mises en équivalence 10 192

Autres actifs non courant 3 529 4 617 4 607

18 265 12 892 12 882

61 761 54 131 32 329

80 027 67 023 45 211

ACTIF NON COURANT

ACTIF COURANT

TOTAL DE L'ACTIF

En milliers d'euros 2013 2012 2011

25 244 20 899 20 919

1 449 3 233 2 261

2 626 148 188

50 707 42 743 21 844

TOTAL DU PASSIF 80 027 67 023 45 211

Participations ne donnant pas le contrôle

PASSIF NON COURANT

PASSIF COURANT

CAPITAUX PROPRES (Part du groupe)
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3.3.2 Compte de Résultat Consolidé pour les trois derniers exercices – chiffres clés 

 

 
 

Les explications relatives au compte de résultat consolidé d’Avenir Finance figurent au Paragraphe 

3.9.2.1 ci-dessous pour l’exercice 2013 et au Paragraphe 3.9.2.2 ci-dessous pour l’exercice 2012. 

 

3.3.3 Tableau des flux de trésorerie pour les trois derniers exercices – chiffres clés 

 

 
 

3.4 Facteurs de risque 

 

Le présent Paragraphe décrit les facteurs de risques liés à l’activité d’Avenir Finance et de son groupe. 

  

Une description des facteurs de risques applicables à l’Opération d’apport figure au Paragraphe 3.26.1 

du présent document. 

  

En milliers d'euros 2013 2012 2011

CHIFFRE D'AFFAIRES 44 288 40 354 34 322

MARGE BRUTE 18 454 16 912 14 513

Taux 42% 42% 42%

RESULTAT OPERATIONNEL COURANT 2 369 1 591 -2

Cession d'actifs financiers 5 116 -73

Autres produits et charges opérationnels -1 925 -103 1 121

RESULTAT OPERATIONNEL 5 559 1 488 1 046

Coût de l'endettement financier net -194 -419 -184

RESULTAT NET 5 045 669 608

En milliers d’euros 2013 2012 2011

Trésorerie générée par les activités opérationnelles 3 471 9 139 -2 921

Intérêts payés -222 -482 -273

Impôt sur le résultat payé 607 409 509

Trésorerie nette liée aux activités opérationnelles 3 857 9 066 -2 685

Trésorerie nette utilisée par les activités d'investissement -1 241 -58 -187

Trésorerie nette utilisée par les activités de financement 1 298 -2 985 4 044

Variation de trésorerie 3 914 6 023 1 173

Trésorerie d'ouverture 8 343 2 321 1 148

Trésorerie de clôture 12 257 8 343 2 321
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3.4.1 Risques liés à l’activité d’Avenir Finance et des sociétés de son groupe 

 

Risque opérationnel 

 

Le risque opérationnel correspond au risque de perte directe ou indirecte lié à la défaillance ou 

l’inadéquation des procédures mises en place par le groupe Avenir Finance, à son personnel, à la 

technologie, à l’infrastructure et par des facteurs externes autres que les risques de crédit, de marché et 

de liquidité, tels que la conformité aux règles légales et réglementaires et aux règles de conduite de la 

profession. Les risques opérationnels sont générés par toutes les opérations du groupe Avenir Finance. 

L’objectif du groupe Avenir Finance est de gérer son risque opérationnel de façon à trouver un 

équilibre permettant d’éviter des pertes financières et une atteinte à l’image du groupe tout en 

contrôlant l’efficacité des coûts et en évitant les procédures de contrôle susceptibles de décourager 

l’initiative et la créativité. 

 

Risques liés aux activités du groupe Avenir Finance 

 

- Activité de marchand de biens : risque de mévente 

 

Dans son activité de marchand de biens, Avenir Finance Immobilier fait face à un risque de mévente 

de ses biens immobiliers. Les activités du groupe Avenir Finance sont exposées à des facteurs 

économiques sur lesquels elle n’exerce aucun contrôle, ainsi qu’à des risques systémiques liés au 

caractère cyclique des marchés immobiliers tels que les conditions économiques internationales et 

nationales, l’évolution du pouvoir d’achat et le niveau de confiance des investisseurs. Ceci peut 

impacter une partie du chiffre d’affaires d’Avenir Finance Immobilier et allonger la durée de 

remboursement de la dette immobilière du Groupe. 

 

Le niveau des taux d’intérêts à long terme (financement « investisseur »), ainsi que les conditions 

d’accès au crédit (demandes d’apport personnel et durées de crédit proposées) impactent la capacité de 

financement des investisseurs potentiels et, en conséquence, la demande exprimée pour les 

investissements locatifs. 

 

Pour prévenir ce risque, l’entreprise se concentre sur des biens avec une forte attractivité 

(emplacement en centre-ville, valeur patrimoniale, qualités architecturales, etc.). Par ailleurs, la 

croissance des capacités de distribution d’Avenir Finance, à la fois avec son réseau salarié, et ses 

partenariats noués avec des banques privées, donne accès à un très large potentiel de clients et 

prospects disposant de fortes capacités d’investissement et/ou d’endettement et permet ainsi une 

revente des biens acquis dans des délais courts.  

 

Le stock immobilier est régulièrement expertisé pour assurer son adéquation à l’activité commerciale. 

 

- Suivi de travaux : risques liés à l’exécution de travaux de restauration 

 

L’exécution de travaux de restauration est soumise à des aléas administratifs, commerciaux, 

techniques et fiscaux. Cela expose la société Aupera à d’éventuels retards ou à des dépassements du 

budget initial, et peut pénaliser le taux de marge de l’entreprise. Pour prévenir ce risque, l’entreprise 

procède à des études chiffrées en amont de la signature des marchés de travaux et a mis en place une 

vigilance dans le suivi de la réalisation des opérations.  
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Aupera fait valoir son savoir-faire historique et sa montée en compétences grâce aux chantiers réalisés 

depuis sa création, ainsi que la structuration de son équipe qui s’étoffe chaque année. Ainsi, Aupera est 

en mesure de réaliser un travail important de planification et d’anticipation en amont, et dispose de 

compétences fortes pour gérer les imprévus.  

 

- Conception et gestion de fonds : risque de décollecte massive sur les fonds gérés 

 

La société AFIM fait face à un risque de décollecte des fonds gérés, notamment dans le cas de 

mauvaises performances des fonds en question ou des marchés financiers en général. Une telle 

décollecte impacterait directement le chiffre d’affaires de la société. Néanmoins, elle possède un 

portefeuille de plus de 10 fonds avec des stratégies différentes, dont certaines d’entre elles sont neutres 

par rapport aux évolutions des marchés. De la sorte, elle écarte la possibilité d’une sous-performance 

généralisée des fonds et d’une éventuelle décollecte massive associée. 

 

Par ailleurs, l’offre de SCPI d’AFIM permet de diversifier l’offre proposée aux clients. 

 

- Gestion privée : risque de non-respect de la réglementation 

 

AFGP fait face à un risque de non-respect de la réglementation, concernant notamment la 

commercialisation de produits. 

 

La société a défini des processus commerciaux et administratifs stricts afin d’exercer ses activités en 

toute conformité avec la règlementation en vigueur. Elle fait appel de manière récurrente à des 

conseils externes pour valider ces processus et s’assurer de leur bonne adéquation aux évolutions 

réglementaires. 

 

Par ailleurs, les salariés d’AFGP font l’objet de formations et de communications internes et ce de 

manière récurrente.  

 

Enfin, toutes les souscriptions clients font l’objet de contrôles. 

 

D’une manière générale, le groupe Avenir Finance et ses filiales sont accompagnés d’experts et de 

conseils ad hoc afin d’être en mesure de répondre aux enjeux commerciaux, réglementaires et 

déontologiques associés à leurs activités. 

 

- Risque de crédit 

 

Le risque de crédit représente le risque de perte financière pour le Groupe Avenir Finance dans le cas 

où un client ou une contrepartie à un instrument financier viendrait à manquer à ses obligations 

contractuelles. Ce risque provient essentiellement des créances clients et des titres de placement.  

 

3.4.2 Risques de marché 

 

3.4.2.1 Risques de taux 

 

L’exposition au risque de taux d’intérêt existe essentiellement sur l’endettement du groupe Avenir 

Finance qui est pour l’essentiel basé sur des taux d’intérêts variables. Le groupe Avenir Finance n’a 

pas recours à des instruments dérivés pour se couvrir contre le risque de taux d’intérêt. 
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Les emprunts contractés par le groupe Avenir Finance sont présentés au Paragraphe 3.5.2 ci-dessous. 

Ces emprunts contractés par la filiale Avenir Finance Immobilier, pour les besoins de son activité de 

marchand de biens, présentent une exposition faible au risque d’évolution des taux d’intérêts dans la 

mesure où les capacités de distribution du groupe permettent un remboursement des dettes à horizon 

18 mois. 

 

3.4.2.2 Risques de change 

 

Avenir Finance ne détenant pas de participation et n’exerçant aucune activité à l’étranger, n’est pas 

exposée aux risques de change. 

 

3.4.3 Risques sur actions  

 

Avenir Finance ne détient pas de participation dans des sociétés cotées. 

 

3.4.4 Risque de liquidité 

 

Le risque de liquidité correspond au risque que le groupe Avenir Finance éprouve des difficultés à 

remplir ses obligations relatives aux passifs financiers qui seront réglés par remise de trésorerie ou 

d’autres actifs financiers. 

 

Pour limiter ce risque, Avenir Finance a choisi, depuis le second semestre 2009, de réduire le niveau 

de fonds propres alloué par le groupe au financement des immeubles acquis par sa filiale Avenir 

Finance Immobilier pour les besoins de son activité de marchand de biens. A la date du présent 

document, le groupe Avenir Finance ne détient pas de dette à plus d’un an. 

 

3.4.5 Risques juridiques 

 

A la connaissance d’Avenir Finance, il n’existe pas, à la date du présent document, de fait 

exceptionnel, de litige ou d’arbitrage susceptible d’avoir ou ayant eu dans le passé un impact 

significatif sur la situation financière, l’activité et le résultat d’Avenir Finance et de son groupe. 

 

3.4.6 Risques sociaux 

 

A la connaissance d’Avenir Finance, il n’existe pas, à la date du présent document, dans le domaine 

social, de fait exceptionnel, de litige ou d’arbitrage susceptible d’avoir ou ayant eu dans le passé un 

impact significatif sur la situation financière, l’activité et le résultat d’Avenir Finance et de son groupe. 

 

3.4.7 Risques environnementaux 

 

Avenir Finance n’est pas directement concernée, en raison de la nature de ses activités, par des 

contraintes matérielles de préservation de l’environnement, de pollution ou de recyclage de matériaux. 

 

Cependant, Avenir Finance est attentive aux problématiques environnementales et formalise, dans le 

cadre de ses obligations en matière de responsabilité sociale et environnementale, tant les obligations à 

sa charge en matière environnementale que les actions mises en œuvre. 
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3.4.8 Assurances et couverture des risques  

 

Les principales polices d’assurance souscrites par Avenir Finance ont pour objectif de couvrir les 

risques suivants : 

 

- Responsabilité Civile des dirigeants et mandataires sociaux ; 

 

- Responsabilité Civile d’Exploitation ; 

 

- Responsabilité Civile Professionnelle ; 

 

- Locaux professionnels. 

 

Chaque filiale contrôlée dispose d’une couverture adaptée à son activité et aux exigences 

réglementaires. 

 

Avenir Finance dispose d’un Plan de Continuité d’Activité destiné à maintenir opérationnelles les 

activités du groupe Avenir Finance en cas d’incident ou de catastrophe. 

 

3.5 Informations concernant la société  

 

3.5.1 Histoire et évolution de la société 

 

3.5.1.1 Dénomination sociale 

 

La dénomination sociale de la société est : « Avenir Finance ». 

 

3.5.1.2 Registre du commerce et des sociétés 

 

La société est immatriculée au Registre du commerce et des sociétés de Lyon sous le numéro 

402 002 687. 

 

Le code NAF de la société est 6420Z. Il correspond aux activités des sociétés holding. 

 

3.5.1.3 Date de constitution et durée de la société 

 

La société a été immatriculée le 28 août 1995. 

 

La durée de la société court jusqu’au 31 décembre 2093. 

 

3.5.1.4 Siège social, forme juridique et législation applicable 

 

La société est une société anonyme à conseil d’administration. 

 

Le siège social de la société est situé 51 rue de Saint-Cyr 69009 Lyon. 

 

La société est soumise au droit français. 
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Le numéro de téléphone du siège statutaire est le : 04 27 70 54 00. 

 

3.5.1.5 Historique et événements importants dans le développement de la société 

 

Avenir Finance a été créée en 1995. Le groupe Avenir Finance s’est développé par création de filiales 

et par opérations de croissance externe : 

 

- En 1997 : création de la première activité dédiée à l’immobilier ancien : Avenir Finance 

Immobilier ; 

 

- En 2002 : création d’une filiale dédiée à la gestion d’actifs ; cette activité s’est développée en 

2004, avec l’acquisition de la société PLG Capital et en 2005 avec deux nouvelles acquisitions 

pour AFIM : Dexter et Financière Vendôme ; 

 

- En 2002 : rachat de Sicavonline, site précurseur dans la distribution en ligne d’OPCVM, 

proposant dès son lancement plusieurs milliers d’OPCVM accessibles ; 

 

- En 2009 : création de Régie Pierres (désormais dénommée Avenir Gestion & Property) ; 

 

- En 2009 : Fortis Assurance (désormais dénommée Ageas France) investit 5,4 M€ représentant 

35 % du capital social de Sicavonline ; le groupe Avenir Finance et Sicavonline signent un 

partenariat commercial croisé avec Fortis Assurances (désormais dénommée Ageas France) ; 

 

- En 2010 : acquisition de la société Aupera, dans le but de mener des activités en matière de 

suivi de travaux de restauration immobilière, que ce soit via des missions de contractant 

général non exécutant ou d’assistance à maîtrise d’ouvrage. 

 

Au dernier trimestre 2013, Avenir Finance et Ageas France ont renforcé leur partenariat capitalistique 

et commercial visant à réunir pour les deux groupes les conditions d’une augmentation de leurs 

capacités de distribution. Ageas France a pris une participation de 35% dans le capital d’AFGP et a 

augmenté sa participation pour détenir désormais 65 % du capital Sicavonline et Sicavonline 

Partenaires. Ces opérations capitalistiques ont été suivies au 1
er
 janvier 2014 du transfert des activités 

de « front office » et « middle office » du réseau salariés d’Ageas France au sein d’AFGP. 

 

Parallèlement à des opérations de croissance externe, les actions d’Avenir Finance ont fait l’objet en 

1998 d’une introduction sur le Marché Libre de la Bourse de Paris. Afin d’accroître sa notoriété, 

d’obtenir les moyens financiers nécessaires à son développement, et de gagner plus de visibilité et une 

liquidité accrue pour l’ensemble de ses actionnaires, les actions d’Avenir Finance ont été transférées 

en 2003 sur le Second Marché de la Bourse de Paris - aujourd’hui Eurolist Compartiment C. En 2005, 

Avenir Finance a créé une fondation d’entreprise : la Fondation Avenir Finance dont la vocation est de 

soutenir des projets liés à l’environnement et plus particulièrement aux problématiques de l'eau.  
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3.5.2 Investissements 

 

Les principaux investissements réalisés par le groupe Avenir Finance au cours des exercices 2011, 

2012 et 2013 ont été effectués via sa filiale marchand de biens Avenir Finance Immobilier sur des 

immeubles anciens pour les besoins de l’activité immobilière du groupe. 

 

 
- Le tableau ci-dessus (3.5.2) présente le solde des emprunts à fin mai 2014, tandis que le 

tableau 3.26.3 se base sur les dettes sur emprunts immobiliers à fin avril 2014. 

- L’ensemble des emprunts immobiliers du groupe sont d’une durée inférieure à 1 an. 

 

3.6 Aperçu des activités 

 

3.6.1 Principales activités 

 

Gestion d’Actifs 

 

Avenir Finance est présente à la fois dans la gestion d’actifs immobiliers et financiers. 

 

Concernant les actifs immobiliers, le groupe se concentre sur la rénovation de biens anciens et peut 

intervenir à différents stades. 

 

Avec plusieurs centaines d’opérations réalisées dans les plus grandes villes françaises, Avenir Finance 

Immobilier est un des leaders spécialisés dans la vente d’immeubles patrimoniaux anciens.  

 

Avenir Finance Transactions mène quant à elle des activités de transactions immobilières. 

 

Aupera intervient dans le domaine du suivi de travaux de restauration et peut mener des missions de 

contractant général, de maîtrise d’ouvrage déléguée ou d’assistance à maîtrise d’ouvrage. 

 

Avenir Finance Gestion & Property propose ses services dans les domaines de la gestion locative et du 

syndic. 

 

Année Actifs immobiliers acquis 
Montant de 
l'emprunt  
(en euros) 

Solde restant à 
rembourser à la date 
du présent document 

(en euros) 

2011 
Lyon Fromagerie et Raspail, 
Nimes rue Dorée et Saintes 

Pont des Monards 
10 050 000 219 852 

2012 
Lyon Lafayette, Saintes 

Cuviliers et Nice Georges 
Clémenceau 

6 854 000 873 690 

2013 Lille rue Royale et Périgueux 4 239 000 2 571 082 

 

Total 21 143 000 3 664 624 
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A travers ces quatre filiales, Avenir Finance peut contribuer à remplir les facteurs-clés de succès 

associés à ce type d’actifs, à savoir identifier des biens à fort potentiel de rénovation, maîtriser les 

risques associés à la rénovation et proposer des services associés aux biens. 

 

L’activité de gestion d’actifs financiers est menée par AFIM. AFIM est une société de gestion agréée 

pour exercer les services d’investissement de gestion de portefeuille pour le compte de tiers (gestion 

collective, gestion individuelle, gestion immobilière), conseil en investissement, gestion de mandats 

d’arbitrage en unités de compte, conseil en investissement immobilier.  

 

AFIM assure également la conception et la gestion d’une gamme complète de fonds d’investissement 

et de profils de gestion, accessibles aux investisseurs institutionnels et à une clientèle privée. 

 

Dans un secteur caractérisé par un nombre important d’acteurs, AFIM se positionne sur la gestion 

active à forte valeur ajoutée.  

 

Cela se traduit par une forte capacité d’innovation. AFIM a ainsi été le premier acteur à lancer une 

SCPI de déficit foncier en France.  

 

L’offre de fonds d’investissements s’appuie notamment sur un fonctionnement en incubation. Des 

partenariats sont réalisés avec des équipes de gestion talentueuses et indépendantes, qui mettent en 

œuvre des stratégies et approches complémentaires (fondamentales, systématiques, etc.) sur des 

horizons d’investissement différents. 

 

Gestion Privée 

 

La Gestion Privée s’articule autour de 3 piliers complémentaires :  

 

- La distribution en réseau, avec AFGP qui mène des activités de distribution de produits 

financiers, immobiliers et d’assurance. Suite à l’intégration du Réseau Salariés d’Ageas 

France au 1
er
 janvier 2014, AFGP compte plus de 200 collaborateurs qui couvrent toute la 

France et accompagnent les investisseurs privés dans la gestion de leur patrimoine global. 

 

- La distribution en ligne avec Sicavonline, qui est une entreprise d’investissement agréée en 

vue de la réception et la transmission d’ordres pour le compte de tiers et le placement simple. 

Créé en 1999, Sicavonline est un site précurseur dans la distribution en ligne d’OPCVM. 

Aujourd’hui, Sicavonline est un site Internet reconnu qui, outre la distribution d’OPCVM, 

propose des informations financières.  

 

- La distribution via des partenariats :  

o soit par l’intermédiaire de conseillers en gestion de patrimoine indépendants en 

relation d’affaires avec Sicavonline ; 

o soit via des partenaires bancaires pour la distribution de biens immobiliers et de SCPI. 

 

Sicavonline Partenaires mène quant à elle des activités d’apport d’affaires dans le domaine de la 

gestion de patrimoine, de la conception, réalisation, production, publication de films, d’articles et de 

communications, du développement et de l’animation de sites Internet, et vente d’espaces 

publicitaires.  
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3.6.2 Principaux marchés 

 

Marché de la Gestion d’Actifs 

 

L’année 2013 a été positive pour les actions et l’euro, à l’inverse du marché des obligations 

souveraines qui a connu une hausse des taux. Sur l’ensemble de l’année, la performance du CAC 40 a 

été de 18%. Le contexte économique s’améliore : la reprise européenne est confirmée par les derniers 

indicateurs, bien qu’elle reste encore trop faible pour créer des emplois.  

 

Les progressions de 30% de l’indice S&P 500 et d’environ 20% des places européennes semblent 

indiquer que l’année 2013 a marqué la fin d’un tunnel long de plus de cinq ans.  

 

Le contexte de hausse des taux d’intérêts reste en revanche défavorable aux économies émergentes, 

sans qu’une véritable crise ne soit pour l’instant avérée.  

 

Le marché de l’immobilier ancien, cœur de cible de l’activité du groupe Avenir Finance, a connu une 

stabilisation des prix.  

 

La Gestion d’Actifs a représenté 63% du chiffre d’affaires d’Avenir Finance lors de l’exercice 2013. 

 

Marché de la Gestion Privée 

 

Epargne financière 

 

L’épargne financière des ménages est en augmentation continue depuis 2005, avec une croissance 

annuelle moyenne de 3,8% par an. 

 

L’assurance-vie a longtemps tiré le marché de l’épargne financière, jusqu’à atteindre 47% des encours 

en 2009. Elle a ensuite reculé suite à la récente crise financière – qui a vu les foyers se tourner vers 

l’épargne de précaution (comptes courants, Livret A, etc.).  

 

En 2013, un redémarrage de l’assurance vie a eu lieu, avec une collecte nette qui a de nouveau dépassé 

10 milliards d’euros. Le premier trimestre 2014 a confirmé cette tendance avec une collecte nette 

supérieure à 6 milliards d’euros. 

 

La distribution de l’assurance-vie est largement dominée par les banques de réseaux, les banques 

privées et les assureurs qui représentent presque 2/3 de la collecte. Viennent ensuite les réseaux 

salariés (16% de la collecte en 2012), puis les courtiers (11%). 

 

L’année 2013 a confirmé l’attractivité du marché des SCPI. La collecte nette réalisée par les SCPI en 

2013 s’est élevée à près de 2,5 milliards d’euros. 

 

Immobilier ancien 

 

Le marché de l’immobilier ancien a connu un redémarrage après avoir ralenti en 2012. Ainsi, 723.000 

transactions ont été réalisées en 2013 dans l’ancien, soit une hausse de 2,7% par rapport à l’année 

précédente.  
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Le quatrième trimestre a été particulièrement dynamique, une tendance qui se confirme sur le début 

d’année 2014. 

 

L’activité est tirée par une légère baisse de prix, combinée à des taux d’emprunts toujours bas (3% en 

moyenne, soit proche de 2,89%, le plus bas niveau historique de juin 2013).  

 

L’immobilier ancien bénéficie ainsi d’une meilleure dynamique que l’immobilier neuf. Néanmoins, 

des incertitudes demeurent sur le marché, caractérisées par une position très prudente des acheteurs 

potentiels. Les nombreux changements de ces dernières années en matière de fiscalité ont contribué à 

un manque de visibilité.  

 

Sur son segment, Avenir Finance constate depuis plus d’un an une demande soutenue des investisseurs 

pour l’immobilier ancien destiné à être restauré. 

 

La Gestion Privée a représenté 37% du chiffre d’affaires d’Avenir Finance lors de l’exercice 2013. 

 

3.7 Organigramme 

 

3.7.1 Description du groupe dont fait partie l’émetteur 

 

Au 31 décembre 2013, 12 sociétés étaient intégrées dans le périmètre de consolidation comptable 

d’Avenir Finance. 

 

Faisaient partie du périmètre de consolidation des comptes d’Avenir Finance au 31 décembre 2013 les 

sociétés suivantes : 

  

- Sicavonline ; 

- Sicavonline Partenaires ; 

- Avenir Finance Immobilier ; 

- Avenir Finance Transactions ; 

- Avenir Finance Corporate ; 

- AFGP ; 

- AFIM ; 

- EURL AFI Immo ; 

- Avenir Finance Gestion & Property ; 

- SCCV Rue Sainte-Rue Rigord ; 

- Aupera ; 

- Oaks Field Partners. 

 

L’organigramme juridique du groupe Avenir Finance avant l’Opération d’apport est présenté ci-

dessous : 
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Avenir Finance exerce un rôle de holding animatrice vis-à-vis de ses filiales. A ce titre, elle octroie à 

ses filiales des avances et prêts par le biais d’avances en compte courant. 

 

Avenir Finance a contracté des conventions de management fees avec ses filiales et leur apporte un 

certain nombre de services dans les domaines suivants : comptabilité, finance, juridique, paie, 

ressources humaines stratégie, politique produits, etc. 

 

Le Président directeur général et les directeurs généraux adjoints d’Avenir Finance sont mandataires 

sociaux des principales filiales du groupe Avenir Finance. 

 

Avant Opération – Organigramme Juridique

AVENIR FINANCE

AVENIR FINANCE 
IMMOBILIER

AVENIR FINANCE 
TRANSACTIONS

AUPERA

AVENIR FINANCE 
GESTION PRIVEE

AVENIR FINANCE 
INVESTMENT 
MANAGERS

AVENIR FINANCE 
CORPORATE

100%

100%

100% 63,65%100%

SICAVONLINE

SICAVONLINE 
PARTENAIRES

98,36%

35%

35%

EURL AFI 
IMMO

SCCV RUE 
RIGORD

AVENIR FINANCE 
GESTION & 
PROPERTY

OAKS FIELD 
PARTNERS

51%

100%

100%

33,34%

1,35%
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3.7.2 Liste des filiales importantes de l’émetteur  

 

Nom Pays / SIREN Activité 

Pourcentage d’intérêts 

(au 30/04/2014) 

Direct                Indirect 

Pourcentage de 

contrôle 

(au 30/04/2014) 

Total bilan 

au 31/12/2013 

(en euros) 

Capitaux 

propres au 

31/12/2013 

(en euros) 

Résultat de la 

période au 

31/12/2013  

(en euros) 

Avenir Finance 

Immobilier 

France 

412 576 589 
Marchand de biens 100 % - 100% 16 968 666  466 347  - 582 805  

Avenir Finance 

Gestion Privée 

France 

431 974 963 

Distribution de produits 

financiers, immobiliers 

et d’assurance 

63,65% 0,47% 63,65% 16 770 985  2 612 868 - 35 284  

Avenir Finance 

Transactions 

France 

789 918 521 

Transactions 

immobilières 
100 % - 100% 

492 625 

(1
er
 exercice 

13 mois) 

- 1 013 255  

(1
er
 exercice 13 

mois) 

- 1 018 255  

(1
er
 exercice 13 

mois) 

Aupera 

France 

440 068 617 

 

Contractant général, 

Maîtrise d’ouvrage 

déléguée, Assistance à 

Maîtrise d’Ouvrage 

100 % - 100% 27 844 397  - 2 165 791  - 2 110 358  

Avenir Finance 

Corporate 

France 

421 689 159 

Conseils en opérations 

haut de bilan 
100 % - 100% 349 960  -116 135  162 776  

Avenir Finance 

Investment 

Managers 

France 

414 596 791 

 

Société de gestion 98,36 % - 98,36% 11 139 588 6 529 651  2 298 967  

Sicavonline 
France 

423 973 494 

Entreprise 

d’investissement 
35 % - 35% 7 958 694  4 467 025  975 109  
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Nom Pays / SIREN Activité 

Pourcentage d’intérêts 

(au 30/04/2014) 

Direct                Indirect 

Pourcentage de 

contrôle 

(au 30/04/2014) 

Total bilan 

au 31/12/2013 

(en euros) 

Capitaux 

propres au 

31/12/2013 

(en euros) 

Résultat de la 

période au 

31/12/2013  

(en euros) 

Sicavonline 

Partenaires 

France 

789 918 521 

Apporteur d’affaires 

dans le domaine de la 

gestion de patrimoine ; 

conception réalisation, 

production et 

publication de films 

audiovisuels, d’articles 

et de communications ; 

développement et 

animation de sites 

internet et 

commercialisation 

d’espaces publicitaires 

35 % - 35% 2 282 518  292 061  66 288  

Oaks Field Partners 
France 

502 702 426 

Société de gestion de 

portefeuille détenue à 

33,34% par Avenir 

Finance Investment 

Managers 

- 32,79% 33,34% 2 299 058 1 819 716  489 192  

Avenir Finance 

Gestion & Property 

France 

511 839 904 

Gestion locative, syndic 

de copropriété, 

transaction immobilière, 

détenue à 51% par 

Avenir Finance 

Immobilier 

- 51% 51% 547 339  148 415 39 243 
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3.8 Propriétés immobilières, usines et équipements 

 

Le groupe Avenir Finance n’est pas propriétaire des locaux dans lesquels il exerce ses activités. Le 

siège de la société situé 51 rue de Saint Cyr 69009 Lyon ainsi que le siège des filiales situé au 12 rue 

Médéric 75017 Paris sont loués à des bailleurs indépendants au groupe. 

 

Les immobilisations corporelles représentent une valeur nette de 125 K€ au 31 décembre 2013, il 

s’agit essentiellement d’agencement, de matériels informatiques et de mobiliers. 

 

3.9 Examen de la situation financière et du résultat 

 

3.9.1 Situation financière 

 

3.9.1.1 Exercice 2013 – Actif Consolidé 

 

 
 

Le 16 décembre 2013, Avenir Finance a cédé à Ageas France 29.33% du capital des sociétés 

Sicavonline et Sicavonline Partenaires. Cette augmentation de la participation d’Ageas France s’est 

traduite par une perte de contrôle d’Avenir Finance sur le capital des deux sociétés au 31 décembre 

2013 avec comme conséquence un changement de méthode de consolidation et une sortie des écarts 

d’acquisition dans l’UGT Gestion Privée. Les titres mis en équivalence ont été enregistrés à la juste 

valeur à la date de la perte de contrôle exclusif, cette juste valeur correspondant au prix des titres de 

Sicavonline (10 184 K€) et Sicavonline Partenaires (8 K€) issu de la dernière transaction effectuée 

avec Ageas. 

 

  

En milliers d'euros 2013 2012

Ecart d'acquisition 4 544 8 275

Dont UGT Gestion Privée 30 3 761

Dont UGT Gestion d'actif 4 514 4 514

Autres Immobilisations incorporelles 4

Immobilisations corporelles 125 260

Autres actifs financiers, y compris dérivés 644 696

Participations dans les entreprises  mises en équivalence 10 192

Actifs d'impôts différés 2 761 3 657

18 265 12 892

Stock & encours 8 319 7 617

Créances clients 22 780 27 606

Créances d'impôt courant 1 461 859

Comptes de notaires 3 393 564

Autres créances courantes 9 515 3 841

Trésorerie et équivalent de trésorerie 16 292 13 644

Actifs classés comme détenus en vue de la vente

61 761 54 131

80 027 67 023

ACTIF NON COURANT

ACTIF COURANT 

TOTAL DE L'ACTIF
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L’augmentation du stock au 31 décembre 2013 correspond à l’investissement immobilier du groupe 

Avenir Finance pour répondre aux objectifs 2014 et maintenir la dynamique commerciale entamée 

depuis l’exercice 2011. Les acquisitions immobilières effectuées dans le cadre de l’activité de 

marchands de biens sur la fin de l’exercice 2013 ont été réalisées à Lille et Périgueux. 

 

La variation significative des comptes de notaires correspond aux reventes tardives de plusieurs lots 

immobiliers de Lille et Périgueux. 

 

La hausse de l’activité de la filiale Aupera (contractant général non exécutant) dans le cadre du marché 

de travaux de réhabilitation a eu un impact significatif sur les créances fiscales du groupe en raison du 

taux de TVA réduit appliqué à ces marchés. 

 

3.9.1.2 Exercice 2013 – Passif Consolidé 

 

 
Le groupe Avenir Finance a constaté dans les comptes 2013 une provision pour pertes à terminaison 

dans le cadre d’un marché de travaux signé en 2011. Une provision pour charges a été comptabilisée 

pour prendre en compte le risque statistique d’annulation du chiffre d’affaires immobilier à la suite 

d’annulations de compromis. 
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La variation de l’endettement immobilier résulte de la dynamique commerciale de cette activité. 

 

La hausse de l’activité de la filiale Aupera a eu une incidence directe sur la variation des dettes 

fournisseurs. 

 

 

3.9.1.3 Exercice 2012 – Actif Consolidé 

 

 
 

Le chiffre d’affaires de l’activité immobilière et la collecte de sociétés civiles de placement immobilier 

(SCPI) gérées par AFIM sont réalisés chaque année à plus de 60% sur la période allant de septembre à 

décembre en raison des produits proposés qui offrent des avantages fiscaux aux investisseurs. Cet effet 

de saisonnalité couplé à la croissance de 83% de la collecte de parts de SCPI et de 16% de l’activité 

immobilière a impacté significativement les créances clients au 31 décembre 2012. Par ailleurs, la 

société Aupera a signé fin 2012 plusieurs marchés de travaux représentant un carnet de commande 

d’environ 40 M€, dont la première partie du marché de l’Hôpital du Hainaut.  

 

La signature d’un marché de travaux génère une facturation d’acompte permettant à Aupera d’avoir la 

trésorerie nécessaire au démarrage administratif et technique du chantier. Ce process et l’évolution 

significative du carnet de commande entre 2011 (env. 15 M€) et 2012 (env. 40 M€) expliquent en 

grande partie l’évolution du poste trésorerie du bilan 2012. 

  

En milliers d'euros 2012 2011

Ecart d'acquisition 8 275 8 275

Dont UGT Gestion Privée 3 761 3 761

Dont UGT Gestion d'actif 4 514 4 514

Autres Immobilisations incorporelles 4 137

Immobilisations corporelles 260 365

Autres actifs financiers, y compris dérivés 696 476

Participations dans les entreprises  mises en équivalence

Actifs d'impôts différés 3 657 3 629

12 892 12 882

Stock & encours 7 617 7 360

Créances clients 27 606 13 991

Créances d'impôt courant 859 647

Comptes de notaires 564 3 118

Autres créances courantes 3 841 1 595

Trésorerie et équivalent de trésorerie 13 644 5 618

Actifs classés comme détenus en vue de la vente

54 131 32 329

67 023 45 211

ACTIF NON COURANT

ACTIF COURANT 

TOTAL DE L'ACTIF
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3.9.1.4 Exercice 2012 – Passif Consolidé 

 

 
 

La variation des dettes fournisseurs résulte de la dynamique commerciale et de la montée en puissance 

de l’activité d’Aupera lors de l’exercice 2012. 

 

Les autres dettes se composent notamment de 14.848 K d’euros de produits constatés d’avance au 31 

décembre 2012.  

 

La hausse significative des produits constatés d’avance s’explique par la signature de plusieurs 

marchés de travaux par la société Aupera (facturation des acomptes lors de la signature des marchés), 

dont la liste figure ci-après :  

 

- Valenciennes – L’Hôpital du Hainaut ; 

- Bordeaux – cours Victor Hugo ; 

- Pau – rue O’Quin ; 

- Colmar – Grand’rue. 
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3.9.2 Résultat d’exploitation 

 

3.9.2.1 Exercice 2013 – Compte de Résultat Consolidé 

 

 

 
 

Au cours des dernières années, Avenir Finance a fondé son modèle sur : 

 

 Une industrialisation du modèle de distribution, grâce à un réseau national de conseillers en 

Gestion Privée, et des partenariats permettant d’accroître le volume de distribution ; 

 Une offre de produits de niche fabriqués en interne : biens de caractère dans l’immobilier 

ancien, SCPI de déficit foncier, OPCVM à forte valeur ajoutée, etc. 

 

Aujourd’hui, la croissance du groupe bénéficie pleinement de ces deux piliers. Le chiffre d’affaires 

d’Avenir Finance a augmenté de 10% au cours de l’exercice 2013 passant de 40,3 M€ à 44,3 M€. 

 

La branche Gestion Privée est tirée par la montée en puissance de ses équipes commerciales et la 

poursuite du développement de ses partenariats grands comptes.  

  

La branche Gestion d’Actifs (Immobiliers et Financiers) s’appuie sur une offre de produits attractive. 

 

S’agissant de la Gestion d’Actifs Immobiliers, ancien de réhabilitation - savoir faire historique du 

groupe - Avenir Finance a proposé en 2013 des biens immobiliers de qualité dans les plus grandes 

villes françaises. De plus, le lancement de la nouvelle SCPI déficit Foncier (Renovalys 4) a été un 

succès avec une collecte de 25 M€. 

 

En milliers d'euros 2013 2012

CHIFFRE D'AFFAIRES 44 288 40 354

MARGE BRUTE 18 454 16 912

Taux 42% 42%

RESULTAT OPERATIONNEL COURANT 2 369 1 591

Cession d'actifs financiers 5 116

Autres produits et charges opérationnels -1 925 -103

RESULTAT OPERATIONNEL 5 559 1 488

Coût de l'endettement financier net -194 -419

RESULTAT NET 5 045 669

Dont :

     -Part du groupe 4 379 132

     -Part des minoritaires 667 536

Résultat net par action - part du groupe (euros) 1,72 0,05

Résultat net dilué par action - part du groupe (euros) 1,70 0,05

Nombre d'actions retenu (en milliers)

          pour le résultat net par action 2 542 2 503

          pour le résultat net dilué par action 2 574 2 550
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S’agissant de la Gestion d’Actifs Financiers, AFIM, la société de gestion du groupe, poursuit sa 

politique d’intégration d’équipes de gestion dotées d’expertises de niche. AFIM a ainsi renforcé sa 

gamme de fonds innovants et à forte valeur ajoutée, avec par exemple AFIM Melanion Dividendes, un 

fonds de Futures sur dividendes. 

 

Le Résultat Opérationnel Courant a progressé de 49% par rapport à 2012 et a atteint 2,37 M€.  

 

Deux éléments exceptionnels s’inscrivent sur l’exercice 2013. D’un côté, la cession de 29,93% du 

capital de Sicavonline et Sicavonline Partenaires a généré une plus-value de 5,1 M€. De l’autre côté, 

l’activité Suivi de Travaux de la filiale Aupera a enregistré une provision exceptionnelle de 2,1 M€. 

Cette provision correspond à des surcoûts au démarrage des travaux et à des délais supplémentaires 

sur un des tous premiers chantiers d’Aupera en 2011. Depuis, la structuration de cette nouvelle activité 

et sa montée en puissance permettent de prévenir ce type de situation. 

 

3.9.2.2 Exercice 2012 – Compte de Résultat Consolidé 

 

 
 

Le groupe a enregistré en 2012 une croissance importante de son chiffre d’affaires (en hausse de 18% 

par rapport à 2011). Les deux branches du groupe ont contribué à l’augmentation du chiffre d’affaires 

et du résultat opérationnel courant (progression de 1,6 M€) : 

 

La branche Gestion Privée s’appuie sur de nouveaux partenaires grands comptes et une augmentation 

des volumes de ventes par produits et par partenaire. 

 

La branche Gestion d’Actifs a progressé grâce à son offre : le succès commercial de la SCPI déficit 

foncier Renovalys 2, la hausse significative de la production dans l’immobilier de réhabilitation, et les 

bonnes performances des OPCVM gérés par les filiales du groupe. 

 

En milliers d'euros 2012 2011

CHIFFRE D'AFFAIRES 40 354 34 322

MARGE BRUTE 16 912 14 513

Taux 42% 42%

RESULTAT OPERATIONNEL COURANT 1 591 -2

Cession d'actifs financiers -73

Autres produits et charges opérationnels -103 1 121

RESULTAT OPERATIONNEL 1 488 1 046

Coût de l'endettement financier net -419 -184

RESULTAT NET 669 608

Dont :

     -Part du groupe 132 398

     -Part des minoritaires 536 211

Résultat net par action - part du groupe (euros) 0,05 0,16

Résultat net dilué par action - part du groupe (euros) 0,05 0,16

Nombre d'actions retenu (en milliers)

          pour le résultat net par action 2 503 2 486

          pour le résultat net dilué par action 2 550 2 492
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Les autres produits et charges opérationnels en 2011 correspondent à un gain dans le cadre d’une 

procédure à l’encontre de l’administration fiscale concernant une distorsion sur la TVA sur marge sur 

la période 2007-2009 pour un montant de 1.200 K€.  

 

A l’inverse, en 2012, le groupe a été pénalisé par des charges financières et le dénouement de litiges 

anciens. Les investissements, principalement humains (effectif moyen en hausse de 12% en 2012), ont 

également pesé sur les marges à court terme. 

 

L’augmentation de la part des minoritaires dans le résultat net est la conséquence du spin-off de 

l’équipe de gestion d’Oaks Field Partners (OFP) intervenu en août 2012. En effet, l’équipe de gestion 

d’OFP et des fonds AFIM OFP (AFIM OFP 150, AFIM OFP 400 et AFIM OFP Euro Sovereign Bond 

Fund) ont été apportés par AFIM à OFP par voie d'augmentation de capital. En rémunération de cet 

apport, AFIM a pris une participation de 33,34 % dans le capital de la société OFP. 

 

3.10 Trésorerie et capitaux 

 

3.10.1 Capitaux propres du groupe 

 

 
 

Les capitaux propres du groupe s’établissent à 25,24 M€ (part du groupe), en augmentation de 20,7 % 

sur la période 2011-2013. Le résultat net (part du groupe) de l’exercice 2013 et le versement d’un 

montant de dividende inchangé sur les exercices 2011 et 2012 expliquent ce renforcement. 
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3.10.2 Trésorerie du groupe 

 

 
 

Les tableaux de flux de trésorerie consolidés sont difficilement comparables sur les trois derniers 

exercices 2011, 2012 et 2013. 

 

En effet, le groupe Avenir Finance a connu durant ces trois dernières années un important changement 

de périmètre avec la cession de 29,93% du capital des sociétés Sicavonline et Sicavonline Partenaires 

en 2013 ainsi qu’une évolution sensible de l’activité d’Aupera (filiale de contractant général non 

exécutant) qui a un impact direct sur la variation du BFR lié à l’activité. 

 

La cession de 29,93% du capital des sociétés Sicavonline et Sicavonline Partenaires au 16 décembre 

2013 s’est traduite par une prise de contrôle d’Ageas France sur ces deux sociétés au 31 décembre 

2013 avec comme conséquence pour le groupe Avenir Finance un changement de méthode de 

consolidation. Ceci se retrouve dans le tableau des flux de trésorerie de l’exercice 2013 au niveau de la 

trésorerie nette sur les activités d’investissement. 

 

Les variations significatives du BFR sur la période 2011-2013 s’expliquent essentiellement par la forte 

croissance de l’activité d’AUPERA et la hausse des investissements immobiliers de la filiale 

marchand de biens pour répondre à la dynamique commerciale. 

  

Les principales évolutions sont la conséquence des éléments suivants : 

 

- La signature d’une partie du marché de Valenciennes (partie logement) fin 2012 a déclenché 

une facture d’acompte 2012 d’environ 12 M€ à fin décembre dont le solde a été réglé en 

2013 ; 

 

- Les marchés SCPI signés par Aupera chaque fin d’année ont un impact sur les produits 

constatés d’avance (7 M€ pour 2012 et 8 M€ pour 2013) ; 

 

- L’activité de contractant général avait un carnet de commande d’environ 60M€ à fin 2013 

avec une comptabilisation à l’avancement ; 

 

- Le stock immobilier a augmenté de 2 M€ sur la période 2011-2013 pour répondre à la 

croissance de l’activité ; 

En milliers d’euros 2013 2012 2011

Trésorerie générée par les activités opérationnelles 3 471 9 139 -2 921

Intérêts payés -222 -482 -273

Impôt sur le résultat payé 607 409 509

Trésorerie nette liée aux activités opérationnelles 3 857 9 066 -2 685

Trésorerie nette utilisée par les activités d'investissement -1 241 -58 -187

Trésorerie nette utilisée par les activités de financement 1 298 -2 985 4 044

Variation de trésorerie 3 914 6 023 1 173

Trésorerie d'ouverture 8 343 2 321 1 148

Trésorerie de clôture 12 257 8 343 2 321
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- La hausse constante de l’activité immobilière depuis 2010, avec 60% de la production vendue 

sur la période allant de septembre à décembre, qui induit un effet de saisonnalité sur le BFR 

(créance constatée en fin d’année N mais règlement en début d’année N+1). 

 

La trésorerie consolidée du groupe Avenir Finance retraitée de la cession de 29,93% des sociétés 

Sicavonline et Sicavonline Partenaires, reflète la dynamique de croissance du groupe et la bonne 

gestion financière du stock immobilier. 

 

3.10.3 Endettement financier du groupe 

 

 
 

La société Aupera a signé fin 2012 plusieurs marchés de travaux représentant un carnet de commande 

d’environ 40 M€, dont la première partie du marché de l’Hôpital du Hainaut. Cette hausse d’activité a 

eu un impact significatif sur l’évolution de la trésorerie du groupe entre 2011 et 2012. 

 

La trésorerie du groupe à fin 2013 s’explique par la continuité de l’évolution de l’activité d’Aupera, la 

hausse de l’activité immobilière et de la collecte de sociétés civiles de placement immobilier (activités 

soumises à l’effet de saisonnalité – cf. Paragraphe 3.9.1.3) et la cession de 29,93% de Sicavonline en 

décembre 2013. 

 

Les dettes financières du groupe à fin 2013 se composent (i) des emprunts immobiliers exclusivement 

liés au financement des acquisitions de la filiale marchand de biens et (ii) des concours bancaires 

finançant le BFR. 

 

Le groupe Avenir Finance n’a pas de convenants sur les emprunts immobiliers à fin décembre 2013. 

 

3.11 Recherche et développement, brevets et licences 

 

Le groupe n’est soumis à aucune dépendance significative à l’égard de brevets, de licences, de contrats 

d’approvisionnements industriels, commerciaux ou financiers. 
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3.12 Information sur les tendances 

 

Avenir Finance a enregistré en 2013 sa quatrième année de croissance consécutive pour atteindre le 

chiffre d’affaires le plus élevé de son histoire. La croissance d’Avenir Finance, fondée sur le 

développement de son modèle et une offre de produits de niche fabriqués en interne, est aujourd’hui 

totalement portée par les deux branches du groupe.  

 

Le groupe Avenir Finance a débuté l’année 2014 avec une activité soutenue, notamment grâce à 

l’intégration de ses nouveaux salariés dans son réseau de distribution (transfert des salariés du Réseau 

Salariés d’Ageas France chez AFGP à compter du 1
er
 janvier 2014). De plus, le carnet de commandes 

de l’activité Suivi de Travaux (Aupera), signé en 2013, génère depuis le début de l’exercice un chiffre 

d’affaires régulier, au fur et à mesure du démarrage des chantiers de travaux.  

 

Depuis le début de l’année 2014, les conditions de marché sont en ligne avec celles existantes en 2013. 

Depuis le 1
er
 janvier 2014, les marchés financiers sont stables, le CAC 40 ayant progressé de 4,84% 

entre le 1
er
 janvier et le 3 juin. L’encours des OPCVM en zone euro a continué de progresser au 1

er
 

trimestre 2014. Les quatre premiers mois de l’année 2014 ont été marqués par une collecte nette 

positive dans le domaine de l’assurance-vie (8,2 milliards d’euros). Dans le domaine de 

l’investissement immobilier, les taux des crédits à long terme et à taux fixe sont quasi stables et restent 

historiquement bas, favorisant ainsi le financement à crédit. 

 

3.13 Prévisions ou estimations du bénéfice 

 

Avenir Finance ne présente pas de prévisions ou d’estimations de bénéfices. 
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3.14 Organes d’administration et direction générale 

 

3.14.1 Présentation des membres des organes d’administration et de la direction générale 

 

3.14.1.1 Composition des organes d’administration et direction générale 

 

3.14.1.1.1 Conseil d’administration 

 

A la date du présent document, le Conseil d’administration d’Avenir Finance est composé de six 

membres. 

 

Administrateur Adresse professionnelle 
Autres mandats (en cours et à tout 

moment des cinq dernières années) 

Daniel Blain 

Président 

8 chemin Charrière  

69370 Saint-Didier-Au-Mont-

D’Or 

Mandats en cours  

 

Gérant de la SCI Les Balmes 

  

Gérant de la SCI La Baule Cérès  

Joëlle Blain 

8 chemin Charrière  

69370 Saint-Didier-Au-Mont-

D’Or 

Néant 

Grégory Blain 42 rue Beaubourg 75003 Paris Néant 

Gilbert Habermann 

Administrateur indépendant 
96 rue de Levis 75017 Paris 

Mandat en cours 

 

Administrateur d’ICG 

Frédéric Boute 

Administrateur indépendant 

26 rue Agnès Sorel  

94130 Nogent-Sur-Marne 

Mandats en cours 

 

Administrateur de Thaly 

Administrateur de F. Iniciativas 
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Administrateur Adresse professionnelle 
Autres mandats (en cours et à tout 

moment des cinq dernières années) 

 

Ageas France 

 

1 rue Blanche 75009 Paris 

Mandats au cours des 5 dernières 

années 

 

Administrateur de la SCPI Pierre 

Privilège 

 

Administrateur de 360 AM 

 

Mandats en cours 

 

Administrateur de la SPPICAV 

Technical Property Fund 1 

 

Administrateur de la SPPICAV 

Health Property Fund 1  

 

Administrateur de l’OPCI 

Multimarket 

 

Administrateur de la SCPI Renovalys 

Patrimoine 

représentée par Alain 

Régnault 

12 rue Antoine Pinay  

94490 Ormesson-Sur-Marne 

Mandats au cours des 5 dernières 

années 

 

Administrateur de la Mutuelle 

Mutalliance 

 

Mandat en cours  

 

Directeur général délégué d’Ageas 

France  

 

Membre du Directoire d’Amev 

Clamart  

 

Administrateur d’Avenir Mutuelle  

 

3.14.1.1.2 Direction générale 

 

Le Conseil d’administration d’Avenir Finance a opté pour le cumul des fonctions de président du 

Conseil d’administration et de directeur général. 

 

Le Président directeur général d’Avenir Finance est Monsieur Daniel Blain. 
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3.14.1.2 Biographies des membres des organes sociaux d’Avenir Finance 

 

- Daniel Blain, 61 ans, est le Président directeur général d’Avenir Finance qu’il a cofondée en 

1995. Il est titulaire de différents mandats de dirigeant au sein des sociétés du groupe Avenir 

Finance ainsi que dans Sicavonline et dans Sicavonline Partenaires. Au moment de créer 

Avenir Finance, il bénéficiait de plus de 20 ans d’expérience dans la distribution de produits 

financiers et immobiliers. 

  

- Joëlle Blain, 63 ans, est la cofondatrice d’Avenir Finance. Elle y a exercé le rôle de directeur 

général délégué jusqu’en 2010 et son départ à la retraite. Avant de fonder Avenir Finance, elle 

a travaillé près de 15 ans dans la distribution de produits financiers et immobiliers. 

  

- Grégory Blain, 31 ans, est administrateur d’Avenir Finance depuis 2012. Il a par ailleurs 

intégré le groupe en tant que directeur général adjoint en 2014 après avoir été manager dans 

un cabinet de conseil en stratégie et management. Il est diplômé de l’ESCP Europe (Diplôme 

Grande Ecole, Master's in Management et Diplom Kaufmann). 

 

- Gilbert Habermann, 73 ans, est administrateur d’Avenir Finance depuis 2004. Diplômé de 

l’Institut d’Etudes Politiques de Paris et de l’Institut technique de banques, il a exercé pendant 

35 ans des fonctions bancaires au Crédit Lyonnais. Il a notamment été directeur de la Gestion 

Privée à Paris et président de CL Private banking. A ce jour, il exerce des fonctions de 

consultant, conférencier et conseiller dans le domaine de la Gestion Privée.  

 

- Frédéric Boute, 51 ans, est administrateur d’Avenir Finance depuis 2000. Depuis 2000, il est 

fondateur et dirigeant de la société F-Initiativas, société spécialisée dans le financement de la 

recherche et développement. Il est diplômé d’état en qualité de masseur kinésithérapeute et de 

l’Institute Of Advanced Studies de Johannesburg en Afrique du Sud. 

 

- Ageas France est la filiale française du groupe international d'assurance Ageas, spécialisée 

dans la création et la gestion de contrats d'assurance vie depuis 1903.  

 

Présente dans le secteur des assurances depuis 1903, Ageas France met son expertise au 

service de ses partenaires et distributeurs afin de leur proposer des solutions innovantes en 

termes de produits et services. 

 

Son savoir-faire, issu de sa connaissance pointue en matière d’assurance vie, lui permet de 

proposer une gamme de produits répondant à l’ensemble des attentes des clients en termes de 

transmission, de valorisation et de protection du patrimoine dans le cadre des conditions 

fiscales avantageuses dont bénéficient ces produits.  

 

Ageas France propose ainsi une gamme étendue de produits d'épargne, retraite et prévoyance 

régulièrement récompensés par la presse spécialisée, ainsi que de nombreuses solutions 

d'optimisation fiscale et de diversification patrimoniale.  

 

Ageas France est représentée par Alain Régnault, 53 ans, directeur général délégué d’Ageas 

France depuis 2002. Occupant auparavant les fonctions de directeur commercial, il bénéficie 

de plus de 30 ans d’expérience dans l’assurance vie et la gestion d’actifs patrimoniaux. 
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Spécialiste de l’assurance vie, il est administrateur de la Mutuelle Générale de Paris et 

membre de la Commission Exécutive de la Fédération Française des Sociétés d’Assurance 

(FFSA). 

 

Alain Régnault est également titulaire de différents mandats de dirigeant au sein des sociétés 

filiales d’Ageas France spécialisées dans les produits financiers et de défiscalisation 

immobilière (Amev Clamart, Sicavonline & Sicavonline Partenaires. Il est diplômé de l’Ecole 

Supérieure de Commerce de Paris (ESCP).  

 

3.14.1.3 Liens familiaux des membres des organes sociaux d’Avenir Finance 

 

A la connaissance d’Avenir Finance : 

 

- Monsieur Daniel Blain et Madame Joëlle Blain sont mariés. 

- Monsieur Grégory Blain est leur fils. 

 

3.14.1.4 Déclarations relatives aux membres des organes sociaux d’Avenir Finance 

 

A la connaissance d’Avenir Finance, au cours des cinq dernières années :  

 

(i) Aucune condamnation pour fraude n’a été prononcée à l’encontre d’un membre du Conseil 

d’administration ou des principaux dirigeants ; 

 

(ii) Aucun des membres du Conseil d’administration ou aucun des principaux dirigeants n’a été 

associé à une faillite, mise sous séquestre ou liquidation judiciaire ; 

 

(iii) Aucune incrimination et/ou sanction publique officielle n’a été prononcée à l’encontre d’un 

membre du Conseil d’administration ou de l’un des principaux dirigeants par des autorités 

statutaires ou réglementaires (y compris des organismes professionnels désignés) ; 

 

(iv) Aucun des membres du Conseil d’administration et aucun des principaux dirigeants n’a été 

empêché par un tribunal d’agir en qualité de membre d’un organe d’administration, de 

direction ou de surveillance d’un émetteur ni d’intervenir dans la gestion ou la conduite des 

affaires d’un émetteur. 

 

3.14.2 Conflits d’intérêt au niveau des organes d’administration et de la direction générale 

 

A la connaissance d’Avenir Finance et à la date du présent document, il n’existe aucun conflit d’intérêt 

entre les devoirs des membres du Conseil d’administration et leurs intérêts privés et/ou d’autres 

devoirs. 
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3.15 Rémunérations et avantages 

 

3.15.1 Politique de rémunération d’Avenir Finance 

 

La politique de rémunérations et avantages de toute nature accordés aux mandataires sociaux d’Avenir 

Finance est conforme aux recommandations du Code MiddleNext, auquel la société se réfère depuis 

2010. Celle-ci est fondée sur les sept principes dégagés par ce code : exhaustivité, équilibre, 

benchmark, cohérence, lisibilité, mesure, transparence. 

 

Compte tenu de la politique de rémunération mise en œuvre par Avenir Finance depuis sa création et 

de la composition de son Conseil d’administration, aucun Comité des rémunérations n’a été mis en 

place à ce jour par Avenir Finance. 

 

Le montant global des jetons de présence proposé à l’Assemblée générale ordinaire annuelle est 

réévalué chaque année en considération du nombre d’administrateurs en fonction. Ce montant global 

est ensuite réparti par le Conseil d’administration, à parts égales entre tous ses membres.  

 

Le montant des jetons de présence alloué à chaque administrateur pour l’exercice de son mandat est 

resté inchangé depuis 2002. Il était pour l’exercice 2013 de trois mille euros (3.000 €). 

 

Les rémunérations ou avantages en nature versés aux mandataires sociaux d’Avenir Finance durant 

l’exercice 2013 de la part d’Avenir Finance, des sociétés contrôlées par Avenir Finance, sont présentés 

dans le tableau suivant : 

 

 

Salaires et 

indemnités de 

mandats(en euros) 

Rémunération 

exceptionnelle 

(en euros) 

Jetons de 

présence 

(en euros) 

Total 

(en euros) 

Daniel Blain 

Président directeur 

général 

190.771 0 3.000 193.771 

Joëlle Blain 

Administrateur 
  3.000 3.000 

Cyril Lureau 

- Directeur général 

délégué (jusqu’au 2 

décembre 2013) 

- Administrateur 

(jusqu’au 20 février 2014) 

239.533 0 3.000 242.533 

Gilbert Habermann 

Administrateur 
  3.000 3.000 

Frédéric Boute 

Administrateur 
  3.000 3.000 

Ageas France 

Administrateur 
  3.000 3.000 

Grégory Blain 

Administrateur 
  3.000 3.000 

 

Ces rémunérations sont rendues publiques à l’occasion de la diffusion du rapport de gestion annuel. 
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3.15.2 Rémunérations variables 

 

Le Conseil d’administration du 8 juin 2012 a voté l’attribution de rémunérations variables pour les 

exercices 2012 et 2013 au profit de Monsieur Daniel Blain, en sa qualité de directeur général, et de 

Monsieur Cyril Lureau en sa qualité de directeur général délégué. 

 

Le versement de ces rémunérations variables, prévu au titre des exercices 2012 et 2013, était 

conditionné à des critères de performance relatifs à (i) l’amélioration des résultats du groupe et à (ii) 

l’amélioration du cours de bourse. 

 

Aucune rémunération variable n’a finalement été accordée en 2013 au titre de l’exercice 2012.  

 

Les membres du Conseil d’administration ne sont pas attributaires d’actions gratuites ou de stock-

options, à l’exception de Monsieur Grégory Blain, également directeur général adjoint, qui s’est vu 

octroyer : 

 

- 10.000 actions gratuites par le Conseil d’administration du 25 février 2014 ; 

- 10.000 stock-options par le Conseil d’administration du 25 février 2014. 

 

3.15.3 Sommes provisionnées ou constatées aux fins du versement de pensions, de retraites ou 

d’autres avantages 

 

Aucune indemnité de départ ou système de retraite supplémentaire n’a été mis en place au profit des 

dirigeants et mandataires sociaux d’Avenir Finance actuellement en fonction. 
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3.16 Fonctionnement des organes d’administration et de direction 

 

3.16.1 Mandats des administrateurs 

 

Administrateurs 
Date d’entrée en vigueur du 

mandat 
Date d’expiration du mandat 

Daniel Blain 

Président 

Nommé à la constitution 

d’Avenir Finance 

 

Mandat renouvelé par les 

Assemblées générales des 15 

mai 1998, 1
er
 juin 2004 et 23 

juin 2010 

 

Lors de l’Assemblée générale 

statuant sur les comptes de 

l’exercice clos le 31 décembre 

2015  

Joëlle Blain 

Nommée à la constitution 

d’Avenir Finance 

 

Mandat renouvelé par les 

Assemblées générales des 15 

mai 1998, 1er juin 2004 et 23 

juin 2010 

Lors de l’Assemblée générale 

statuant sur les comptes de 

l’exercice clos le 31 décembre 

2015 

Gilbert Habermann 

Coopté par le conseil 

d’administration du 31 mars 

2004 ratifié par l’Assemblée 

générale du 2 juin 2005 

 

Mandat renouvelé par 

l’Assemblée générale du 23 juin 

2010 

Lors de l’Assemblée générale 

statuant sur les comptes de 

l’exercice clos le 31 décembre 

2015 

Frédéric Boute 

Nommé par l’Assemblée 

générale du 19 mai 2000 

 

Mandat renouvelé par les 

Assemblées générales des 31 

mai 2006 et 23 mai 2012 

Lors de l’Assemblée générale 

statuant sur les comptes de 

l’exercice clos le 31 décembre 

2017 

Ageas France,  

Représentée par Alain Régnault 

Nommée par l’Assemblée 

générale du 23 juin 2010 

Lors de l’Assemblée générale 

statuant sur les comptes de 

l’exercice clos le 31 décembre 

2015 

Grégory Blain 
Nommé par l’Assemblée 

générale du 23 mai 2012 

Lors de l’Assemblée générale 

statuant sur les comptes de 

l’exercice clos le 31 décembre 

2017 

 

Il est précisé que Monsieur Cyril Lureau a été révoqué de son mandat d’administrateur lors de 

l’Assemblée générale du 20 février 2014. 
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3.16.2 Informations relatives aux contrats de service liant les membres du Conseil 

d’administration à Avenir Finance ou l’une quelconque de ses filiales 

 

A la connaissance d’Avenir Finance, il n’existe aucun contrat de service liant les membres du Conseil 

d’administration d’Avenir Finance à Avenir Finance ou l’une quelconque de ses filiales, autre que les 

contrats signés dans le cadre du partenariat conclu avec Ageas France, mentionné au Paragraphe 3.22 

ci-dessous. 

 

3.16.3 Informations relatives aux comités d’audit et de rémunération d’Avenir Finance 

 

3.16.3.1 Comité d’audit 

 

Les informations relatives au présent Paragraphe figurent dans le Rapport du Président du Conseil 

d’administration à l’Assemblée générale du 6 juin 2014 sur la composition du Conseil 

d’administration et l’application d’une représentation équilibrée des hommes et des femmes en son 

sein, les conditions de préparation et d’organisation des travaux du Conseil d’administration et les 

procédures de contrôle interne et de gestion des risques mises en places par Avenir Finance, figurant 

au Paragraphe 3.16.4.2 ci-dessous.  

 

3.16.3.2 Comité de rémunération 

 

Compte tenu de la politique de rémunération mise en œuvre par Avenir Finance depuis sa création et 

de la composition de son Conseil d’administration, aucun comité des rémunérations n’a été mis en 

place à ce jour par la société. 

 

3.16.4 Gouvernement d’entreprise 

 

3.16.4.1 Déclaration relative au gouvernement d’entreprise 

 

Avenir Finance se réfère depuis 2010 au code de gouvernance d’entreprise pour les valeurs moyennes 

et petites, élaboré en décembre 2009 par l’association MiddleNext (disponible sur le site 

www.middlenext.com). 

 

3.16.4.2 Rapport du Président du Conseil d’administration à l’Assemblée générale du 6 juin 

2014 sur la composition du Conseil d’administration et l’application d’une 

représentation équilibrée des hommes et des femmes en son sein, les conditions de 

préparation et d’organisation des travaux du Conseil d’administration et les 

procédures de contrôle interne et de gestion des risques mises en places par Avenir 

Finance 

 

« En complément du rapport général du Conseil d’Administration, et conformément aux dispositions 

de l’article L 225-37 du code de commerce, nous vous rendons compte aux termes du présent rapport 

de la composition du Conseil d’Administration et de l’application du principe d’une représentation 

équilibrée des hommes et des femmes en son sein et des conditions de préparation et d’organisation 

des travaux du Conseil d’Administration au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2013, ainsi que 

du dispositif de contrôle interne et de gestion des risques mis en place par la Société.  

 

Le présent rapport a été élaboré selon les recommandations et exigences formulées par l’AMF.  

http://www.middlenext.com/
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Le Président du Conseil d’Administration s’est appuyé à cette fin sur des travaux coordonnés par le 

responsable de la Conformité Groupe, en relation avec la Direction Financière et les directions du 

Groupe et des filiales. S'ajoutent à ces travaux des contrôles spécifiques de validation et d'analyse des 

flux de données et ratios financiers coordonnés par la Direction Financière d’Avenir Finance. Avant 

sa présentation à l’Assemblée Générale, le présent rapport a été communiqué au Comité d’audit et au 

Conseil d’Administration d’Avenir Finance, et approuvé par ce dernier lors de sa séance du 26 mars 

2014. 

 

A titre préliminaire, il est rappelé que la Société se réfère depuis 2010 au code de gouvernance 

d’entreprise pour les valeurs moyennes et petites élaboré en décembre 2009 par l’association 

MiddleNext (disponible sur le site www.middlenext.com). 

 

Pour rappel, le Président du Conseil d’Administration indique les points de vigilance édictés par le 

code MiddleNext, nécessaires au bon fonctionnement de la gouvernance et sur lesquels le Conseil 

d’Administration est invité à s’interroger. 

 

1. Concernant le pouvoir exécutif : 

 

a) La compétence du « dirigeant » est-elle adaptée ? 

b) Le « dirigeant » est-il isolé ? 

c) La rémunération du « dirigeant » peut-elle affecter son jugement ? 

d) La succession du « dirigeant » est-elle gérée ? 

 

2. Concernant le pouvoir de surveillance : 

 

a) Le pouvoir de « surveillance » n’empiète-t-il pas sur le pouvoir exécutif ? 

b) Les administrateurs remplissent-ils effectivement leur devoir de surveillance ? 

c) Les administrateurs ont-ils les moyens matériels de remplir leur mission ? 

d) La compétence des administrateurs est-elle adaptée ? 

e) Les conditions d’exercice du travail des administrateurs peuvent-elles affecter leur jugement ? 

 

3. Concernant le pouvoir souverain : 

 

a)  Les actionnaires sont-ils clairement informés des risques majeurs et prévisibles qui 

pourraient menacer la pérennité de l’entreprise ? 

b)  Les actionnaires choisissent-ils réellement les administrateurs ? 

c)  Les actionnaires participent-ils aux votes ? 

d)  Existe-t-il un risque de porter atteinte aux intérêts des actionnaires minoritaires ? 

e)  L’actionnariat est-il géré dans la durée ? 

 

En outre, le respect des recommandations édictées par le code MiddleNext et auxquelles la Société a 

souscrit par l’adoption dudit code sera démontré dans le corps du présent rapport. A défaut, il sera 

justifié de la mise à l’écart de certaines de ces recommandations ou de leur application différée.  

Le gouvernement d’entreprise mis en place dans le groupe AVENIR FINANCE semble à ce jour 

adapté à la taille de l’entreprise et à son actionnariat. 

 

A. REPARATION ET ORGANISATION DES TRAVAUX DU CONSEIL D’ADMINISTRATION 

http://www.middlenext.com/
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1. PRESENTATION DU CONSEIL D’ADMINISTRATION 

 

1.1. En formation de Conseil d’Administration 

 

La Société est dirigée par un Conseil d’Administration qui est composé, conformément à loi et à 

l’Article 16 des statuts, de trois membres au moins et de dix-huit membres au plus.  

Au 31 décembre 2013, il est composé de 7 membres élus pour 6 ans. Ils sont rééligibles au terme de 

leur mandat. Cette durée est adaptée à la taille de la Société et à ses spécificités.  

 

La liste des membres du Conseil d’Administration de la Société et leurs mandats exercés dans 

d’autres sociétés au cours de l’exercice écoulé était la suivante :  

 

- Président – Directeur Général : Daniel BLAIN 

 Autres mandats sociaux :  

- Représentant d’Avenir Finance à la Présidence d’Avenir Finance Immobilier 

- Représentant d’Avenir Finance à la Présidence d’Avenir Finance Corporate 

- Administrateur d’Avenir Finance Investment Managers 

- Directeur Général Délégué et Administrateur de Sicavonline 

- Directeur Général et Administrateur de Sicavonline Partenaires 

- Gérant de la SCI Les Balmes 

- Gérant de la SCI La Baule Cérès 

 

- Directeur Général Délégué (jusqu’au 2 décembre 2013) et Administrateur (jusqu’au 20 

février 2014) : Cyril LUREAU 

 Autres mandats sociaux :   

- Président du Conseil d’Administration d’Avenir Finance Investment Managers 

(jusqu’au 10 janvier 2014) 

- Président-Directeur Général de Sicavonline (jusqu’au 5 décembre 2013) 

- Président et Administrateur de Sicavonline Partenaires (jusqu’au 5 décembre 2013) 

- Président d’Avenir Finance Gestion Privée (jusqu’au 5 décembre 2013) 

- Président d’Avenir Finance Transactions (jusqu’au 23 décembre 2013) 

 

- Administrateur : Joëlle BLAIN 

Aucun autre mandat social  

 

- Administrateur : Gregory BLAIN 

Aucun autre mandat social  

 

- Administrateur : Gilbert HABERMANN 

Administrateur I.C.G 

 

- Administrateur : Frédéric BOUTE 

Administrateur de Thaly 

Administrateur de F. Iniciativas 

 

- Administrateur : AGEAS France 

Aucun autre mandat social  
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- Représentant permanent d’AGEAS France, administrateur : Alain REGNAULT  

Membre du Directoire d’Amev Clamart 

Administrateur de Sicavonline 

Président (depuis le 5 décembre 2013) et Administrateur de Sicavonline Partenaires 

Administrateur d’Avenir Mutuelle (anciennement Mutalliance) 

Président (du 5 décembre 2013 au 10 janvier 2014) Directeur Général de Sicavonline  

 

La nomination de ces administrateurs a été proposée à l’assemblée générale conformément aux 

dispositions légales applicables en la matière et les actionnaires ont disposé de l’ensemble des 

informations nécessaires sur les candidats, préalablement au vote des résolutions relatives à ces 

nominations.  

 

En outre, chaque proposition de nomination ou de renouvellement de mandat a fait l’objet d’une 

résolution distincte permettant aux actionnaires de se prononcer librement sur la composition du 

Conseil d’Administration de la Société.  

 

Deux des sept administrateurs sont considérés comme indépendants.  

Il est en outre rappelé qu’est considéré comme indépendant, au sens de la gouvernance d’entreprise, 

l’administrateur qui n’a pas de relation financière, contractuelle ou familiale significative susceptible 

d’altérer l’indépendance de son jugement, et notamment : 

 

- n’est ni salarié ni mandataire social dirigeant de la Société ou d’une Société de son groupe et 

ne l’a été au cours des trois derniers exercices ; 

- n’est ni client, fournisseur ou banquier significatif de la Société ou d’une société de son 

groupe ou pour lequel la Société ou son groupe représente une part significative de l’activité ; 

- n’est pas actionnaire de référence de la Société ; 

- n’a pas de lien familial avec un mandataire social ou un actionnaire de référence ; 

- n’a pas été auditeur de l’entreprise au cour des trois dernières années.  

 

Aussi, compte tenu de ces critères, sont considérés comme membres indépendants Messieurs Frédéric 

BOUTE et Gilbert HABERMANN, répondant à l’ensemble des critères susvisés. 

 

Par ailleurs, Avenir Finance a toujours promu la représentation féminine au sein des organes sociaux. 

 

Ainsi, le Conseil d’Administration d’Avenir Finance compte parmi ses membres Madame Joëlle 

BLAIN, et ce depuis la constitution de la Société. Par conséquent, la Société répondait jusqu’à présent 

aux exigences légales sur la représentation équilibrée des femmes et des hommes au conseil 

d’administration.  

 

A ce jour, la part des femmes au sein du Conseil représente 16,66%. Par conséquent, afin de porter 

cette représentation féminine au-delà de 20%, la Société doit proposer à l’assemblée générale de 

désigner une femme en qualité de nouveau membre du Conseil. Il est indiqué qu’au regard de 

l’opération de croissance interne en cours, la désignation de nouveaux membres du Conseil 

d’Administration fera l’objet d’une concertation commune des sociétés concernées par ladite 

opération et de projets de résolutions, qui seront soumises à une prochaine assemblée générale des 

actionnaires appelée à se tenir au second semestre 2014. Les nouveaux membres du Conseil 

d’Administration devront répondre aux recommandations, du code MiddleNext et de l’AMF, afin de 



 

93 

 

respecter les principes d’équilibre des pouvoirs, de diversification de la composition du conseil 

d’administration et de représentation équilibrée des hommes et des femmes. Pour rappel, le conseil 

devra compter au moins 40% de femmes lors de l’assemblée générale ordinaire appelée à se tenir en 

2017.  

 

Par ailleurs, du fait leur activité et leur expérience dans le monde des affaires, l’ensemble des 

membres du Conseil d’Administration sont coutumiers des dispositifs de gouvernance et des 

responsabilités qui leur incombent. La parfaite déontologie des administrateurs est notamment 

démontrée par leur assiduité aux réunions et leur investissement dans le fonctionnement de la Société, 

ainsi qu’il sera exposé ci- après.  

 

A ce jour, aucun cas de conflit d’intérêts concernant l’un des membres du Conseil d’Administration ne 

s’est présenté. 

 

1.2. En formation de Comité d’audit 

 

Faisant usage de l’exception visée à l’article L.823-20 alinéa 4 dudit Code, le Conseil 

d’administration du 7 avril 2011 a décidé que le Conseil d’administration réuni en formation de 

comité spécialisé remplirait les fonctions de Comité d’audit. Par conséquent, le Conseil 

d’Administration, à l'exclusion des membres exerçant des fonctions de direction, se réunit en 

formation de Comité d’audit. Le directeur général et/ou les directeurs généraux délégués ont 

néanmoins été invités à participer à toutes les réunions du Comité. 

 

Le Comité d’audit doit comprendre au moins un membre indépendant et ayant des compétences 

particulières en matière financière ou comptable. 

 

Le Comité d’audit de la société s’est réuni deux fois au cours de l’année 2013 : 

- le 29 mars 2013, à l’occasion de l’examen des comptes annuels 2012 de la société et du 

Groupe Avenir Finance, 

- le 25 juillet 2013, à l’occasion de l’examen des comptes semestriels 2013 de la société et du 

Groupe Avenir Finance. 

 

Il est rappelé que le Comité d’audit est chargé d’assurer le suivi des questions relatives à 

l'élaboration et au contrôle des informations comptables et financières.  

 

Sans préjudice des compétences des organes chargés de l'administration, de la direction et de la 

surveillance, ce Comité est notamment en charge du suivi :  

- du processus d'élaboration de l'information financière ;  

- de l'efficacité des systèmes de contrôle interne et de gestion des risques ;  

- du contrôle légal des comptes annuels et des comptes consolidés par les commissaires aux 

comptes ;  

- de l'indépendance des commissaires aux comptes.  

 

2. MODE DE FONCTIONNEMENT  

 

2.1. Règlement intérieur  
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Le Conseil d’Administration a adopté le 15 mars 2006 un règlement intérieur qui a pour objet de 

fixer, dans le cadre des dispositions statutaires et légales en vigueur, le mode de fonctionnement du 

conseil d’administration de la société AVENIR FINANCE. 

Ce règlement intérieur est consultable au siège social sur simple demande. 

Ce règlement intérieur contient une clause de confidentialité à laquelle sont soumis les membres du 

Conseil.  

 

Par ailleurs, lors de sa séance du 28 juillet 2011, le Conseil d’administration a adopté le règlement 

intérieur du Comité d’audit. Ce règlement intérieur complète par conséquent celui du Conseil 

d’administration de la société AVENIR FINANCE, auquel il est annexé. Le règlement intérieur du 

Comité d’audit est également consultable au siège social sur simple demande. 

 

2.2 Fréquence des réunions et convocation des membres  

 

2.2.1. En formation de Conseil d’Administration 

 

Le règlement intérieur prévoit que le Conseil d’Administration se réunit aussi souvent que l’intérêt de 

la société l’exige. Les convocations sont faites par tous moyens, par le Président, ou en son nom, par 

toute personne qu’il désigne. Les réunions se tiennent en tout lieu fixé par la convocation. 

 

Les Commissaires aux Comptes assistent aux séances du Conseil au cours desquelles sont arrêtés les 

comptes semestriels ou annuels. Le responsable de la Conformité du Groupe est convié à chaque 

réunion du Conseil. 

 

Le Conseil d’administration s’est réuni neuf fois au cours de l’exercice 2013 sur convocation du 

Président. Le taux de présence moyen a été de 70 % avec un minimum de 57 % et un maximum de 100 

%, montrant ainsi la forte implication des Administrateurs. 

 

2.2.2. En formation de Comité d’audit 

 

Le règlement intérieur prévoit que le Comité d’audit se réunit autant de fois qu’il le jugera opportun, 

et au moins deux fois par an, sur convocation du Président du conseil d’administration ou de l’un des 

membres du comité d’audit ou toute autre personne spécialement déléguée à cet effet par l’une des 

personnes sus désignées, au siège social ou en tout lieu en France désigné dans la convocation. Cette 

convocation doit être accompagnée des documents nécessaires aux délibérations.  

 

Le Comité d’audit s’est réuni deux fois au cours de l’exercice 2013, les 29 mars 2013 et 25 juillet 

2013. 

Le taux de présence était de 85,71 % lors du Comité d’audit du 29 mars 2013 et de 71,43% lors de 

celui du 25 juillet 2013. 

 

2.3 Procès-verbal des délibérations  

 

2.3.1. En formation de Conseil d’Administration 

 

A l’issue de chaque séance du Conseil d’Administration, le procès-verbal de réunion, contenant 

notamment un résumé des débats, le résultat des votes et les décisions adoptées, est préparé par le 

secrétaire du conseil ou toute autre personne désignée par le Président et signé par le Président et un 
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administrateur au moins. En l’absence du Président, le procès-verbal est signé par deux 

administrateurs au moins. 

 

Le procès-verbal est tenu dans le registre des procès-verbaux du Conseil d’Administration prévu à cet 

effet et tenu au siège social de la Société. 

Les copies et extraits du procès-verbal de délibération sont valablement certifiés par le Président du 

Conseil d’Administration, un directeur général, un administrateur délégué temporairement dans les 

fonctions de président ou un fondé de pouvoir habilité à cet effet. 

 

Nous vous rappelons ci-après l’ordre du jour des Conseils tenus en 2013 et la participation des 

Administrateurs : 

 

- 28/02/2013 

Cinq Administrateurs 

sur sept étaient 

présents ou représentés 

 

 

 

 

- Modifications des contrats de locations et de sous-locations des 

locaux situés au 53, rue la Boétie à PARIS, 

- Autorisation donnée à la Société de se porter caution de ses 

filiales Avenir Finance Investment Managers et Sicavonline en 

vue de la signature par ces dernières de baux avec le 

propriétaire des locaux situés au 53, rue la Boétie à PARIS,  

- Questions diverses. 

 

 

- 29/03/2013  

Six Administrateurs sur 

sept étaient présents ou 

représentés 

 

- Lecture et approbation du procès-verbal de la précédente séance 

du conseil d'administration, 

- Examen et arrêté des comptes sociaux et des comptes consolidés 

de l’exercice 2012, 

- Compte-rendu des travaux du comité d’audit, 

- Approbation du rapport du Président sur le contrôle interne, 

- Point de gouvernance d’entreprise, 

- Conventions réglementées, 

- Mécénat au profit de la Fondation Avenir Finance, 

- Arrivée du terme du mandat d’administrateur de Monsieur Cyril 

LUREAU, 

- Convocation et préparation de l’assemblée générale annuelle, 

- Préparation du rapport financier annuel, 

- Rapport spécial sur les délégations en matière d’augmentation 

de capital, 

- Rapport spécial sur les actions gratuites, 

- Rapport spécial sur les stock-options, 

- Point sur les attributions d’actions gratuites et de BSPCE, 

- Autorisation conférée au Directeur Général en matière de 

cautions, avals et garanties, 

- Questions diverses, 

- Pouvoirs. 
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- 25/07/2013 

Cinq administrateurs 

sur sept étaient 

présents 

 

- Lecture et approbation du procès-verbal de la précédente séance 

du conseil d'administration, 

- Activité du 1
er

 semestre 2013 et examen des comptes consolidés 

au 30 juin 2013, 

- Perspectives pour le second semestre, 

- Préparation du rapport financier semestriel, 

- Exercice de 8.929 BSPCE et modification corrélative des statuts, 

- Constatation de l’augmentation de capital consécutive au 

paiement du dividende en actions et modification consécutive des 

statuts, 

- Autorisation à l’effet de négocier avec Ageas France la cession 

d’actions de Sicavonline détenues par la Société, en vue d’une 

prise de participation d’Ageas France dans Sicavonline 

supérieure à 49 % du capital social de cette dernière, 

- - Questions diverses. 

 

 

- 08/10/2013 

Sept administrateurs 

sur sept étaient 

présents  

 

- Lecture et approbation du procès-verbal de la précédente séance 

du conseil d'administration ; 

- Résiliation du bail afférent aux locaux parisiens des sociétés du 

groupe ; 

- Autorisation à donner au Directeur Général à l'effet de négocier 

en vue de la cession de la majorité du capital dans deux filiales ; 

- Autorisation à donner au Directeur Général à I'effet de négocier 

en vue d'un projet de croissance externe visant à étoffer le réseau 

de distribution propre d'une filiale (au moyen d'une éventuelle 

ouverture du capital de cette filiale) ; 

- Questions diverses. 

 

 

- 28/11/2013 

Sept administrateurs 

sur sept étaient 

présents 

 

- Lecture et approbation du procès-verbal de la précédente séance 

du conseil d’administration ; 

- Autorisation à donner au Directeur Général à l’effet de signer 

les actes de cession d’actions de Sicavonline à Ageas France, et 

tous documents afférents à cette cession ; 

- Autorisation à donner au Directeur Général à l’effet de signer 

les actes de cession d’actions de Sicavonline Partenaires à 

Ageas France, et tous documents afférents à cette cession ; 

- Présentation du Projet Ageas - Avenir Finance et autorisation à 

donner au Directeur Général à l’effet de signer tout contrat 

relatif audit Projet ; 

- Questions diverses. 

 

- 02/12/2013 

Six administrateurs sur 

sept étaient présents 

 

- Lecture et approbation du procès-verbal de la précédente séance 

du conseil d’administration ; 

- Révocation du Directeur Général Délégué ; 

- Questions diverses. 
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- 18/12/2013 

Six administrateurs sur 

sept étaient présents 

 

- Lecture et approbation du procès-verbal de la précédente séance 

du conseil d’administration ; 

- Activité du second semestre 2013 ; 

- Perspectives d’avenir ; 

- Attribution d’actions gratuites ; 

- Convocation d’une assemblée générale ; 

- Questions diverses 

 

 

- 23/12/2013 

Quatre administrateurs 

sur sept étaient 

présents 

 

- Lecture et approbation du procès-verbal de la précédente séance 

du conseil d’administration ; 

- Modification de la date de l'assemblée générale convoquée lors 

du dernier conseil d'administration ; 

- Questions diverses. 

 

 

- 26/12/2013 

Quatre administrateurs 

sur sept étaient 

présents 

- Lecture et approbation du procès-verbal de la précédente séance 

du conseil d’administration ; 

- Autorisation donnée à la Société de se porter caution de sa filiale 

Avenir Finance Investment Managers en vue de la signature par 

cette dernière d’un bail avec le propriétaire des locaux situés 12 

Rue Médéric 75017 Paris ; 

- Questions diverses. 

 

 

 

Toutes les questions importantes sont présentées et discutées en Conseil, en particulier celles touchant 

la stratégie du Groupe, le développement commercial, la gestion des risques. 

 

Le Président informe également le Conseil des principaux projets ou orientations touchant à la 

gestion proprement dite (immobilier, sécurité, système d’information, organisation générale…). 

 

Enfin, pour l’arrêté des comptes annuels et semestriels, les comptes sociaux et les comptes consolidés 

d’Avenir Finance lui sont présentés. Le Conseil statue, également, sur la gestion financière de 

l’ensemble du Groupe.  

 

La Société s’efforce de renforcer le droit à l’information des administrateurs en leur communiquant 

l’ensemble des informations et documents nécessaires à l’accomplissement de leurs missions dans de 

meilleurs délais.  

 

En tout état de cause, le Président et la Direction Générale sont à la disposition de chacun des 

administrateurs, qui peuvent solliciter des compléments d’informations ou documents annexes. 

 

2.3.2. En formation de Comité d’audit 

 

Un compte-rendu est rédigé à l’issue de chaque réunion du Comité.  
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Le Comité d’audit doit rendre compte régulièrement de ses travaux au conseil d’administration, et en 

tout état de cause, à l’occasion de l’arrêté des comptes annuels et semestriels. 

 

Ce compte-rendu, ou à défaut un exposé sommaire de la réunion, est soumis à l’examen du Conseil 

d’Administration suivant, qui doit en prendre acte. 

 

Le Conseil d’Administration statue annuellement, à l’occasion de l’arrêté des comptes annuels, sur 

l’évaluation des travaux du Comité d’audit. 

 

La séance du Comité d’audit du 29 mars 2013 portait sur les points suivants : 

- Analyse de l’activité de la Société et des filiales au cours de l’exercice clos le 31 

décembre 2012, 

- Audit des projets de comptes sociaux et consolidés au 31 décembre 2012, 

- Point sur le processus d’élaboration de l’information financière du Groupe, 

- Examen du dispositif de conformité du Groupe, 

- Etude du rapport du Président du conseil d’administration sur les conditions de 

préparation et d’organisation du conseil d’administration et sur les procédures de 

contrôle interne et de gestion des risques, 

- Suivi des mandats et missions des commissaires de comptes, 

- Détermination du programme de travail annuel du comité, 

- Questions diverses. 

 

La séance du Comité d’audit du 25 juillet 2013 portait sur les points suivants : 

- Lecture et approbation du procès-verbal de la précédente séance du comité d’audit,  

- Analyse de l’activité de la Société et des filiales au cours du 1
er

 semestre 2013, 

- Audit du projet de comptes consolidés au 30 juin 2013, 

- Examen du projet de communiqué sur l’activité semestrielle,  

- Point sur le dispositif de conformité du Groupe,  

- Questions diverses.  

 

2.4 Conventions réglementées  

 

Les procédures d’autorisation préalables sont respectées. Elles concernent les opérations réalisées 

entre des sociétés du Groupe et l’un des administrateurs, le Directeur Général ou l’un des Directeurs 

Généraux de la Société.  

 

Il peut s’agir de conventions courantes, dans le cadre des activités du Groupe ou de gestion de 

l’entreprise, contractées à des conditions exceptionnelles ou de conventions exceptionnelles. 

 

Ces conventions sont transmises aux Commissaires aux Comptes, pour présentation de leur rapport 

spécial à l’Assemblée Générale. L’inventaire de ces conventions a été établi et communiqué aux 

Commissaires aux comptes. 

 

3. PRESENTATION DES POUVOIRS DONNES PAR LE CONSEIL D’ADMINISTRATION AU 

DIRECTEUR GENERAL  

 

Le Conseil d’Administration a opté pour le cumul des fonctions de Président et de Directeur Général.  
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A ce jour, le Conseil d'Administration n'a pas apporté de limitation particulière aux pouvoirs du 

Président Directeur Général.  

 

Il est rappelé que le Président-Directeur Général était assisté en 2013 d’un Directeur Général 

Délégué et de Directeurs Généraux Adjoints.  

 

L’activité du Groupe s’exerçant sur deux sites distincts, Lyon et Paris, la direction générale est 

représentée en permanence sur ces deux sites. 

 

La désignation de Directeurs Généraux Adjoints permet en outre de ne pas concentrer tous les 

pouvoirs entre les mains d’un mandataire unique et de parer le cas échéant à un éventuel cas 

d’indisponibilité du Président-Directeur Général. 

 

4. MISE EN PLACE DE COMITES 

 

Comme indiqué précédemment, la mise en place d’un Comité d’audit a été adoptée lors du Conseil 

d’Administration du 7 avril 2011. 

 

En raison de la taille de la Société et du nombre restreint de membres du Conseil, il a été décidé de 

faire application de l’article L.823-20 4° du code de commerce, permettant de confier les missions du 

comité d’audit au Conseil d’Administration. 

 

La mise en place d’autres comités spécialisés n’est pas envisagée à l’heure actuelle. 

 

5. EVALUATION DES TRAVAUX DU CONSEIL 

 

Lors du Conseil d’Administration du 28 avril 2010 appelé à arrêter les comptes de l’exercice 2009, 

les administrateurs ont été invités à se prononcer sur la gouvernance d’entreprise. 

 

C’est à cette occasion qu’il a été décidé d’adhérer au code de gouvernance MiddleNext. 

 

Lors du Conseil d’Administration du 29 mars 2013, les administrateurs ont débattu de la situation de 

la Société en matière de gouvernance d’entreprise. A cette occasion, les commissaires aux comptes 

ont indiqué qu’ils n’avaient pas relevé d’anomalies significatives. 

 

La Société s’est par ailleurs engagée à arrêter les comptes consolidés selon un calendrier plus 

cohérent. 

 

Il a également été convenu lors du conseil d’administration du 25 juillet 2013 que le responsable 

conformité du groupe participerait aux prochains comités d’audit. 

 

Le Conseil d’Administration appelé à arrêter les comptes annuels 2013 a de nouveau été invité à faire 

un point sur la gouvernance d’entreprise et à formuler toutes propositions visant à l’amélioration de 

ces derniers. 

 

B. PRINCIPES ET REGLES DE DETERMINATION DES REMUNERATIONS ET 

AVANTAGES ALLOUES AUX MEMBRES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION ET 

DIRIGEANTS  
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Compte tenu de la politique de rémunération mise en place par la Société depuis sa création et de la 

composition de son Conseil d’Administration, aucun comité des rémunérations n’a été mis en place à 

ce jour par la Société. 

 

1. JETONS DE PRESENCE  

 

Le montant global des jetons de présence proposé à l’assemblée générale ordinaire annuelle est 

réévalué chaque année en fonction du nombre des administrateurs en fonction. Ce montant global est 

ensuite réparti par le Conseil d’Administration, à parts égales entre tous ses membres. Ainsi, le 

montant des jetons de présence alloué à chaque administrateur pour l’exercice de son mandat est 

resté inchangé depuis 2002. Il était de 3.000 euros pour l’exercice 2013. 

 

2. REMUNERATION DES DIRIGEANTS ET MANDATAIRES SOCIAUX  

 

La politique de rémunération et avantages de toute nature accordés aux mandataires sociaux 

d’AVENIR FINANCE est conforme aux recommandations du Code MiddleNext. En effet, celle-ci est 

fondée sur les sept principes dégagés par ce texte : exhaustivité, équilibre, benchmark, cohérence, 

lisibilité, mesure, transparence. 

 

Les rémunérations ou avantages en nature versés aux mandataires sociaux de la Société durant 

l'exercice 2013 de la part de la Société, des sociétés contrôlées par la Société ou de la part de sociétés 

qui la contrôlent sont présentés en euros dans le tableau suivant : 

 

 
Salaires et 

Indemnités de mandats 

Rémunération 

exceptionnelle  

Jetons de 

présence 
Total 

Daniel BLAIN 190 771 0 3.000 193 771 

Joëlle BLAIN _  _ 3.000 3.000 

Cyril LUREAU 239 533 0 3.000 242 533 

Gilbert HABERMANN _  _ 3.000 3.000 

Frédéric BOUTE _  _ 3.000 3.000 

AGEAS FRANCE _  _ 3.000 3.000 

Gregory BLAIN _  _ 3.000 3.000 

 

Ces rémunérations sont rendues publiques à l’occasion de la diffusion du rapport de gestion annuel. 

 

Le Conseil d’Administration du 8 juin 2012 a voté l’attribution de rémunérations variables pour 2012 

et 2013 au profit de Monsieur Daniel BLAIN, en sa qualité de Directeur Général, et de Monsieur 

Cyril LUREAU en sa qualité de Directeur Général Délégué. 

 

Le versement de ces rémunérations variables, prévu au titre des exercices 2012 et 2013, était 

conditionné : 

 

- à l’amélioration des résultats du groupe, 

- à l’amélioration du cours de bourse. 

 

Aucune rémunération variable n’a été accordée en 2013 au titre de l’exercice 2012.  
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Il est rappelé que Monsieur Cyril LUREAU s’est vu attribuer par décision du Conseil 

d’Administration du : 

 

- 28 juillet 2009, 30.000 BSPCE. Ces BSPCE ont été intégralement souscrits pour un prix de 

0,06 euros. Ils sont exerçables jusqu’au terme du préavis de licenciement de Monsieur Cyril 

Lureau, au prix de 4,64 euros. 

- 27 décembre 2009, 100.000 BSPCE (dont 30.000 soumis à des conditions particulières). Ces 

BSPCE ont été intégralement souscrits pour un prix de 0,10 euros. Ils sont exerçables 

jusqu’au terme du préavis de licenciement de Monsieur Cyril Lureau, au prix de 7,38 euros. 

 

Il est en outre précisé que Monsieur Daniel BLAIN n’est pas titulaire d’un contrat de travail au sein 

de la Société et qu’il n’est attributaire d’aucune action gratuite ni stock-options. 

 

Il est par ailleurs indiqué qu’aucune indemnité de départ ou système de retraite supplémentaire n’a 

été mis en place au profit des dirigeants et mandataires sociaux actuellement en fonction. 

 

C. ACTIONNARIAT 

 

1. MODALITES DE PARTICIPATIONS DES ACTIONNAIRES A L’ASSEMBLEE GENERALE 

 

L’article 24 des statuts de la Société fixe les modalités de participation des actionnaires à l’Assemblée 

Générale : 

 

 « I - L'Assemblée Générale, régulièrement convoquée et constituée, représente l'universalité 

des actionnaires ; ses décisions sont obligatoires pour tous, même pour les dissidents, les incapables 

et les absents. 

 

 II - L'Assemblée Générale se compose de tous les actionnaires, quel que soit le nombre de 

leurs actions. 

 

 Tout actionnaire peut se faire représenter par un autre actionnaire ou par son conjoint ou 

voter par correspondance ; la forme des pouvoirs et des votes par correspondance est déterminée par 

le Conseil dans les conditions prescrites par la réglementation en vigueur. 

 

 Les mineurs et les incapables seront représentés par leurs tuteurs et administrateurs et les 

Sociétés par une personne ayant la signature sociale ou valablement déléguée à cet effet, le tout sans 

que les tuteurs, administrateurs et autres représentants aient besoin d'être personnellement 

actionnaires. 

 

 Tout actionnaire pourra également, si le Conseil le décide au moment de la convocation de 

l’Assemblée, participer et voter aux Assemblées par visioconférence ou par tous moyens de 

télécommunication permettant leur identification dans les conditions et suivant les modalités prévues 

par la loi. 

 

 III - L'accès aux Assemblées pourra être subordonné à l'inscription de l'actionnaire sur le 

registre des actionnaires cinq jours au moins avant l'Assemblée. 
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Les actionnaires au porteur devront fournir un certificat d’immobilisation des titres. Tout actionnaire 

ayant immobilisé des titres en vue de participer à une Assemblée Générale peut néanmoins céder tout 

ou partie de ses actions pendant la période minimale d’inscription nominative ou d’indisponibilité des 

titres au porteur, en notifiant au teneur de compte habilité par le Conseil des Marchés financiers, la 

révocation de cette inscription ou de cette indisponibilité jusqu’à 15 heures, heure de PARIS, la veille 

de l’Assemblée Générale, à la seule condition, s’il a demandé une carte d’admission ou déjà exprimé 

son vote à distance ou encore envoyé un pouvoir, de fournir au teneur de compte habilité par le 

Conseil des marchés financiers les éléments permettant d’annuler son vote ou de modifier le nombre 

d’actions et de voix correspondant à son vote ». 

 

Conformément aux dispositions légales, tous les actionnaires sont informés de la tenue de toute 

assemblée générale de la Société par voie de parution (i) au BALO d’un avis de réunion valant le cas 

échéant avis de convocation et (ii) au TOUT LYON (69) d’un avis de convocation. Par ailleurs, les 

titulaires d’actions nominatives sont convoqués par lettre simple. 

 

Par ailleurs, depuis 2011 et en application de la directive européenne du 11 juillet 2007, la Société 

publie l’avis de réunion sur son site internet au moins 35 jours avant la tenue de l’assemblée générale, 

précisant en outre les conditions dans lesquelles les actionnaires peuvent se procurer les documents 

préparatoires à ladite assemblée. 

 

Au moins 21 jours avant la date de l’assemblée générale, la Société publie sur son site internet le 

nombre de droits de vote existant et le nombre d’actions composant le capital à la date de publication 

de l’avis de réunion au BALO, l’ensemble des documents que les actionnaires ont le droit de consulter 

préalablement à l’assemblée et le texte de résolutions. 

 

Par ailleurs, l’ensemble des documents à envoyer aux actionnaires spontanément ou à leur demande 

leur est adressé dans les conditions légales. De même, la Société tient à la disposition de tout 

actionnaire, en son siège social, tous les documents visés par la loi. 

 

Enfin, les avis de réunion et de convocation rappellent les modalités de participation et de 

représentation aux assemblées générales de la Société, afin que tout actionnaire, quelque soit sa 

participation au capital, puisse participer au vote des résolutions qui lui sont soumises, que ce soit 

physiquement, par correspondance ou en donnant mandat au Président ou à toute autre personne 

visée par la loi.  

 

2. STRUCTURE DU CAPITAL DE LA SOCIETE 

 

Le rapport de gestion comprend les informations relatives à la structure du capital de la Société. 

 

D. PROCEDURES DE CONTROLE INTERNE 

 

1. LE DISPOSITIF DE CONTROLE INTERNE 

 

OBJECTIFS : 

 

Le contrôle interne est défini, au sein du Groupe Avenir Finance, comme le processus mis en œuvre 

par la Direction visant les objectifs suivants :  
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 la prévention et la maîtrise des risques résultant de l’ensemble des activités du Groupe, 

 la protection des actifs, 

 la connaissance précise et régulière des données nécessaires à la prise de décision et à la 

gestion des risques ; 

 l’assurance que les activités opérationnelles des différentes filiales s’inscrivent dans le 

cadre défini par les organes sociaux, les lois et règlements en vigueur, et par les valeurs 

internes au Groupe, 

 la prévention et détection des fraudes et erreurs ; 

 la fiabilité des informations comptables, financières et de gestion communiquées aux 

organes sociaux de la société et en externe. 

 

ENVIRONNEMENT DE CONTROLE ET EVALUATION DES RISQUES : 

 

Le Groupe a mis en place un dispositif de contrôle fondé sur une organisation issue d’un mode de 

management décentralisé, en particulier, par type de métiers. 

 

Ce management repose donc sur des dirigeants opérationnels (Filiales organisées par métiers), qui 

sont responsables de la conduite des activités et des résultats dans le cadre des priorités économiques 

et humaines, arrêtées par la Direction Générale du Groupe, en charge de la bonne marche 

opérationnelle de l’ensemble des activités.  

 

ACTIVITES DE CONTROLE: 

 

Conformément aux principes en vigueur au sein du Groupe, le dispositif de Contrôle Interne d’Avenir 

Finance s’applique sur le périmètre consolidé qui inclut l’ensemble des filiales. 

 

Les activités de Contrôle Interne d’Avenir Finance, communs à l’ensemble des entités du Groupe 

sont articulées autour de procédures qui visent à atteindre les objectifs suivants: 

 

- maîtriser les risques liés aux différentes activités, 

- responsabiliser l’ensemble des acteurs, à faire en sorte que les comportements des personnels 

s’inscrivent dans le cadre défini par les orientations données aux activités de l’entreprise par 

les organes sociaux, par les lois et règlements applicables, et par les valeurs, normes et règles 

internes à l’entreprise, 

- sécuriser les principaux processus opérationnels et flux financiers des filiales, 

- actualiser régulièrement les procédures, notamment comptables et de traitement de 

l’information. 

 

Les Dirigeants des filiales « métiers » du Groupe sont responsables de la mise en œuvre des 

procédures de contrôle interne destinées à sécuriser les principaux processus opérationnels et 

fonctionnels de leur entité. Ils sont garants de l’application des principes et bonnes pratiques définis 

par le Groupe. 

 

Les procédures de contrôle interne sont complétées par une veille réglementaire et financière qui vise 

à identifier en amont et à anticiper les évolutions de la législation et de la réglementation française et 

européenne qui pourraient avoir un impact sur les contraintes applicables à la société.  
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Au sein des filiales, des recueils de procédures décrivent les traitements à réaliser ainsi que les 

contrôles afférents. Ils portent notamment sur le respect des règles de délégation, sur la validation des 

opérations, leur correct dénouement, etc. Des contrôles permanents de 1
er

 niveau sont réalisés par les 

unités opérationnelles elles-mêmes.  

 

En outre, des dispositifs de contrôle interne spécifiques recouvrent : 

 

- les systèmes d’informations et de continuité de l’activité, pour lesquels des procédures et 

contrôles visent à assurer un niveau de sécurité satisfaisant, 

- la prévention du blanchiment des capitaux et la lutte contre le financement du terrorisme, 

conformément aux procédures et recommandations édictées par le Groupe. Des moyens 

spécifiques sont mis en œuvre afin de satisfaire aux diligences prévues par les lois et 

réglementations en vigueur en matière de surveillance et contrôle des opérations, de 

formation du personnel, d’adoption de règles écrites internes, ainsi qu’aux obligations 

déclaratives vis-à-vis des autorités de tutelle,  

- les règles d’organisation permettant au Groupe d’avoir des moyens proportionnés aux 

exigences réglementaires en matière de conformité, 

- les règles de bonne conduite visant notamment à répondre aux obligations réglementaires de 

chacune des filiales vis-à-vis des clients du Groupe, dans l’esprit de la loi et des valeurs de 

l’entreprise. 

 

Il doit être rappelé que le dispositif de Contrôle Interne, aussi complet qu’il soit, ne peut donner 

qu’une assurance raisonnable et non pas une garantie absolue que les risques visés dans le présent 

rapport sont totalement éliminés. 

 

2. DISPOSITIF DE CONTROLE INTERNE DE L’INFORMATION COMPTABLE ET 

FINANCIERE 

 

Les informations financières et comptables destinées aux actionnaires sont établies par la Direction 

Générale du Groupe. 

Les règles et les procédures sont communes aux comptes sociaux et aux comptes consolidés. 

 

La fonction financière et comptable d’Avenir Finance est centralisée au siège.  

 

Le partage des responsabilités relatives à la fonction comptable et les principes fondamentaux relatifs 

au contrôle comptable sont décrites dans un manuel de procédures comptables et financières. Ce 

manuel fait l’objet de mises à jour régulières suivant l’évolution des normes comptables. Il constitue 

l’outil de base des bonnes pratiques comptables au sein du Groupe. 

 

Le service de comptabilité générale transmet des reportings mensuels à la Direction Générale du 

Groupe.  

 

Ce dispositif est applicable aux comptes consolidés. La consolidation est externalisée auprès d’un 

cabinet d’expertise comptable, la société KPMG, et est réalisée semestriellement.  

 

Les principes de consolidation ont été soumis à la Direction Générale et au Conseil d’Administration. 

Les écarts d’acquisition, les parts de marché et les fonds de commerce font l’objet de tests de valeur 

selon la méthode d’actualisation des flux futurs de trésorerie. 
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3. MISSIONS REALISEES EN 2013 : 

 

Les conclusions tirées des contrôles opérés par les autorités de tutelle les années précédentes ont été 

étendues au niveau de l’ensemble des sociétés du groupe. En effet, les équipes administratives, les 

systèmes d’informations, sont autant d’éléments communs aux différentes sociétés du groupe. 

L’évolution des procédures et des outils, et la formation des collaborateurs profitent donc à 

l’ensemble de nos départements. 

 

Concernant Sicavonline et Avenir Finance Gestion Privée, les travaux de consolidation du dispositif 

de contrôle interne ont été engagés. Des audits externalisés ont été menés en 2013 par un cabinet 

indépendant permettant une revue complète du dispositif de contrôle interne de Sicavonline et 

d’Avenir Finance Gestion Privée.  

 

En 2012, la société Avenir Finance Investment Managers avait revu toutes les procédures de son 

dispositif de conformité et de contrôle interne, notamment afin de tenir compte du contrôle opéré en 

2011 par l’Autorité des Marchés Financiers. Une peine d’amende a été prononcée à l’encontre de la 

société Avenir Finance Investment Managers en fin d’année 2013. Celle-ci a été limitée à 70 000 €, 

l’AMF considérant qu’aucun élément du dossier ne permet d’établir que des clients ou des porteurs 

auraient subi un préjudice. 

 

Parallèlement, des efforts significatifs ont été menés pour présenter aux nouveaux entrants la 

réglementation, ses évolutions, et la politique de conformité du groupe. Lors de leur arrivée au sein du 

groupe, les collaborateurs sont également sensibilisés et formés aux risques et à la gestion des 

risques.  

 

Par ailleurs, conformément au Règlement Général de l’AMF, certains collaborateurs (notamment les 

salariés d’AVENIR FINANCE INVESTMENT MANAGERS, les Conseillers en Gestion Privée salariés 

d’AVENIR FINANCE GESTION PRIVEE) sont également appelés à passer un examen de vérification 

des connaissances minimales. 

 

Les rapports de contrôles, le suivi des travaux effectués en matière de conformité, de déontologie et de 

contrôle interne sont adressés à la Direction. A titre d’exemple, depuis la mise en place du partenariat 

signé avec Ageas France les administrateurs de Sicavonline ont décidé de se réunir fréquemment, 

sous la forme de Conseils d’Administration. Le dispositif de conformité, les sujets législatifs et 

réglementaires sont inscrits à l’ordre du jour de chacune de ces réunions. 

 

E. PERSPECTIVES 2014 

 

Les audits entamés en 2013 seront poursuivis et les équipes dédiées aux missions de contrôle interne 

et de conformité seront étoffées. 

 

Ces démarches doivent permettre de consolider le dispositif de maîtrise des risques, de mener à bien 

les missions de contrôle et de conformité, et d’accompagner ainsi le groupe dans sa croissance tout en 

maîtrisant les risques et l’évolution de la réglementation. 

 

 

Fait à Lyon, le 26 mars 2014  



 

106 

 

 

Le Président du Conseil d’Administration »  

 

3.17 Salariés 

 

3.17.1 Ressources humaines 

 

L’effectif du groupe Avenir Finance est composé, au 1
er
 mai 2014, de 275 personnes (l’effectif des 

sociétés Sicavonline, Sicavonline Partenaires et Oaks Field Partners n’est pas comptabilisé dans ce 

total dans la mesure où ces sociétés ne sont plus intégrées globalement, depuis le 1
er
 janvier 2014, dans 

le périmètre de consolidation d’Avenir Finance). 

 

3.17.2 Participations et stock options 

 

Les sociétés du groupe Avenir Finance n’ont pas signé d’accord de participation ou d’intéressement. 

Avenir Finance encourage depuis de nombreuses années l’actionnariat salarié et a mis en place, à de 

nombreuses reprises, des plans d’attribution de BSPCE, d’actions gratuites ou de stock options (voir 

ci-dessous les Paragraphes 3.21.1.6 et 3.21.1.7) afin de fidéliser ses salariés. 

 

3.17.3 Plans d’Epargne 

 

Avenir Finance a mis en place un Plan d’Epargne Groupe (PEG) qui permet aux collaborateurs du 

groupe d’effectuer des versements volontaires. Dans le cadre de ce PEG, différents fonds sont 

proposés, dont un fonds d’épargne solidaire et un FCPE principalement investi en actions Avenir 

Finance. 

 

Sur l’exercice 2013, le montant maximum de l’abondement a été de 1.800 euros par salarié. 

L’abondement de la société est uniquement versé pour les versements volontaires au FCPE Avenir 

Finance. 

 

3.18 Principaux actionnaires 

 

A la date du présent document et à la connaissance d’Avenir Finance, la composition de l’actionnariat 

d’Avenir Finance est la suivante : 

 

 Famille Blain : 924.212 actions, représentant 35,28 % du capital.  

 

La famille Blain est composée de :  

 

- Monsieur Daniel Blain, qui détient 330.544 actions, représentant 12,62% du capital ; 

- Madame Joëlle Blain, qui détient 289.359 actions, représentant 11,04% du capital ; 

- Monsieur Grégory Blain, qui détient 110.776 actions, représentant 4,23% du capital ; 

- Monsieur Antony Blain, qui détient 108.689 actions, représentant 4,15% du capital ; 

- Monsieur Johann Blain, qui détient 84.844 actions, représentant 3,24% du capital ; 

 

 SAS Cévenole de Participations (BNPP) : plus de 5 % du capital ; 

 

 SAS Auvergne et Bourgogne : 268.000 actions, représentant 10,23% du capital.  
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La proportion du capital détenue par des salariés du groupe Avenir Finance dont les titres font l’objet 

d’une gestion collective (PEG) est inférieure à 5% du capital social d’Avenir Finance. 

 

Franchissements de seuil 

 

 A l’occasion d’une déclaration de franchissement de seuil publiée sur le site de l’AMF le 4 

octobre 2013, la SAS Auvergne et Bourgogne a déclaré avoir franchi en hausse, le 2 octobre 

2013, par suite d’une acquisition d’actions Avenir Finance sur le marché, le seuil de 10% du 

capital de la société Avenir Finance et détenir 256.000 actions Avenir Finance représentant 

autant de droits de vote, soit 10,07% du capital et 6,89% des droits de vote de la société ; 

 

 A l’occasion d’une déclaration de franchissement de seuil publiée sur le site de l’AMF le 11 

octobre 2005, la SAS Cévenole de Participations (BNPP), a déclaré avoir franchi en baisse, le 

4 octobre 2005, par suite d’une cession d’actions sur le marché, le seuil de 10% du capital de 

la société Avenir Finance et détenir 213.663 actions Avenir Finance représentant autant de 

droits de vote, soit 9,97% du capital et 5,70% des droits de vote de la société. 

 

Aucun mouvement ayant eu pour conséquence le franchissement du seuil de détention à la hausse ou à 

la baisse dans le capital d’Avenir Finance, autres que ceux mentionnés ci-dessus, n’a été déclaré : 

 

- pendant l’année 2013 ; 

 

- entre le 1
er
 janvier 2014 et la date du présent document. 

 

A la date du présent document, le détail des actions Avenir Finance détenues par les membres de la 

famille Blain est le suivant : 

 

Actionnaires Actions Droits de vote 

Famille Blain 924.212 1.845.916 

 

3.19 Opérations avec des apparentés 

 

Les conventions réglementées sont présentées dans les rapports spéciaux des commissaires aux 

comptes relatifs aux exercices clos le 31 décembre 2011, le 31 décembre 2012 et le 31 décembre 2013 

qui figurent en Annexe D au présent document et les rémunérations versées aux dirigeants d’Avenir 

Finance présentées au Paragraphe 3.15 ci-dessus. 

 

3.20 Informations financières concernant le patrimoine, la situation financière et les 

résultats de la société 

 

3.20.1 Informations financières historiques 

 

Les comptes consolidés et les annexes relatifs aux exercices clos le 31 décembre 2011, 2012 et 2013 

figurent en Annexe B au présent document. 
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3.20.2 Informations financières pro forma 

 

Voir Paragraphe 4 ci-dessous. 

 

3.20.3 Vérification des informations financières historiques annuelles 

 

Les informations financières historiques figurant dans le présent document ont été vérifiées par les 

contrôleurs légaux des comptes. Les rapports des contrôleurs légaux sur les comptes consolidés relatifs 

aux exercices clos le 31 décembre 2011, 2012 et 2013 figurent en Annexe C au présent document. 

 

Par ailleurs, les informations financières pro forma figurant au Paragraphe 4 ci-dessous ont également 

été vérifiées par les contrôleurs légaux qui ont émis un rapport figurant au Paragraphe 4.4 ci-dessous. 

 

3.20.4 Date des dernières informations financières 

 

Le dernier exercice pour lequel les informations financières ont été vérifiées est clos le 31 décembre 

2013. 

 

3.20.5 Informations financières intermédiaires et autres 

 

Non applicable. 

 

3.20.6 Politique de distribution des dividendes 

 

A titre indicatif, les dividendes par action distribués au titre des exercices 2010, 2011 et 2012 sont 

rappelés dans le tableau ci-dessous. Il est rappelé que, pour ces distributions de dividendes, Avenir 

Finance avait offert à ses actionnaires la possibilité que le dividende soit payé soit en numéraire, soit 

en actions de la société ; il est donc indiqué ci-dessous le nombre d’actions créées à la suite du choix 

d’une partie des actionnaires d’opter pour un paiement en titres de la société : 

 

Exercice social Dividende par actions 

Nombre d’actions créées à la suite 

de l’exercice de l’option par les 

actionnaires du paiement du 

dividende en actions 

31 décembre 2010 0,15 € 8.148 

31 décembre 2011 0,15 € 5.933 

31 décembre 2012 0,15 € 23.580 

 

L’assemblée générale d’Avenir Finance a décidé le 6 juin 2014 la distribution d’un dividende total de 

913.776,5 euros au titre de l’exercice clos au 31 décembre 2013. Ce dividende sera versé au choix des 

actionnaires en numéraire ou en actions Avenir Finance.  
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3.20.7 Procédures judiciaires et d’arbitrage 

 

A la connaissance d’Avenir Finance, il n’existe pas, à la date du présent document, de fait 

exceptionnel, de litige ou d’arbitrage susceptible d’avoir ou ayant eu dans le passé un impact 

significatif sur la situation financière, l’activité et le résultat d’Avenir Finance et de son groupe. 

 

3.20.8 Changement significatif de la situation financière ou commerciale 

 

La situation financière ou commerciale d’Avenir Finance depuis le 1
er
 janvier 2014 a évolué en raison 

des évènements suivants : 

 

- La prise de participation complémentaire d’Ageas France dans le capital des sociétés 

Sicavonline et Sicavonline Partenaires s’est traduite par une prise de contrôle d’Ageas France 

dans ces deux sociétés. Le 16 décembre 2013, Ageas a exercé l’option d’achat lui permettant 

d’augmenter de 35 à 49 % sa participation dans le capital social de ces deux sociétés. Au 31 

décembre 2013, Avenir Finance détenait 51% du capital social de ces deux sociétés. Le 2 avril 

2014, à la suite de l’autorisation de l’ACPR, Ageas France a porté sa participation de 49% à 

65%. Avenir Finance garde une participation minoritaire de 35 % dans le capital social de ces 

deux sociétés. Les deux sociétés étaient consolidées selon la méthode de l’intégration globale 

pour le compte de résultat jusqu’au 31 décembre 2013, date à laquelle les sociétés ont été 

mises en équivalence suite à la cession partielle des titres à Ageas France. La mise en 

équivalence au 31 décembre 2013 concerne le traitement des titres de Sicavonline et 

Sicavonline Partenaires dans le bilan consolidé. Ces titres ont été enregistrés à la juste valeur à 

la date de perte de contrôle exclusif, cette juste valeur correspondant au prix des titres issu de 

la dernière transaction effectuée avec Ageas France. 

 

- A partir du 1er janvier 2014, Avenir Finance n'exercera plus un contrôle en conformité aux 

exigences de la norme IFRS 10, en ce qui concerne la société Oaks Field Partners. Cette 

société sera alors mise en équivalence dans les comptes consolidés du groupe ; 

 

- La signature, en décembre 2013, du partenariat capitalistique et commercial avec Ageas 

France a eu pour conséquence l’intégration de 203 nouveaux collaborateurs chez AFGP à 

compter du 1
er
 janvier 2014 (cette opération est décrite au Paragraphe 3.22 ci-dessous). Cette 

intégration de collaborateurs a eu lieu dans le cadre du transfert d’Ageas France à AFGP des 

activités de gestion commerciale et de distribution d’assurance et d’épargne. Cette nouvelle 

force commerciale, ajoutée à celle déjà existante chez AFGP, la distribution de nouveaux 

produits auprès de ces 50.000 clients, les rémunérations associées (encours, affaires 

nouvelles…), vont permettre à AFGP de développer de manière très significative son chiffre 

d’affaires. 
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3.21 Informations complémentaires 

 

3.21.1 Capital social 

 

3.21.1.1 Montant du capital social 

 

A la date du présent document, le capital social d’Avenir Finance émis s’élève à un million cinq cent 

soixante et onze mille neuf cent cinquante-trois euros et vingt centimes (1.571.953,20 €) divisé en 

2.619.922 actions, toutes de même rang, d’une valeur nominale de soixante centimes d’euros (0,60 €) 

par action.  

3.21.1.2 Actions non représentatives du capital 

 

Néant. 

 

3.21.1.3 Actions auto-détenues par Avenir Finance 

 

A la date du présent document, Avenir Finance détient des actions propres dans le cadre d’un contrat 

de liquidité conclu avec Louis Capital Market. 

 

Ce contrat de liquidité, dont la mise en œuvre a été confiée à Louis Capital Market, à compter du 8 

novembre 2013, porte sur les titres d’Avenir Finance admis aux négociations sur NYSE Euronext 

Paris, conformément à la Charte de déontologie établie par l’Association française des marchés 

financiers (AMAFI) et approuvée par l’AMF le 21 mars 2011.  

 

Les moyens affectés à la mise en œuvre de ce contrat de liquidité lors de son ouverture étaient les 

suivants :  

 

 Nombre d’actions : 5.374 ; 

 Solde espèces : 76.773 €. 

 

Les moyens affectés à la mise en œuvre de ce contrat de liquidité au 31 décembre 2013 étaient les 

suivants :  

 

 Nombre d’actions : 6.899 ; 

 Solde espèces : 66.357,32 €. 

 

3.21.1.4 Répartition du capital et des droits de vote 

 

La répartition du capital et des droits de vote d’Avenir Finance est indiquée au Paragraphe 3.18 ci-

dessus. 
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3.21.1.5 Autres titres donnant accès au capital 

 

A la date du présent document, les valeurs mobilières donnant accès au capital d’Avenir Finance sont 

les suivantes : 

 

- 94.560 actions gratuites attribuées aux principaux managers du groupe Avenir Finance 

(directeurs généraux adjoints, mandataires sociaux de filiales, directeurs de région du réseau 

commercial d’AFGP, et responsables des services des principales fonctions support du 

groupe) ; 

 

- 50.000 BSPCE attribués à un directeur général adjoint ; 

 

- 90.000 stock-options attribuées aux principaux managers du groupe Avenir Finance 

(directeurs généraux adjoints, mandataires sociaux de filiales, directeurs de région du réseau 

commercial d’AFGP et responsables des services des principales fonctions support du 

groupe). 



 

112 

 

 

3.21.1.6 Capital social autorisé mais non émis 

 

Le tableau ci-après résume les délégations en cours de validité accordées par l'Assemblée générale des actionnaires d’Avenir Finance au Conseil 

d'administration dans le domaine des augmentations de capital, par application des articles L. 225-129-1 et L. 225-129-2, et fait apparaître l'utilisation de ces 

délégations au cours de l'exercice 2013. 

 

Date de l'autorisation Objet de l
'
autorisation 

Mise en œuvre par le Conseil d’administration en 

2013 ou 2014 

AGE du 25 juin 2009 

Pouvoirs à l’effet de prendre toutes mesures en vue de réaliser la ou 

les augmentations de capital résultant de l’exercice de BSPCE 

 

CA du 25 juillet 2013 

 

Constatation de l’exercice au 17 juillet 2013 de 

8.929 BSPCE et de l’augmentation de capital 

corrélative 

 

AGE du 23 juin 2010 

Pouvoirs à l’effet de prendre toutes mesures en vue de réaliser la ou 

les augmentations de capital résultant de l’émission de BSPCE 

 

CA du 29 mars 2013 

 

- Constatation de l’absence d’atteinte des objectifs 

conditionnant l’exercice de 33.333 BSPCE  

 

- Modification des conditions d’exercice de ces 

33.333 BSPCE dont la caducité n’a pas été 

prononcée 

 

AGE du 29 mai 2013 
Pouvoirs à l’effet de constater l’augmentation de capital résultant du 

paiement du dividende en actions 

CA du 25 juillet 2013 

 

Constatation de la création de 23.580 actions et de 

l’augmentation de capital consécutive 
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Autorisation d’émission d’actions gratuites au profit des salariés ou 

mandataires d’Avenir Finance et des sociétés qui lui sont liées, dans 

la limite d’un plafond global de 5% du capital (durée 38 mois – 

expiration 29 juillet 2016) 

 

CA du 18 décembre 2013 

 

Attribution de 75.000 actions gratuites 

 

 

 

AGE du 20 février 2014 

Autorisation d’émettre :  

 

- soit des options de souscription d’actions au profit des salariés ou 

mandataires d’Avenir Finance et des sociétés qui lui sont liées, 

(durée 38 mois – expiration 19 avril 2017) ; 

 

- soit des options d’achat d’actions au profit des salariés ou 

mandataires d’Avenir Finance et des sociétés qui lui sont liées (durée 

38 mois – expiration 19 avril 2017) ; 

 

- soit des actions gratuites au profit des salariés ou mandataires 

d’Avenir Finance et des sociétés qui lui sont liées, (durée 38 mois – 

expiration 19 avril 2017) ; 

 

- dans la limite d’un plafond global de 125.000 actions 

 

CA du 25 février 2014 

 

Attribution de 95.000 stock-options 

 

CA du 25 février 2014 

 

Attribution de 25.000 actions gratuites 
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3.21.1.7 Evolution du capital social sur les trois derniers exercices 

 

Le tableau ci-après, qui décrit les évolutions du capital social d’Avenir Finance au cours des trois derniers exercices et jusqu’à la date du présent document, a 

été élaboré à partir des informations contenues à l’article 6 « Apports », des Statuts d’Avenir Finance. 

 

Date de la tenue du 

conseil d’administration 

Nombre d’actions 

créées 
Nature de l’opération 

Montant du capital 

social (en euros) 

Valeur nominale des 

actions (en euros) 

01/01/2011   1.447.165,20 0,60 

28/07/2011 19.759 Exercice de BSPCE  1.459.020,60 0,60 

28/07/2011 8.148 
Exercice par certains actionnaires de l’option consentie 

en vue du paiement en actions de dividendes  
1.463.909,40 0,60 

28/07/2011 30.667 Acquisition définitive d’actions gratuites aux salariés 1.482.309,60 0,60 

23/12/2011 16.137 Acquisition définitive d’actions gratuites aux salariés 1.491.991,80 0,60 

08/06/2012 10.590 Exercice de BSPCE 1.498.345,80 0,60 

25/07/2012 5.933 
Exercice par certains actionnaires de l’option consentie 

en vue du paiement en actions de dividendes 
1.501.905,60 0,60 

29/03/2013 6.000 Acquisition définitive d’actions gratuites 1.505.505,60 0,60 

25/07/2013 8.929 Exercice de BSPCE 1.510.863 0,60 

25/07/2013 23.580 
Exercice par certains actionnaires de l’option consentie 

en vue du paiement en actions de dividendes 
1.525.011 0,60 

25/02/2014 1.000 Acquisition définitive d’actions gratuites 1.525.611 0,60 

26/03/2014 4.736 Acquisition définitive d’actions gratuites 1.528.452,60 0,60 

10/04/2014 30.001 Exercice de BSPCE 1.546.453,20 0,60 

20/05/2014 17.500 Exercice de BSPCE 1.556.953,20 0,60 

10/06/2014 25.000 Exercice de BSPCE 1.571.953,20 0,60 



 

115 

 

 

3.21.2 Dispositions relatives au conseil d’administration et à la direction générale 

 

Un extrait des Statuts d’Avenir Finance datés du 10 juin 2014 figure ci-après : 

 

TITRE TROISIEME  

 

Administration  

 

Article 15 - Mode d’exercice de la Direction Générale 

 

La Direction Générale de la Société est assumée, sous sa responsabilité, soit par le Président du 

Conseil d’Administration, soit par une autre personne physique nommée par le Conseil 

d’Administration et portant le titre de Directeur Général. 

 

Le Conseil d’Administration choisit entre les deux modalités d’exercice de la Direction Générale. 

 

La décision est prise à la majorité des membres présents ou représentés. 

 

Les actionnaires et les tiers seront informés du choix opéré par le Conseil dans les conditions définies 

par décret en Conseil d’Etat. 

 

Lorsque la Direction Générale de la société est assumée par le Président du Conseil d’Administration, 

les dispositions ci-après relatives au Directeur Général lui sont applicables. 

 

Article 16 - Conseil d'Administration  

 

La Société est administrée par un Conseil composé de trois membres au moins et de dix-huit membres 

au plus, sous réserve des exceptions prévues par la loi. 

 

Les Administrateurs sont nommés ou renouvelés dans leurs fonctions par l'Assemblée Générale et pris 

parmi les actionnaires. Ils ne peuvent être nommés ou réélus si, étant âgés de plus de soixante-quinze 

ans, le Conseil comprend déjà le tiers des administrateurs ayant atteint cet âge. 

 

Les Sociétés de toute forme, actionnaires, peuvent faire partie du Conseil d'Administration. Lors de 

leur nomination, elles sont tenues de désigner, pour participer aux délibérations du Conseil 

d'Administration et, généralement, pour exercer ce mandat d'administrateur, un représentant 

permanent pour la durée du mandat de la Société administrateur, soumis aux mêmes responsabilités 

civiles et pénales que s'il était administrateur en son nom propre, sans que cette personne soit tenue 

d'être elle-même actionnaire. 

 

En cas de décès, démission ou révocation de son représentant permanent, la personne morale 

administrateur est tenue de notifier sans délai à la Société, par lettre recommandée, l'identité de son 

nouveau représentant permanent. Le mandat du représentant permanent doit être confirmé lors de 

chaque renouvellement du mandat de la personne morale administrateur. 

 

L'acceptation et l'exercice du mandat d'administrateur entraînent l'engagement, pour chaque 

intéressé, d'affirmer, à tout moment, sous la foi du serment, qu'il satisfait personnellement aux 
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conditions et obligations requises par les lois en vigueur, notamment en ce qui concerne le cumul des 

mandats d'administrateur. 

  

Article 17 - Durée des fonctions - Remplacement  

 

I - La durée des fonctions des Membres du Conseil désignés dans les statuts est de trois ans au 

maximum ; celle des administrateurs nommés par l'Assemblée Générale Ordinaire est de six ans au 

plus. 

 

Les fonctions d'un administrateur prennent fin à l'issue de la réunion de l'Assemblée Générale 

Ordinaire des actionnaires ayant statué sur les comptes de l'exercice écoulé et tenue dans l'année au 

cours de laquelle expire le mandat dudit administrateur. 

 

Les administrateurs à terme de mandat sont toujours rééligibles. 

 

Si un administrateur atteint l'âge de soixante-quinze ans alors que le Conseil comprend déjà le tiers 

de ses Membres ayant atteint cet âge, le plus âgé des administrateurs est réputé démissionnaire lors 

de la plus prochaine Assemblée Générale Ordinaire. 

 

II - En cas de vacance par décès ou par démission d'un ou plusieurs sièges d'administrateur, le 

Conseil d'Administration peut, entre deux Assemblées Générales, procéder à des nominations à titre 

provisoire. L'élection définitive est faite par la plus prochaine Assemblée Générale Ordinaire. 

 

Dans le cas où le nombre des administrateurs serait descendu au-dessous de trois, les membres 

restants (ou les Commissaires aux Comptes ou un mandataire désigné, à la requête de tout intéressé, 

par le Président du Tribunal de Commerce) devraient convoquer, dans le plus bref délai et avant toute 

autre délibération, une Assemblée Générale des actionnaires en vue de nommer un ou plusieurs 

nouveaux administrateurs afin de compléter le Conseil au moins jusqu'au minimum légal, et 

conformément aux stipulations de l'article 16 ci-dessus. 

 

Si la nomination d'un administrateur faite par le Conseil n'est pas ratifiée par l'Assemblée, les actes 

accomplis par cet administrateur et les délibérations prises par le Conseil pendant la gestion 

provisoire, n'en sont pas moins valables. 

 

L'administrateur nommé en remplacement d'un autre administrateur ne reste en fonctions que le temps 

restant à courir sur l'exercice de son prédécesseur. 

 

Article 18 - Délibérations du Conseil d’Administration 

 

I - Le Conseil se réunit aussi souvent que l'intérêt de la Société l'exige et toutes les fois qu'il le juge 

convenable, au siège de la Société ou en tout autre lieu indiqué, par convocation verbale ou par lettre 

simple de convocation et fixé par le convoquant. 

 

Les convocations sont faites par le Président ou en son nom par toute personne qu'il désignera. 

 

Lorsque le Conseil ne s’est pas réuni depuis plus de deux mois, le tiers au moins des Administrateurs 

en exercice peut demander au Président de convoquer celui-ci sur un ordre du jour déterminé. 
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Le Directeur Général peut également demander au Président de convoquer le Conseil 

d’Administration sur un ordre du jour déterminé. 

 

Le Président est lié par les demandes qui lui sont adressées en vertu des deux alinéas précédents. 

 

Tout Administrateur peut donner mandat à un autre Administrateur pour le représenter dans une 

délibération du Conseil d'Administration et voter pour lui sur une, plusieurs ou toutes les questions 

prévues à la convocation ; le Conseil est seul juge de la validité du mandat, lequel peut d'ailleurs être 

donné par simple lettre ou par télégramme, et chaque Administrateur présent ne peut représenter 

qu'un seul autre Administrateur. 

 

II - Pour la validité des délibérations du Conseil, la présence de la moitié au moins des 

Administrateurs en exercice est nécessaire et suffisante. Il est tenu un registre de présence qui est 

signé par les Administrateurs participant à la séance du Conseil d'Administration. 

 

Dans le respect des dispositions légales et réglementaires, le Règlement Intérieur peut prévoir, pour 

les décisions qu’il détermine, que sont réputés présents pour le calcul du quorum et de la majorité, les 

Administrateurs qui participent à la réunion du Conseil par des moyens de visioconférence. 

 

Les décisions sont prises à la majorité des voix des membres présents et représentés. En cas de 

partage, la voix du Président de séance est prépondérante. 

 

Des membres de la Direction Générale peuvent assister aux séances du Conseil à la demande du 

Président. 

 

III - Les délibérations sont constatées par des procès-verbaux qui sont, ainsi que les copies ou extraits 

à produire en justice ou ailleurs, établis et signés conformément à la loi. 

 

Article 19 - Pouvoirs du Conseil d’Administration 

 

Le Conseil d’Administration détermine les orientations de l’activité de la Société et veille à leur mise 

en œuvre. Sous réserve des pouvoirs expressément attribués aux Assemblées d’actionnaires et dans la 

limite de l’objet social, il se saisit de toute question intéressant la bonne marche de la société et règle 

par ses délibérations les affaires qui la concernent. 

 

Dans les rapports avec les tiers, la Société est engagée même par les actes du Conseil 

d’Administration qui ne relèvent pas de l’objet social, à moins qu’elle ne prouve que le tiers savait 

que l’acte dépassait cet objet ou qu’il ne pouvait l’ignorer compte-tenu des circonstances, étant exclu 

que la seule publication des statuts suffise à constituer cette preuve. 

 

Le Conseil d’Administration procède aux contrôles et vérifications qu’il juge opportuns. Chaque 

Administrateur reçoit toutes les informations nécessaires à l’accomplissement de sa mission. 

 

Article 20 - Rémunération – Responsabilité 

 

Le Conseil d'Administration pourra recevoir, à titre de jetons de présence, une rémunération fixe 

annuelle déterminée par l'Assemblée Générale et maintenue jusqu'à décision contraire de toute autre 

Assemblée. 
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La répartition de ces jetons de présence sera faite entre les membres du Conseil comme ces derniers 

le jugeront convenable. 

 

Sauf exception légale, les administrateurs ne contractent, à raison de leur gestion, aucune obligation 

personnelle ni solidaire relativement aux engagements de la Société ; ils ne sont responsables que de 

l'exécution de leur mandat. 

 

Article 21 - Président du Conseil d’Administration 

 

I – Le Conseil d’Administration élit, parmi ses membres, un Président, personne physique, dont il 

détermine la rémunération. 

 

Le Président est nommé pour une durée qui ne peut excéder celle de son mandat d’Administrateur. Il 

est rééligible. 

 

Le Conseil d’Administration peut le révoquer à tout moment. Toute disposition contraire est réputée 

non écrite. 

 

Le Président ne peut pas être âgé de plus de 75 ans. 

 

II – Le Président du Conseil d’Administration représente le Conseil d’Administration. Il organise et 

dirige les travaux de celui-ci, dont il rend compte à l’Assemblée Générale. Il veille au bon 

fonctionnement des organes de la Société et s’assure, en particulier, que les Administrateurs sont en 

mesure d’accomplir leur mission. 

 

Le Président du Conseil d’Administration reçoit communication par l’intéressé des conventions 

portant sur des opérations courantes et conclues à des conditions normales sauf si en raison de leur 

objet ou de leur implication financière, elles ne sont pas significatives pour aucune des parties. Le 

Président communique la liste et l’objet desdites conventions aux membres du Conseil et aux 

Commissaires aux Comptes. 

 

Article 22 - Direction Générale 

 

I – La Direction Générale de la société est assumée, sous sa responsabilité, par une personne 

physique, nommée par le Conseil d’Administration et portant le titre de Directeur Général. 

 

Sur proposition du Directeur Général, le Conseil d’Administration peut nommer une ou plusieurs 

personnes physiques chargées d’assister le Directeur Général, avec le titre de Directeur Général 

Délégué. Le nombre de Directeurs Généraux Délégués ne peut excéder cinq. 

 

Le Directeur Général est révocable à tout moment par le Conseil d’Administration. Il en est de même, 

sur proposition du Directeur Général, des Directeurs Généraux Délégués. Si la révocation est décidée 

sans juste motif, elle peut donner lieu à dommages-intérêts, sauf lorsque le Directeur Général assume 

les fonctions de Président du Conseil d’Administration. 
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Lorsque le Directeur Général cesse ou est empêché d’exercer ses fonctions, les Directeurs Généraux 

Délégués conservent, sauf décision contraire du Conseil, leurs fonctions et leurs attributions jusqu’à 

la nomination du nouveau Directeur Général. 

 

Le Conseil d’Administration détermine la rémunération du Directeur Général et des Directeurs 

Généraux Délégués. 

 

II – Le Directeur Général est investi des pouvoirs les plus étendus pour agir en toute circonstance au 

nom de la Société. Il exerce ces pouvoirs dans la limite de l’objet social et sous réserve de ceux que la 

loi attribue expressément aux Assemblées d’actionnaires et au Conseil d’Administration. 

 

Il représente la société dans ses rapports avec les tiers. La société est engagée même par les actes du 

Directeur Général qui ne relèvent pas de l’objet social, à moins qu’elle ne prouve que le tiers savait 

que l’acte dépassait cet objet ou qu’il ne pouvait l’ignorer compte tenu des circonstances, étant exclu 

que la seule publication des statuts suffise à constituer cette preuve. 

 

Les décisions du Conseil d’Administration limitant les pouvoirs du Directeur Général sont 

inopposables aux tiers. 

 

III – En accord avec le Directeur Général, le Conseil d’Administration détermine l’étendue et la 

durée des pouvoirs conférés aux Directeurs Généraux Délégués. Les Directeurs Généraux Délégués 

disposent, à l’égard des tiers, des mêmes pouvoirs que le Directeur Général. 

 

3.21.3 Droits, privilèges et restrictions attachés à chaque catégorie d’actions existantes 

 

Un extrait des Statuts d’Avenir Finance datés du 10 juin 2014 figure ci-après : 

 

Article 12 - Indivisibilité de l'action  

 

Toute action est indivisible à l'égard de la Société qui ne reconnaît qu'un seul propriétaire pour 

chaque action. 

 

Les copropriétaires indivis d'une action sont tenus de se faire représenter par un seul d'entre eux, ou 

par un mandataire unique. En cas de désaccord, le mandataire est désigné, à la demande du 

copropriétaire le plus diligent, par Ordonnance du Président du Tribunal de Commerce, statuant en 

référé. 

 

Le droit de vote attaché à l'action appartient à l'usufruitier dans les Assemblées Générales Ordinaires, 

et au nu-propriétaire dans les Assemblées Générales Extraordinaires. 

 

Article 13 - Droits et obligations attachés à l'action  

 

I - Sauf à tenir compte, s'il y a lieu, du montant nominal des actions, de l'état de leur libération, du 

capital amorti et non amorti et des droits des actions de catégories différentes, chaque action donne 

droit, dans la propriété de l'actif social et dans le partage des bénéfices, à une part proportionnelle à 

la quotité du capital qu'elle représente. 
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Sous les mêmes réserves, pour la détermination des droits de chaque action dans toutes répartitions 

ou tous remboursements effectués en cours de Société ou en liquidation, il doit être, le cas échéant, 

fait masse entre toutes les actions, non seulement des rompus reportés sur des répartitions 

antérieures, mais encore de toutes exonérations fiscales comme de toutes taxations susceptibles d'être 

prises en charge par la Société et pouvant concerner certaines actions en raison, soit de réductions du 

capital antérieures, soit du mode de constitution du capital représenté par elles, soit de leur taux 

d'émission, en sorte que, quelle que soit son origine, chaque action aura, du fait de cette mise en 

masse, vocation au règlement d'un même somme nette. 

 

II - Les actionnaires ne sont tenus, même à l'égard des tiers, que jusqu'à concurrence du montant de 

leurs actions; au-delà ils ne peuvent être soumis à aucun appel de fonds. 

 

III - Les droits et obligations attachés à l'action, y compris les dividendes et la part éventuelle dans 

les réserves, suivent le titre dans quelque main qu'il passe. 

 

La possession d'une action emporte de plein droit adhésion aux statuts de la Société et aux décisions 

des Assemblées Générales. 

 

 

3.21.4 Modifications des droits des actionnaires 

 

Néant. 

 

3.21.5 Dispositions relatives aux assemblées générales 

 

Un extrait des Statuts d’Avenir Finance datés du 10 juin 2014 figure ci-après : 

 

TITRE CINQUIEME  

 

Assemblées Générales  

 

Article 24 - Composition de l'Assemblée  

 

I - L'Assemblée Générale, régulièrement convoquée et constituée, représente l'universalité des 

actionnaires ; ses décisions sont obligatoires pour tous, même pour les dissidents, les incapables et les 

absents. 

 

II - L'Assemblée Générale se compose de tous les actionnaires, quel que soit le nombre de leurs 

actions. 

 

Tout actionnaire peut se faire représenter par un autre actionnaire ou par son conjoint ou voter par 

correspondance ; la forme des pouvoirs et des votes par correspondance est déterminée par le Conseil 

dans les conditions prescrites par la réglementation en vigueur. 

 

Les mineurs et les incapables seront représentés par leurs tuteurs et administrateurs et les Sociétés 

par une personne ayant la signature sociale ou valablement déléguée à cet effet, le tout sans que les 

tuteurs, administrateurs et autres représentants aient besoin d'être personnellement actionnaires. 
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Tout actionnaire pourra également, si le Conseil le décide au moment de la convocation de 

l’Assemblée, participer et voter aux Assemblées par visioconférence ou par tous moyens de 

télécommunication permettant leur identification dans les conditions et suivant les modalités prévues 

par la loi. 

 

III - L'accès aux Assemblées pourra être subordonné à l'inscription de l'actionnaire sur le registre des 

actionnaires cinq jours au moins avant l'Assemblée. 

 

Les actionnaires au porteur devront fournir un certificat d’immobilisation des titres. Tout actionnaire 

ayant immobilisé des titres en vue de participer à une Assemblée Générale peut néanmoins céder tout 

ou partie de ses actions pendant la période minimale d’inscription nominative ou d’indisponibilité des 

titres au porteur, en notifiant au teneur de compte habilité par le Conseil des Marchés financiers, la 

révocation de cette inscription ou de cette indisponibilité jusqu’à 15 heures, heure de PARIS, la veille 

de l’Assemblée Générale, à la seule condition, s’il a demandé une carte d’admission ou déjà exprimé 

son vote à distance ou encore envoyé un pouvoir, de fournir au teneur de compte habilité par le 

Conseil des marchés financiers les éléments permettant d’annuler son vote ou de modifier le nombre 

d’actions et de voix correspondant à son vote. 

 

Article 25 - Nature des Assemblées  

 

L'Assemblée Générale Extraordinaire sera seule habilitée à modifier les statuts dans toutes leurs 

dispositions. 

 

Toutes les décisions autres que celles visées à l'alinéa précédent seront prises par l'Assemblée 

Générale Ordinaire. 

 

Outre l'Assemblée Ordinaire annuelle qui sera tenue chaque année dans les six mois qui suivront la 

clôture de l'exercice social (sauf prolongation de ce délai par Ordonnance du Président du Tribunal 

de Commerce sur requête du Conseil d'Administration), des Assemblées Générales Ordinaires peuvent 

être convoquées à toute époque de l'année. 

 

Article 26 - Convocation - Lieu de réunion  

 

I - Les Assemblées Générales sont convoquées par le Conseil d’Administration (sauf exceptions 

prévues par la loi). 

 

La convocation des Assemblées est faite par une insertion dans un journal habilité à recevoir les 

annonces légales dans le département du lieu du siège social et par une insertion dans le BALO, après 

avis préalable à l’AMF, quinze jours au moins avant la date de l’assemblée. Toutefois, si toutes les 

actions sont nominatives, l’insertion prévue ci-dessus peut être remplacée par une convocation faite, 

aux frais de la société, par lettre simple ou recommandée adressée à chaque actionnaire. 

 

Les actionnaires titulaires d’actions nominatives depuis un mois au moins à la date de l’insertion de 

l’avis de convocation sont, en outre, convoqués à toute assemblée, par lettre ordinaire ou, sur leur 

demande et à leurs frais, par lettre recommandée. La convocation proprement dite devra être 

précédée d’un avis préliminaire de réunion, insérée dans le BALO après avis préalable à l’AMF, 

trente jours au moins avant la date de l’Assemblée, contenant le texte des résolutions présenté par le 

Conseil d’Administration. 
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Lorsqu’une Assemblée n’a pu délibérer, faute de réunir le quorum requis, la deuxième assemblée et, le 

cas échéant, la deuxième assemblée prorogée, est convoquée six jours au moins d’avance, dans les 

mêmes formes que la première. L’insertion et les lettres de convocation de cette deuxième Assemblée 

reproduisent la date et l’ordre du jour de la première. 

 

II - Les Assemblées sont tenues dans la ville du siège social ou dans toute autre ville ou localité en 

France, suivant la décision prise à ce sujet par le convoquant et au lieu indiqué dans les convocations. 

Article 27 - Ordre du jour - Bureau  

 

I - L'ordre du jour de chaque Assemblée Générale est arrêté par le convoquant ; il n'y est porté que 

les propositions émanant, soit du Conseil d'Administration, soit du ou des Commissaires, si ceux-ci 

ont pris l'initiative de la convocation, soit d'un ou plusieurs actionnaires, dans les conditions et délais 

fixés par la loi. 

 

Aucun objet autre que ceux portés à l'ordre du jour ne pourra être mis en délibération. 

 

II - L'Assemblée Générale est présidée par le Président du Conseil d'Administration ou par 

l'administrateur temporairement délégué dans ses fonctions. En cas d'absence simultanée du 

Président et de son délégué, l'Assemblée est présidée par l'administrateur désigné par le Conseil ou 

par une personne choisie par l'Assemblée. 

 

En cas de convocation par les Commissaires, ou par un mandataire désigné en justice, l'Assemblée est 

présidée par celui ou par l'un de ceux qui l'ont convoquée. 

 

Les fonctions de scrutateurs sont remplies par les deux membres présents disposant du plus grand 

nombre de voix, et, sur leur refus, par ceux qui viennent après eux jusqu'à acceptation. 

 

Le Bureau ainsi composé désigne le Secrétaire qui peut être choisi en dehors des actionnaires. 

 

Article 28 - Feuille de présence - Voix - Majorité  

 

I - Il est tenu une feuille de présence établie dans les formes légales, dûment émargée par les 

actionnaires présents et les mandataires des actionnaires représentés et certifiée exacte par le Bureau 

de l'Assemblée. Cette feuille fait également état des actionnaires votant par correspondance. 

 

II - Tout actionnaire a autant de voix qu'il possède d'actions ou en représente, sans aucune limitation, 

à la seule exception des cas prévus par la loi. 

 

Toutefois, un droit de vote double est attribué à toutes les actions entièrement libérées pour lesquelles 

il est justifié d’une inscription nominative depuis deux ans au moins au nom du même actionnaire. 

 

En cas d’augmentation de capital par incorporation de réserves, bénéfice ou prime d’émission, ce 

droit de vote double bénéficiera dès leur émission aux actions nouvelles attribuées gratuitement à un 

actionnaire à raison d’actions anciennes pour lesquelles il bénéficie déjà de ce droit. 
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III - Les délibérations de l'Assemblée Générale sont prises à la majorité des voix dont disposent les 

membres présents ou représentés et les actionnaires ayant régulièrement émis un vote par 

correspondance, sous réserve des dispositions du paragraphe II de l'article 31 ci-après. 

 

Article 29 - Assemblée Ordinaire  

 

I - L'Assemblée Ordinaire réunie annuellement : 

 

- statue sur les divers rapports présentés par le Conseil d'Administration et les Commissaires, 

 

- discute, approuve ou rejette le bilan et les comptes ou en demande le redressement, 

 

- détermine l'emploi des bénéfices et, constatant les bénéfices distribuables, fixe les dividendes 

en se conformant à l'article 36 ci-après et aux dispositions du Code de Commerce, 

 

- nomme les administrateurs, ratifie ou rejette les nominations faites par le Conseil pendant 

l'exercice social, 

 

-  examine les actes de gestion des administrateurs et leur donne quitus, 

 

- peut révoquer les administrateurs pour des causes dont elle est seule juge et dont elle 

apprécie souverainement l'importance, 

 

-  donne aux administrateurs les approbations prévues par la loi, 

 

- fixe les jetons de présence du Conseil d'Administration, 

 

-  désigne le ou les Commissaires prévus par l'article 23 des statuts. 

 

II - L'Assemblée Ordinaire réunie annuellement ou toute autre Assemblée Ordinaire peut également : 

 

- ratifier le transfert du siège social dans le même département ou un département limitrophe 

lorsqu'il a été décidé par le Conseil d'Administration, 

 

- décider ou autoriser toutes émissions d'obligations ou autres titres négociables à la Bourse, 

ainsi que la constitution des sûretés particulières à leur conférer, 

 

-  autoriser le Conseil d’Administration à acheter un nombre d’actions représentant jusqu’à 10 

% du capital de la société, l’Assemblée Générale définissant la finalité et les modalités de 

l’acquisition ainsi que son plafond, et autoriser la société à opérer en bourse sur ses propres 

titres. 

 

-  et, généralement, statuer sur les questions prévues au paragraphe I ci-dessus (l'approbation 

des comptes étant de la seule compétence de l'Assemblée annuelle) et sur toutes autres 

questions qui ne sont pas de la compétence de l'Assemblée Extraordinaire. 

 

Article 30 - Quorum de l'Assemblée Ordinaire  
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L'Assemblée Ordinaire est régulièrement constituée et délibère valablement lorsqu'elle réunit le 

cinquième au moins des actions ayant le droit de vote. Si ce quorum n'est pas atteint, il est procédé à 

une nouvelle Assemblée à quinze jours d'intervalle de la première, et la convocation est faite six jours 

à l'avance ; les délibérations prises dans cette seconde réunion sont valables quelle que soit la portion 

du capital représentée, mais elles ne peuvent porter que sur les objets mis à l'ordre du jour de la 

première réunion. 

 

Article 31 - Assemblée Extraordinaire  

 

I - L'Assemblée Générale Extraordinaire peut apporter aux statuts, dans toutes leurs dispositions, les 

modifications quelles qu'elles soient, autorisées par les lois sur les Sociétés. 

 

Elle peut notamment, sans que l'énumération qui va suivre puisse être considérée comme limitative : 

 

- augmenter ou réduire le capital, dans les conditions prévues à l'article 8, 

 

- décider l'amortissement du capital dans les conditions légales, 

 

- voter la diminution du nombre des titres par leur réunion, même entraînant des mutations 

obligatoires de titres, 

 

- procéder dans les conditions légales à l'émission d'obligations avec bons de souscription, 

d'actions à dividende prioritaire sans droit de vote ou de certificats d'investissements, 

 

- supprimer toutes restrictions à la libre transmissibilité des actions, 

 

-  décider la fusion de la Société avec toutes autres Sociétés, et à cette occasion nommer, le cas 

échéant, des Administrateurs et Commissaires aux Comptes, ainsi que tous apports 

comportant la dissolution de la Société ou la restriction de l'objet social ; recevoir en 

représentation pour la totalité ou pour partie, soit des espèces, soit des actions, soit d'autres 

titres, valeurs ou parts quelconques, 

 

-  décider la prorogation de la Société, décider également sa dissolution, même en l'absence de 

toute perte et pour des causes dont l'Assemblée appréciera souverainement l'importance et 

l'opportunité, 

 

- étendre ou modifier l'objet social, changer la dénomination de la Société, 

 

-  apporter tous changements au mode de direction et d'Administration de la Société, 

 

-  modifier le mode prévu ci-après à l'article 36 pour l'emploi et la répartition des bénéfices, 

 

- décider le transfert du siège social ailleurs que dans le même département ou un département 

limitrophe, 

 

-  soumettre la Société à toute disposition législative nouvelle non applicable de plein droit et 

qui serait jugée intéressante, 

 



 

125 

 

- décider la transformation de la Société sous une autre forme. 

 

II - Les Assemblées qui seront appelées à statuer sur des questions, objet du présent article, 

délibèreront aux conditions de quorum et de majorité fixées par l'article L. 225-96 du Code de 

Commerce, à l'exception des Assemblées appelées à décider ou à autoriser une augmentation de 

capital exclusivement par incorporation de réserves, bénéfices ou primes d'émission, lesquelles 

délibèreront aux conditions de quorum et de majorité fixées par l'article L. 225-98 du Code de 

Commerce et à l’exception des Assemblées qui requièrent l’unanimité en application de la loi. 

 

Article 32 - Procès-verbaux - Justifications  

 

Les délibérations des Assemblées Générales sont constatées par des procès-verbaux qui sont, ainsi 

que les copies ou extraits à produire en justice ou ailleurs, établis ou signés conformément à la loi. 

 

 

3.21.6 Dispositions ayant pour effet de retarder, différer ou empêcher un changement de 

contrôle 

 

Néant. 

 

3.21.7 Franchissements de seuils statutaires 

 

Néant. 

 

3.21.8 Dispositions régissant les modifications de capital 

 

Néant. 

 

3.22 Contrats importants 

 

Avenir Finance et Ageas France ont annoncé, le 2 décembre 2013, la signature effective du partenariat 

capitalistique et commercial présenté le 8 octobre 2013 et visant à réunir pour les deux groupes les 

conditions d’une augmentation de leurs capacités de distribution :  

 

- Avenir Finance par la constitution d’un réseau de distribution unique fort de plus de 200 

collaborateurs couvrant l’ensemble du territoire national ; 

 

- Ageas France par un renforcement de son positionnement sur la distribution externe via les 

Conseillers en Gestion de Patrimoine Indépendants, notamment par la poursuite du 

développement de la plateforme Sicavonline.  

 

A cette occasion, le partenariat commercial relatif à la distribution de produits d’assurance et 

d’épargne patrimoniale, mis en place en 2009, a été prorogé pour une durée de 10 ans.  

 

Au 1
er
 janvier 2014, les activités de « front office » et « middle office » du Réseau Salariés d’Ageas 

France ont été transférées au sein d’AFGP dans le cadre du transfert d’une entité économique 

autonome. La filiale du groupe Avenir Finance dédiée à la Gestion Privée a ainsi renforcé de manière 

significative son réseau de distribution interne. Elle a accueilli 203 nouveaux collaborateurs, dont une 



 

126 

 

force commerciale de plus de 180 collaborateurs, chargés de développer la relation commerciale avec 

50.000 clients représentant un encours d’environ 875 M€. Cette nouvelle force commerciale, ajoutée à 

celle déjà existante chez AFGP, la distribution de nouveaux produits auprès de ces 50.000 clients et les 

rémunérations associées vont permettre à AFGP de développer de manière très significative son 

chiffre d’affaires. 

 

Ageas France a pris une participation de 35% dans le capital d’AFGP le 16 décembre 2013. Cette prise 

de participation, réalisée par augmentation de capital réservée pour un montant de près de 2 M€, a 

vocation à rester minoritaire et vise à consolider le partenariat commercial privilégié dans le domaine 

de l’assurance vie. Cette prise de participation est accompagnée d’options croisées de rachat par 

Avenir Finance et de revente par Ageas France de cette participation de 35%, exerçables uniquement à 

moyen terme ; leur prix d’exercice est basé sur les performances futures d’AFGP et devrait être d’un 

montant non significatif. 

 

Ageas France a accru sa participation dans le capital de Sicavonline et de Sicavonline Partenaires. 

Cette opération a été réalisée en deux temps. Ageas France a exercé, le 16 décembre 2013, l’option 

d’achat lui permettant d’augmenter de 35 à 49% ses participations dans le capital de Sicavonline et 

Sicavonline Partenaires, valorisées sur une base de 15,4 M€. Puis, après obtention de l'autorisation de 

l’Autorité de Contrôle Prudentiel et de Résolution, Ageas France a porté, le 2 avril 2014, sa 

participation dans Sicavonline et Sicavonline Partenaires de 49 à 65% sur la base cette fois d’une 

valorisation de 20 M€. Avenir Finance a vocation à garder une participation minoritaire de 35% dans 

le capital de Sicavonline et Sicavonline Partenaires. 

 

Dans le cadre de cette opération, Ageas France a renforcé sa position de fournisseur de référence de 

solutions patrimoniales, notamment pour les conseillers en gestion de patrimoine indépendants. 

 

3.23 Informations provenant de tiers, déclarations d’experts et déclarations d’intérêts 

 

 Néant. 

 

3.24 Documents accessibles au public 

 

Le présent document ainsi que les communiqués d’Avenir Finance, les rapports financiers annuels 

comprenant notamment les informations financières historiques sur Avenir Finance et le document 

d’information annuel sont accessibles sur le site internet d’Avenir Finance à l’adresse suivante : 

www.avenirfinance.fr, et une copie peut en être obtenue gratuitement au siège social d’Avenir 

Finance, situé 51 Rue de Saint-Cyr 69009 Lyon. 

 

Les statuts d’Avenir Finance ainsi que les procès-verbaux d’Assemblées générales, les rapports des 

commissaires aux comptes, la liste des filiales, ses comptes sociaux et tous autres documents sociaux 

peuvent être consultés au siège social d’Avenir Finance. 

 

3.25 Informations sur les participations 

 

Avenir Finance ne détient pas de participation susceptible d’avoir une influence significative sur 

l’appréciation de son patrimoine de sa situation financière ou de ses résultats, autre que les 

participations qu’Avenir Finance détient dans les filiales visées dans l’organigramme présenté au 

Paragraphe 3.7.1 dont les activités sont précisées au Paragraphe 3.7.2 ci-dessus. 
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3.26 Informations complémentaires 

 

3.26.1 Facteurs de risques liés à l’Opération d’apport 

 

Risque d’exposition au marché immobilier 

 

Postérieurement à la réalisation de l’Opération d’Apport, le poids de l’activité réalisée dans le domaine 

immobilier, dans le chiffre d’affaires du groupe, sera sensiblement accru. Par conséquent, les résultats 

consolidés d’Avenir Finance seront d’autant plus sensibles à l’évolution à court et moyen terme du 

marché. 

 

Toutefois, les activités immobilières actuelles d’Avenir Finance reposent sur un modèle économique 

de clientèle captive sur des niches de marché (réhabilitation d’immeubles patrimoniaux, SCPI, etc.) 

décorrélées du cycle immobilier. 

 

A la suite de la réalisation de l’Opération d’apport, le contributif des métiers immobiliers sera ventilé 

de telle sorte que la sensibilité d’Avenir Finance à une évolution défavorable du marché diminuera 

davantage grâce à l’apport de métiers immobiliers de gestion qui assurent des flux récurrents et 

pluriannuels. 

 

Concrètement, la part de chiffre d’affaires d’Avenir Finance sensible aux évolutions de marché 

immobilier, à savoir les activités de marchands de biens, représente environ 20% du chiffre d’affaires 

global et diminuera de moitié à la suite de la réalisation de l’Opération d’apport. 

 

Par ailleurs, comme indiqué au Paragraphe 2.5.1.6 ci-dessus, Avenir Finance entend non seulement 

poursuivre mais aussi développer ses activités dans le domaine de la gestion et de la distribution de 

produits financiers. 

 

Risque opérationnel 

 

Le risque opérationnel concerne la problématique d’intégration des deux entités ainsi que celle de la 

gestion du nouvel ensemble, en ce sens que la difficulté à exécuter le regroupement de métiers et 

d’équipes de service entre entités de petites tailles ressort habituellement de problématiques de 

rapprochement de culture d’entreprise et d’organisation opérationnelle. 

 

Toutefois, les groupes rapprochés ont des vocations industrielles similaires qui diffèrent dans leur 

exécution par la nature des investisseurs auxquels ils s’adressent et des stratégies immobilières 

déployées. Fondamentalement, leur culture d’entreprise est proche, ce qui devrait faciliter leur 

rapprochement. 

 

L’enjeu de l’intégration repose sur la capacité à développer des synergies au niveau des savoir-faire et 

des métiers, tout en conservant le niveau de performance et de réactivité qui caractérise les filiales de 

chaque groupe.  

 

Ce sujet a bien été anticipé par le management des périmètres rapprochés au moment de la 

structuration de l’Opération d’apport et se trouve être traité par la nature même des activités 
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regroupées, où les métiers sont déjà rassemblés de façon homogène par entité / centre de profit, les 

ressources fonctionnelles s’avérant complémentaires en l’état. 

 

En outre, Avenir Finance s’appuiera sur ses expériences antérieures en matière d’acquisition. Le 

groupe veillera notamment à une intégration progressive pour préserver le dynamisme au sein de 

chaque filiale.  

 

Les résultats et la situation financière présentés dans les états financiers pro forma d’Avenir 

Finance pourraient ne pas refléter ses performances futures 

 

Les résultats futurs peuvent différer de ceux décrits dans les états financiers pro forma d’Avenir 

Finance sur l’exercice 2013. Ces exercices se fondent sur un certain nombre d’hypothèses – mise en 

équivalence anticipée des sociétés Sicavonline et Sicavonline Partenaire, agrégat des comptes sociaux 

des Sociétés Apportées vs comptes consolidés – et pourraient ne pas refléter les résultats qu’Avenir 

Finance aurait obtenus si l’Opération d’apport avait réellement eu lieu au 1
er
 janvier 2013. 

 

En effet, Avenir Finance et les sociétés du groupe Inovalis concernées par l’Opération d’apport sont 

engagées dans une forte dynamique de croissance, symbolisée par l’Opération d’apport présentée dans 

ce document, mais aussi du fait d’opérations antérieures. 

 

Ainsi les équilibres et performances (niveau de chiffre d’affaires, ventilation du chiffre d’affaires par 

activités, filiales, pays, endettement, etc.) pourraient changer dans les prochaines années. 

 

Avenir Finance est convaincue que les évolutions à venir de ses filiales et de ses activités amélioreront 

les performances du groupe, avec notamment une rentabilité plus forte et une meilleure gestion des 

risques. 

 

3.26.2 Déclaration sur le fonds de roulement net 

 

Avenir Finance atteste que, de son point de vue, son fonds de roulement net consolidé est suffisant au 

regard de ses obligations au cours des douze prochains mois à compter de la date d’établissement du 

présent document.  

 

Après l’Opération d’apport, Avenir Finance atteste que le fonds de roulement net consolidé est 

suffisant au regard du nouvel ensemble ainsi constitué au cours des douze prochains mois. 
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3.26.3 Capitaux propres et endettement sur la base des comptes au 30 avril 2014 

 

Il est précisé que les capitaux propres et l’endettement financier net, issus d’une situation intermédiaire 

au 30 avril 2014, n’ont pas fait l’objet d’un audit par les commissaires aux comptes d’Avenir Finance, 

mais seulement d’une revue limitée dans le cadre de l’émission de la lettre de fin de travaux. 

 

Capitaux propres au 30 avril 2014 avant opération 

 

 
 

Les capitaux propres au 30 avril 2014, issus des comptes arrêtés au 30 avril 2014, ne prennent pas en 

compte la distribution de dividende d’un montant total de 913.776,50 €, qui a été décidée 

postérieurement au 30 avril 2014, lors de l’assemblée générale du 6 juin 2014.  

 

Lors de cette assemblée, il a été décidé que ce dividende serait versé, au choix de l’actionnaire, soit en 

numéraire, soit en actions Avenir Finance. 

 

Endettement financier net au 30 avril 2014 avant opération 

 

 
 

Les emprunts sur immobilier au 30 avril 2014, tous d’une durée restant à courir inférieure à une année, 

correspondent au financement des biens de Lyon Fromagerie, Nice Georges Clémenceau, Lille rue 

Royale et Périgueux qui se trouvent dans le stock de la filiale Avenir Finance Immobilier. 
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Depuis le 30 avril 2014, il n’y a eu, à la connaissance d’Avenir Finance, aucun changement notable 

ayant affecté ou étant susceptible d’affecter le niveau des capitaux propres hors résultat, ou l’un des 

différents postes d’endettement tels que visés dans les tableaux récapitulatifs ci-dessus, à l’exception 

de la distribution de dividende, décidée par l’assemblée générale des actionnaires d’Avenir Finance du 

6 juin 2014, qui viendra diminuer le niveau des capitaux propres à hauteur du montant de la 

distribution en numéraire. 

 

3.26.4 Intérêt des personnes physiques et morales participant à l’Opération d’apport 

 

Il n’existe pas, préalablement à la réalisation de l’Opération d’apport, de liens entre les sociétés 

participant à celle-ci. 

 

Il n’existe pas d’intérêts, y compris conflictuels, entre les personnes physiques ou morales participant 

à l’Opération d’apport, pouvant influer sensiblement sur celle-ci. 

 

3.26.5 Dépenses liées à l’Opération d’apport 

 

Les dépenses liées à l’Opération d’apport sont estimées à 700.000 euros hors taxes pour Avenir 

Finance. Elles correspondent en particulier aux honoraires des conseils juridiques, des cabinets 

d’audits, des Commissaires aux Apports et des experts mandatés qui ont pris part au projet. 

 

3.26.6 Dilution 

 

Un actionnaire détenant 1% du capital d’Avenir Finance à la date d’enregistrement du présent 

document (sur la base d’un capital composé de 2.619.922 actions), verrait sa participation dans le 

capital passer à 0,34% après réalisation des Apports (sur la base d’un capital composé de 7.774.766 

actions). 
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4. DONNEES FINANCIERES PRO FORMA 

L’augmentation de capital par apport en nature d’actions Réalista, Inoprom, Inovalis AM et Inovalis 

PM au profit d’Avenir Finance a un impact significatif sur le périmètre actuel d’Avenir Finance. 

Conformément à l’annexe II du règlement (CE) n° 809/2004 du 29 avril 2004, Avenir Finance a 

décidé d’établir des comptes pro forma consolidés en se basant sur l’exercice clos au 31 décembre 

2013, des comptes consolidés d’Avenir Finance et des comptes combinés, établis conformément aux 

normes IFRS, des Sociétés Apportées. 

 

L’information pro forma permet de présenter l’impact de l’augmentation de capital par apport en 

nature sur l'actif, le passif et le résultat d’Avenir Finance à fin 2013 ainsi que l’impact de la mise en 

équivalence des sociétés Sicavonline et Sicavonline Partenaires si la cession à Ageas de 35% à 65 % 

des titres de ces sociétés avait eu lieu au 1
er
 janvier 2013. 

 

Les résultats futurs peuvent différer de ceux décrits dans ces états financiers pro forma d’Avenir 

Finance sur l’exercice 2013. Ces travaux se fondent sur un certain nombre d’hypothèses – mise en 

équivalence anticipée des sociétés Sicavonline et Sicavonline Partenaire, agrégat des comptes sociaux 

retraités des Sociétés Apportées – et pourraient ne pas refléter les résultats qu’Avenir Finance aurait 

obtenus si l’Opération d’apport avait réellement eu lieu au 1
er
 janvier 2013. 

 

4.1 L’impact de la norme IFRS 3 « Regroupement d’Entreprises » sur le traitement 

comptable dans le cadre du rapprochement entre Avenir Finance et Inovalis 

 

L’opération de rapprochement entre Avenir Finance et Inovalis répond aux critères de 

comptabilisation d’une acquisition inversée selon la norme IFRS 3 « Regroupement d’entreprise ». 

 

Cette norme précise qu’une acquisition inversée se produit lorsque l’entité qui émet les titres 

(l’acquéreur sur le plan juridique) est identifiée comme étant l’entreprise acquise sur le plan 

comptable, sur la base de la définition du contrôle par la norme IFRS 10. 

 

Dans ce contexte, la norme prévoit que l’acquéreur au niveau juridique (Avenir Finance) devient la 

société acquise au niveau comptable et vice versa, la société acquise au niveau juridique (Inovalis) 

devient l’acquéreur au niveau comptable. 

 

Tout d’abord, il convient de préciser que les états financiers préparés à la suite d’une acquisition 

inversée sont présentés sous le nom de la société mère sur le plan juridique (Avenir Finance), mais 

décrits dans les notes comme étant la suite des états financiers de l’acquéreur sur le plan comptable 

(Inovalis). 

 

La mise en application de cette norme dans les comptes pro forma 2013 se traduit de la manière 

suivante dans la présentation des états financiers : 

 

- Les comptes 2013 « combinés » (établis conformément aux normes IFRS) des Sociétés 

Apportées servent de socle de base à la réalisation des comptes consolidés pro forma 2013. 

Par conséquent, la situation nette combinée IFRS des Sociétés Apportées ne sera pas retraitée 

et sera maintenue au niveau de la valeur nette comptable du 31 décembre 2013 ; 
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- L’actif net de l’acquéreur sur le plan comptable (entités Inovalis) n’est pas retraité et est 

intégré dans les comptes consolidés pro forma au niveau de la valeur nette comptable au 31 

décembre 2013 ; 

 

- Les actifs et passifs identifiables de la société acquise sur le plan comptable (Avenir Finance) 

doivent être comptabilisés et évalués conformément à la norme IFRS 3 à l’égard des 

entreprises acquises, c'est-à-dire à la juste valeur. Dans le cadre de la construction des comptes 

pro forma, l’exercice d’allocation du prix d’acquisition (PPA) n’a pas encore été réalisé et les 

actifs et passifs d’Avenir Finance ont été consolidés à leur valeur nette comptable telle qu’elle 

ressort des comptes consolidés au 31 décembre 2013 ; 

 

- Le goodwill correspond à la différence entre la juste valeur des actifs et passifs identifiables 

d’Avenir Finance (acquise sur le plan comptable) et la contrepartie transférée par l’acquéreur 

sur le plan comptable (sous-groupe Inovalis). L’exercice d’allocation du prix d’acquisition 

(PPA) sur les actifs et passifs d’Avenir Finance n’a pas été réalisé dans le cadre de cet 

exercice et sera réalisé postérieurement ; 

 

- Le capital social du nouvel ensemble consolidé correspond au capital social de l’acquéreur sur 

le plan juridique (Avenir Finance) après augmentation de capital venant en rémunération de 

l’apport des titres. Le détail de la détention du capital social dans sa version pro forma figure 

au Paragraphe 4.3ci-après. 

 

4.2 Présentation des hypothèses retenues pour l’établissement du pro forma 2013 

 

Les résultats et la situation financière présentés dans les états financiers pro forma d’Avenir Finance 

ont été établis sur le nouveau périmètre du groupe post-apport à partir des comptes 2013 retraités aux 

travers d’un certain nombre d’hypothèses. 

 

Pour améliorer la lisibilité de la lecture économique des comptes pro forma, Avenir Finance a fait le 

choix dans les hypothèses retenues de refléter les effets de plusieurs transactions comme si elles 

avaient eu lieu au 1
er
 janvier 2013:  

 

- L’apport en nature objet de ce document E ; 

- La perte de contrôle des sociétés Sicavonline et Sicavonline Partenaires et, en conséquence, la 

mise en équivalence de ces participations dans les comptes consolidés pro forma. 

 

Les principales hypothèses retenues sont : 

 

- La mise en équivalence des sociétés Sicavonline et Sicavonline Partenaires suite à la prise de 

participation complémentaire par Ageas France qui s’est traduite par une prise de contrôle en 

deux phases des deux sociétés, entraînant de ce fait la perte de contrôle par Avenir Finance. Le 

16 décembre 2013, Ageas a exercé l’option d’achat lui permettant d’augmenter de 35 à 49% 

sa participation et le 2 avril 2014, suite à l'autorisation de l’ACPR, Ageas France a porté sa 

participation de 49 à 65%. Avenir Finance garde une participation minoritaire de 35%. Pour 

ces comptes pro forma, la mise en équivalence à 35% (évènement 2014) a été retenue, la 

quote-part de résultat 2013 de ces deux sociétés se retrouvent donc dans le poste «Résultat net 

d'impôt des sociétés mises en équivalence » du compte de résultat pro forma 2013 (colonne i 

des tableaux pro forma ci-après) ; 
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- La plus-value de 5,1 M€ suite à la cession des titres de ces deux sociétés a été neutralisée dans 

le traitement IFRS du pro forma (colonne ii des tableaux pro forma ci-après) ; 

 

- Des comptes combinés ont été constitués correspondant à l’agrégation des comptes sociaux 

des quatre sociétés acquises sur le plan juridique : Réalista (sous-palier de consolidation 

incluant les sociétés Adyal PM, Adyal Facilities, Adyal Conseil, Adyal grands Comptes, 

Réalista Résidences et Ametis), Inoprom, Inovalis AM et Inovalis PM (colonne iii des 

tableaux pro forma ci-après) ; 

 

- Les comptes combinés du périmètre apporté ont été convertis aux normes IFRS en vigueur au 

31 décembre 2013. Une étude générale a été menée sur les impacts dans le cadre du passage 

aux normes IFRS du périmètre apporté. Elle n’a pas identifié d’impacts significatifs ; 

 

- Dans le cadre de la construction des comptes du sous-palier de consolidation Réalista et à la 

suite de l’acquisition par Réalista le 21 mars 2013 de 100% des titres des sociétés sœurs Adyal 

PM, Adyal Facilities, Urbania Adyal Développement (UAD), Ametis et 51% de Urbania 

Campus (renommée Réalista Résidences) auprès de la société Ulysse Investissement, les fonds 

de commerce détenus par ces sociétés ont fait l’objet d’une réévaluation à la juste valeur. 

Cette évaluation a été réalisée postérieurement par un expert indépendant (Expert près la Cour 

d’Appel de Paris) en se basant sur la méthode des barèmes par professions. Ainsi, la clientèle 

des sociétés Adyal PM, Adyal Facilities et Adyal Conseil (filiale d’UAD) a été valorisée à la 

juste valeur dans le sous-palier de consolidation Réalista, soit un montant global de 36.599 K€ 

(respectivement 17.674 K€, 18.104 K€ et 911 K€). Les montants des actifs ainsi réévalués 

figurent dans la colonne « Groupe Réalista (combinés sociaux retraités) », au bilan ligne 

Immobilisations incorporelles (colonne « (iii) et (iv) » des tableaux pro forma ci-après) ; 

 

- Cette opération a généré un écart d'acquisition négatif de 16.288 K€, au niveau du sous-palier 

de consolidation Réalista, résultant de la différence entre le prix d’acquisition et la juste valeur 

de ces fonds, net d’impôts différés passifs. Celui-ci a été neutralisé du résultat 2013 et intégré 

directement en réserves consolidées pour la lisibilité de la lecture économique de ce pro forma 

(colonne v des tableaux pro forma ci-après). 

 

4.3 Présentation des états financiers pro forma 2013 

 

Détail des goodwill nés antérieurement et du goodwill provisoire à la suite de l'apport des entités 

Inovalis au 31/12/2013 

 

Une comptabilité d’acquisition inversée est appliquée à Avenir Finance. En particulier, en ce qui 

concerne la détermination du goodwill, la juste valeur de la contrepartie transférée par Inovalis est 

obtenue grâce à la parité entre la valorisation du périmètre Inovalis apporté (60 M€) et la valorisation 

du groupe Avenir Finance (30 M€).  

 

Les sociétés Sicavonline et Sicavonline Partenaires sont reclassées sur la ligne « Titres mis en 

équivalence ». 

 

Les goodwill historiques du périmètre Avenir Finance ont été maintenus à leur valeur nette comptable 

au 31 décembre 2013. 
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Le goodwill résultant de l’opération correspond à la différence entre la juste valeur des actifs et passifs 

identifiables d’Avenir Finance et la contrepartie transférée par l’acquéreur sur le plan comptable (sous-

groupe Inovalis). 

 

Dans la détermination du goodwill résultant de l’opération, calculé sur une base provisoire pour les 

besoins de l’information pro forma, la juste valeur contractuelle d’Avenir Finance (30 M€) a été prise 

comme base pour la contrepartie transférée. En conséquence, le goodwill provisoire du sous-groupe 

Avenir Finance (périmètre Inovalis) est la différence entre la valeur de l’apport Avenir Finance 

(acquisition inversée) 30 M€ et la valeur de la situation nette consolidée du sous-groupe Avenir 

Finance au 31 décembre 2013 (25,243 M€ - part du groupe).  

 

Le goodwill étant calculé sur une base provisoire, son montant définitif pourra évoluer. 

 

Il en ressort un montant de goodwill de 4,756 M€ du « périmètre Inovalis », soit un montant total de 

goodwill provisoire de 9,3 M€. 

 
 

Détail de la détention du capital social 

 

 

 

Les principaux retraitements de passage des comptes 2013 aux comptes pro forma 2013 sont : 

- La mise en équivalence de Sicavonline et Sicavonline Partenaires (ajustement ponctuel non 

récurrent) (colonne ii des tableaux pro forma ci-après) : 

o Constatation du résultat des deux sociétés au niveau du résultat consolidé (part 

revenant aux minoritaires) : 0,254 M€ ; 

o Reprise des contributifs produits et charges des deux sociétés dans le compte de 

résultat consolidé ; 

o Reprise du produit opérationnel sur la cession : 5,116 M€. 

- L’écart d’acquisition négatif des fonds de commerce d’Adyal PM, Adyal Facilities et Adyal 

Conseil (ajustement ponctuel non récurrent) (colonne v des tableaux pro forma ci-après) : 

o Constatation de l’écart d’acquisition en réserves consolidées : 16,288 M€ ; 

o Amortissement de cette écart : 2,443 M€. 

- Prise en compte du goodwill issu de l’opération en réserves consolidées (ajustement récurrent) 

(colonne vi des tableaux pro forma ci-après). 
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4.3.1 Actif consolidé pro forma 2013 

 

 
 

 

  

En milliers d'euros

Groupe Avenir 

Finance

 (conso IFRS)

Inovalis Asset M 

(sociaux) (iii)

INOPROM 

(sociaux) (iii)

Inovalis PM 

(sociaux) (iii)

Groupe Realista 

(combinés sociaux 

retraités) (iii) et (iv)

Cumul 

historique

Reclassement 

résultat cession 

SOL (ii)

MEE SOL (i) GW AF (vi)
BW Réalista 

(v)

Ajustements 

proforma

31 décembre 

2013 

(proforma)

Goodwill 4 544 4 544 4 756 4 756 9 300

Capital souscrit non appelé

Autres immobilisations incorporelles 36 810 36 810 36 810

Immobilisations corporelles 125 35 1 485 648 648

Autres actifs financiers, y compris dérivés 644 468 1 112 105 105 1 217

Participations dans les entreprises mises en équivalence 10 192 10 192 10 192

Actifs d'impôts différés 2 761 1 640 4 401 4 401

ACTIF IMMOBILISÉ 18 266 35 1 39 404 57 707 105 4 756 4 861 62 568

Stocks 8 319 8 319 8 319

Créances 37 150 911 2 644 196 22 290 63 191 63 191

Valeurs mobilières de placement 2 749 50 2 799 2 799

Disponibilités 13 543 355 85 424 3 214 17 621 17 621

Disponibilités Mandants 39 604 39 604 39 604

ACTIF CIRCULANT NET 61 761 1 266 2 728 620 65 159 131 534 131 534

Activités cédées - Actif

TOTAL ACTIF 80 026 689 1 301 342 2 729 611 620 768 104 562 500 189 240 910 105 148 4 756 090 4 861 238 194 102 148
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4.3.2 Passif consolidé pro forma 2013 

 

 
  

En milliers d'euros

Groupe Avenir 

Finance

 (conso IFRS)

Inovalis Asset 

M (sociaux) (iii)

INOPROM 

(sociaux) (iii)

Inovalis PM 

(sociaux) (iii)

Groupe Realista 

(combinés sociaux 

retraités) (iii) et (iv)

Cumul 

historique

Reclassement 

résultat cession 

SOL (ii)

MEE SOL (i) GW AF (vi) BW Réalista (v)
Ajustements 

proforma

31 décembre 

2013 

(proforma)

Capital 1 525 25 1 25 3 042 4 618 4 618

Primes 2 249 500 415 -3 164

Réserves sociales 12 833 346 -265 -12 915

Réserves consolidées 4 258 32 16 079 20 368 5 116 105 4 756 16 288 26 265 46 634

Résultat groupe 4 379 -80 850 295 5 800 11 245 -5 116 -2 443 -7 559 3 686

CAPITAUX PROPRES GROUPE 25 244 792 883 471 8 842 36 231 105 4 756 13 845 18 706 54 937

Part des minorit. dans les capit. propres 782 4 786 255 255 1 041

Part des minorit. dans le résultat net 667 -6 661 -255 -255 406

INTÉRÊTS MINORITAIRES 1 449 -2 1 447 1 447

Impôts différés 1 7 512 7 513 7 513

Provisions pour risques et charges 2 625 2 426 5 051 5 051

I - PROVISIONS 2 626 9 938 12 564 12 564

Ecart d'acquisition négatif 13 845 13 845 -13 845 -13 845

Emprunts auprès établissements crédit 10 069 6 407 16 476 16 476

Dettes financières diverses 59 73 131 131

DETTES FINANCIÈRES 10 128 20 324 30 452 -13 845 -13 845 16 607

Fournisseurs et comptes rattachés 19 298 161 435 1 9 435 29 330 29 330

Dettes fiscales et sociales 7 426 16 395 75 6 858 14 771 14 771

Clients créditeurs Mandants 40 741 40 741 40 741

Autres dettes 13 855 333 1 017 73 8 425 23 704 23 704

TOTAL DES DETTES 40 580 510 1 847 150 65 460 108 546 -13 845 -13 845 94 701

Activités cédées - Passif

TOTAL PASSIF 80 026 554 1 301 342 2 729 611 620 768 104 562 500 189 240 775 105 148 4 756 090 4 861 238 194 102 013
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4.3.3 Compte de résultat consolidé pro forma 2013 

 

 

En milliers d'euros

Groupe Avenir 

Finance

 (conso IFRS)

Inovalis Asset 

M (sociaux) (iii)

INOPROM 

(sociaux) (iii)

Inovalis PM 

(sociaux) (iii)

Groupe Realista 

(combinés sociaux 

retraités) (iii) et (iv)

Cumul 

historique

Reclassement 

résultat cession 

SOL (ii)

MEE SOL 

(i)

GW AF 

(vi)
BW Réalista (v)

Ajustements 

proforma

31 décembre 

2013 

(proforma)

Ventes de marchandises 24 744 24 744 24 744

Ventes de produits 19 544 1 649 2 157 633 25 124 49 107 -1 958 -1 958 47 149

CHIFFRE D'AFFAIRES 44 288 1 649 2 157 633 25 124 73 851 -1 958 -1 958 71 893

Charges opérationnelles -25 835 -91 -267 -26 192 -1 344 -1 344 -27 536

MARGE BRUTE 18 454 1 649 2 066 633 24 857 47 659 -3 302 -3 302 44 357

Charges de personnel -11 647 -1 097 -488 -138 -10 780 -24 150 1 633 1 633 -22 517

Charges externes -3 977 -628 -297 -189 -10 980 -16 071 432 432 -15 639

Impots et taxes -1 342 -34 -688 -2 065 182 182 -1 882

Dotations nettes aux amortissements -160 -8 -2 -485 -655 54 54 -600

Dotations aux provisions nettes de reprises 206 1 742 1 947 1 947

Autres produits et charges (CIR) 836 836 836

RESULTAT OPERATIONNEL COURANT 2 368 -84 1 248 305 3 666 7 502 -1 001 -1 001 6 502

Perte de valeur sur actifs

cessions d'actifs financiers 5 116 5 116 -5 116 -5 116

Autres produits et charges opérationnels -1 925 -35 6 1 -175 -2 129 -2 129

RESULTAT OPERATIONNEL 5 559 -119 1 253 305 3 490 10 489 -5 116 -1 001 -6 117 4 372

Coût de l'endettement financier brut -222 -272 -493 -493

Produits financiers des placements de trésorerie 27 54 22 6 100 209 2 2 211

Coût de l'endettement financier net -194 54 22 6 -172 -284 2 2 -282

Autres produits et charges financières -50 998 948 5 5 953

Impôts sur les résultats -269 -14 -426 -15 -965 -1 690 266 266 -1 424

RESULTAT NET DES ACTIVITES POURSUIVIES 5 046 -80 850 295 3 352 9 463 -5 116 -728 -5 844 3 619

Reprise Badwill au résultat 2 443 2 443 -2 443 -2 443

Quote part résultat Mis En Equivalence 473 473 473

RESULTAT NET 5 045 538 -79 652 850 003 295 355 5 794 585 11 905 829 -5 116 000 -254 736 -2 443 000 -7 813 736 4 092 093
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4.4 Rapport des commissaires aux comptes sur les informations pro forma 2013 

 

 

 

 
Avenir Finance SA 

Information pro forma 

Exercice clos le  

31 décembre 2013 

 

Rapport des commissaires aux comptes sur les informations proforma 
 

 

Au Président, 

En notre qualité de commissaires aux comptes et en application du règlement (CE) 

n° 809/2004, nous avons établi le présent rapport sur les informations pro forma de 

la société Avenir Finance relatives à l’exercice 2013 incluses dans la partie 4 de son 

document d’enregistrement daté du 27 juin 2014 

Ces informations pro forma ont été préparées aux seules fins d’illustrer l’effet que 

l’acquisition par Avenir Finance des activités de Services Immobiliers (France et 

Allemagne) du groupe Inovalis aurait pu avoir sur le bilan et le compte de résultat de 

la société Avenir Finance au 31 décembre 2013 si l’opération avait pris effet au 1er 

janvier 2013. De par leur nature même, elles décrivent une situation hypothétique et 

ne sont pas nécessairement représentatives de la situation financière ou des 

performances qui auraient pu être constatées si l’opération ou l’évènement était 

survenu à une date antérieure à celle de sa survenance réelle ou envisagée. 

Ces informations pro forma ont été établies sous votre responsabilité en application 

des dispositions du règlement (CE) n° 809/2004 et des recommandations CESR 

relatives aux informations pro forma. 

Il nous appartient, sur la base de nos travaux, d’exprimer une conclusion, dans les 

termes requis par l’annexe II point 7 du règlement (CE) n° 809/2004, sur le caractère 

adéquat de l’établissement des informations pro forma. 

 

Nous avons effectué nos travaux selon les normes professionnelles applicables en 

France. Ces travaux qui ne comportent pas d’examen des informations financières 

sous-jacentes à l’établissement des informations pro forma ont consisté principalement 

à vérifier que les bases à partir desquelles ces informations pro forma ont été établies 

concordent avec les documents sources tels que décrits dans les notes annexes aux 

comptes pro forma (basis of preparation), à examiner les éléments probants justifiant 

les retraitements pro forma et à nous entretenir avec la direction de la société Avenir 

Finance pour collecter les informations et les explications que nous avons estimé 

nécessaires. 
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A notre avis : 

 les informations pro forma ont été adéquatement établies sur la base indiquée, 

 cette base est conforme aux méthodes comptables de l’émetteur. 

 

Ce rapport est émis aux seules fins de l’admission de titres financiers aux négociations 

sur un marché réglementé en France et dans les autres pays de l’Union européenne 

dans lequel le document en date du 27 juin 2014 enregistré par l’AMF serait notifié et 

ne peut être utilisé dans un autre contexte. 

 

Fait à Tassin La Demi Lune et à Villeurbanne, le 27 juin 2014 

 

Les Commissaires aux comptes 

 

 

 

MAZARS 

Emmanuel Charnavel 

ANDRÉE NÉOLIER  

& ASSOCIÉS 

Andrée Néolier 
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5. PRESENTATION DES SOCIETES DONT LES TITRES SONT APPORTES 

5.1 Pour Réalista 

 

5.1.1 Renseignements généraux 

 

5.1.1.1 Dénomination et siège social 

 

La dénomination sociale de la société est : « REALISTA ». 

 

Le siège social de la société est situé 52 rue de Bassano 75008 Paris. 

 

5.1.1.2 Date de constitution et durée de la société 

 

La société a été constituée le 1
er
 octobre 2002. 

 

La durée de la société court jusqu’au 22 octobre 2101. 

 

5.1.1.3 Législation relative à la société et forme juridique 

 

La société est une société par actions simplifiée. 

 

La société est soumise au droit français. 

 

Le numéro de téléphone du siège statutaire est le 01 56 43 33 23. 

 

5.1.1.4 Objet social résumé 

 

L’objet social résumé de Réalista est le suivant :  

 

L’exploitation d’une agence de transactions immobilières et commerciales, de courtage, 

d’administration ou de gérance d’immeubles, c'est-à-dire l’exercice de toutes opérations portant sur les 

biens d’autrui et relatives à l’achat, la vente, l’échange. 

 

5.1.1.5 Numéro d’inscription au Registre du commerce et des sociétés – Code APE 

 

La société est immatriculée au registre du commerce et des sociétés de Paris sous le numéro 443 856 

885. 

 

Le code NAF de la société est 6832A. Il correspond à l’activité d’administration d’immeuble et autres 

biens immobiliers. 
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5.1.1.6 Direction 

 

NB : Pour une meilleure lisibilité, le présent Paragraphe inclut l’intégralité des fonctions exercées à ce 

jour au sein des Sociétés Apportées et l’intégralité des rémunérations perçues par l’ensemble des 

dirigeants des sociétés Réalista, Adyal PM, Adyal Facilities, Adyal Conseil, Inoprom, Inovalis AM et 

Inovalis PM, au titre de l’exercice 2013. 

 

Il est précisé que les dirigeants sont également mandataires sociaux des sociétés non opérationnelles 

du groupe Inovalis. Ces sociétés non opérationnelles ont pour unique objet la détention d’actifs 

immobiliers. 

 

5.1.1.6.1 Fonctions des dirigeants 

 

Dirigeant Fonctions exercées dans les sociétés apportées 

Fadi Caledit 

Président de Réalista 

Président d’Adyal PM 

Directeur général d’Adyal Conseil 

Président d’Adyal Grands Comptes 

Gérant d’Inoprom 

Nicolas Jacquet 

Directeur général de Réalista 

Président de Réalista Résidences 

Président d’Amétis 

Christian Moreau 
Directeur général d’Adyal PM 

Directeur général d’Adyal Grands Comptes 

Philippe Bellini Président d’Adyal Facilities 

Stéphane Roussillo Président d’Adyal Conseil 

Hans Peter Hähnlein 
Gérant d’Inovalis AM  

Gérant d’Inovalis PM  

 

5.1.1.6.2 Rémunérations des dirigeants 

 

 

Salaires et indemnités 

de mandats 

(en euros) 

Avantages en nature 

(en euros) 

Total 

(en euros) 

Fadi Caledit 150.072 7.833 157.905 

Nicolas Jacquet* 102.961 1.293 104.254 

Christian Moreau 146.007 2.610 148.617 

Philippe Bellini 125.305 2.452 127.757 

Stéphane Roussillo 101.120 4.401 105.521 

Hans Peter Hähnlein 183.242 0 183.242 

 

* De juillet à décembre 2013. 
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5.1.1.7 Commissaires aux comptes 

 

5.1.1.7.1 Commissaire aux comptes titulaire 

 

DELOITTE & ASSOCIES – 185 Avenue Charles de Gaulle 92200 Neuilly Sur Seine, (membre de la 

Compagnie Régionale des Commissaires aux Comptes de Versailles), 

 

Représenté par Monsieur Albert Aïdan, 

Entré en fonction lors de l’Assemblée générale du 28 juin 2007 et renouvelé lors de l’Assemblée 

générale du 28 juin 2013 pour une durée de six exercices, expirant à l’issue de l’Assemblée générale 

qui statuera sur les comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2018. 

 

5.1.1.7.2 Commissaire aux comptes suppléant 

 

BEAS SARL – 195 avenue Charles de Gaulle 92524 Neuilly Sur Seine, (membre de la Compagnie 

Régionale des Commissaires aux Comptes de Versailles), 

 

Représenté par Madame Mireille Berthelot, 

Entré en fonction lors de l’Assemblée générale du 28 juin 2007 et renouvelée lors de l’Assemblée 

générale du 28 juin 2013 pour une durée de six exercices, expirant à l’issue de l’Assemblée générale 

qui statuera sur les comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2018. 

 

5.1.1.8 Conventions particulières  

 

Une convention de subordination en date du 13 novembre 2013 et son avenant en date du 3 février 

2014 ont été signés entre Inovalis, la Caisse d’Epargne et de Prévoyance Provences Alpes Corse 

(CEPAC), et Réalista, subordonnant le remboursement d’une créance détenue par Inovalis sur Réalista 

à certaines conditions et ce en garantie du prêt corporate consenti par CEPAC à Réalista. 

 

Une convention d'intégration fiscale existe entre Réalista et Inovalis depuis le 1
er
 janvier 2004. La tête 

de groupe est Inovalis. 

  

5.1.1.9 Lieux où peuvent être consultés les documents et renseignements relatifs à la société 

 

Les documents et informations relatifs à Réalista peuvent être consultés au siège de Réalista, 52 rue de 

Bassano 75008 Paris. 

 

5.1.2 Renseignements de caractère général concernant le capital social 

 

5.1.2.1 Montant du capital souscrit, nombre et catégorie de titres financiers qui le constituent 

avec mention de leurs principales caractéristiques 

 

Le montant du capital social est de quarante mille euros (40.000 €), divisé en 1.000 actions d’un 

montant nominal de quarante euros (40 €), de même catégorie et entièrement libérées. 

 

Les actions de Réalista n’ont pas de caractéristiques particulières. 
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Les actions de Réalista étaient nanties depuis le 22 février 2013 au profit de la Caisse Européenne de 

Garantie et de Caution, en garantie d’un prêt consenti à une filiale d’Inovalis. La mainlevée a été 

accordée par la Caisse Européenne de Garantie et de Caution en date du 10 juin 2014. 

 

Le tableau ci-après représente l’évolution du montant du capital social de Réalista sur cinq ans.  

 

Dates d’évolution du capital social 
Montant du capital social 

(en euros) 

Du 01/01/2010 jusqu’à la date du présent 

document 
40.000 

 

Le tableau ci-après représente l’évolution de la détention du capital et des droits de vote de Réalista 

sur cinq ans. 

 

Pourcentage de détention du capital et des 

droits de vote par : 

Du 01/01/2010 jusqu’à la date du présent 

document 

Inovalis 100% 

 

5.1.2.2 Caractéristiques des titres financiers donnant accès au capital 

 

Néant. 

 

5.1.2.3 Répartition du capital et des droits de vote 

 

Actionnaire Nombre d’actions 
Pourcentage de 

capital 

Pourcentage de droits 

de vote 

Inovalis 40.000 100% 100% 

 

5.1.3 Renseignements relatifs à l’activité de la société 

 

5.1.3.1 Description des principales activités de la société et de son groupe avec mention des 

principales catégories de produits et/ou de services rendus 

 

Réalista est une société de gestion d’actifs immobiliers qui regroupe l’ensemble des métiers de gestion 

d’actifs immobiliers nécessaires à un investisseur propriétaire ou à un occupant d’immeuble. Réalista 

participe à la conservation et à la valorisation des biens immobiliers qui lui sont confiés, soit en direct, 

soit via ses filiales en fonction des priorités financières de ses clients. 

 

Créée en 2002, Réalista est détenue à 100% par Inovalis. Durant dix années, Réalista a regroupé 

l’ensemble des métiers de services immobiliers du groupe Inovalis. 

 

Le 21 mars 2013, Réalista a acquis 100% des titres des sociétés sœurs Adyal PM, Adyal Facilities, 

Urbania Adyal Développement, Ametis et 51% de Urbania Campus (renommée Réalista Résidences) 

auprès de la société d’investissement Ulysse Investissement.  
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Après une réorganisation juridique du groupe Adyal, les filiales de Réalista structurées par métier pour 

permettre une meilleure cohérence et lisibilité, se présentent selon le tableau suivant qui illustre 

l’organigramme juridique actuel : 

 

 
 

Dès juillet 2013, certaines activités de Réalista ont été apportées à Adyal PM, Adyal Facilities, et 

Adyal Conseil. Toutefois, Réalista demeure une société opérationnelle et a conservé la mission clé 

d’Asset Management consacrée à l’analyse et à l’optimisation de la valeur des actifs : 

 

(i) Identification du besoin client ;  

(ii) Elaboration du business plan afin d’adresser le besoin identifié ; 

(iii) Animation de la commercialisation du bien ; 

(iv) Contrôle de la bonne réalisation des travaux prévus ;  

(v) Revalorisation des loyers ; 

(vi) Suivi des locataires ; 

(vii) Connaissance du marché immobilier et recommandation du déclenchement de la vente 

d’un actif ; 

(viii) Organisation d’un point de vue juridique et suivi de la commercialisation de l’actif cédé. 

 

5.1.3.2 Montant net du chiffre d’affaires réalisé au cours des trois derniers exercices 

 

Exercice 
Chiffre d’affaires 

(en euros) 

2011 5.787.223 

2012 4.632.976 

2013 5.154.730 
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5.1.3.3 Evolution des effectifs de la société et de son groupe au cours des trois derniers 

exercices 

 

Le tableau ci-dessous indique le nombre de salariés de Réalista aux 31 décembre 2011, 2012 et 2013. 

 

Année 2011 2012 2013 

Effectifs 17 11 10 

 

La cession d’un important portefeuille d’actifs sous gestion début 2011 a conduit à une réorganisation 

de la société qui s’est notamment traduite par un ajustement au niveau des effectifs. 

 

5.1.3.4 Données caractéristiques sur l’activité des sociétés filiales ou sous-filiales dont 

l’importance est significative au niveau des actifs ou des résultats de la société ou de 

son groupe 

 

Afin de donner l’information la plus exhaustive possible et en raison de l’absence de consolidation des 

comptes des sociétés détenues par Réalista, un Paragraphe est dédié à chacune des principales filiales 

de Réalista, les sociétés Adyal PM (Paragraphe 5.2), Adyal Facilities (Paragraphe 5.3) et Adyal 

Conseil (Paragraphe 5.4). 

 

5.1.3.5 Indication de tout litige ou fait exceptionnel susceptible d’avoir ou ayant eu dans un 

passé récent une incidence significative sur la situation financière de la société ou de 

son groupe 

 

Néant. 

 

5.1.4 Renseignements financiers 

 

5.1.4.1 Comptes annuels résumés de Réalista sur 3 ans et rapports du commissaire aux 

comptes sur les comptes annuels 

 

 
 

 
 

En milliers d'euros 2013 2012 2011

CHIFFRE D'AFFAIRES 5 155 4 633 5 787

RESULTAT OPERATIONNEL 1 588 1 816 1 771

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS 2 357 1 774 1 767

RESULTAT NET 1 605 1 193 1 098
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L’augmentation des actifs non-courants entre 2012 et 2013 provient du poste immobilisations 

financières et correspond à l’acquisition des sociétés Adyal.  

 

L’augmentation des actifs courants entre 2012 et 2013 provient principalement (i) d’une hausse des 

créances en comptes courants pour 4.9 M€, liée à l’acquisition des sociétés Adyal et (ii) d’une hausse 

de la trésorerie pour 1.8 M€. 

 

L’augmentation du passif courant et du passif non-courant entre 2012 et 2013 correspond 

principalement au financement de l’acquisition des sociétés Adyal.  

 

La diminution du chiffre d’affaires en 2012 est principalement liée à une diminution des commissions 

sur vente. 

 

Les rapports du commissaire aux comptes sur les comptes annuels de Réalista relatifs aux exercices 

clos les 31 décembre 2011, 2012 et 2013 figurent en Annexe E au présent document. 

 

5.1.4.2 Extraits significatifs des annexes nécessaires à l’appréciation correcte des données 

extraites du compte de résultat et du bilan 

 

Néant. 

 

5.1.5 Renseignements concernant l’évolution récente de la société 

 

Le 21 mars 2013, Réalista a acquis 100% des titres des sociétés sœurs Adyal PM, Adyal Facilities, 

Urbania Adyal Développement, Ametis et 51% des titres de Urbania Campus (renommée Réalista 

Résidences et aujourd’hui détenue à 95.5% par Réalista) auprès de la société d’investissement Ulysse 

Investissement. 

 

Les activités de Conseil et de Property Management opérées par Réalista ont été respectivement 

transférées à Adyal Conseil et Adyal PM le 1
er
 juillet 2013. 

 

A ce jour, Réalista offre principalement une prestation aux clients-investisseurs d’Inovalis. La 

direction de Réalista entend développer son activité auprès de propriétaires tiers. 
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5.2 Pour Adyal PM 

 

5.2.1 Renseignements généraux 

 

5.2.1.1 Dénomination et siège social  

 

La dénomination sociale de la société est : « ADYAL PROPERTY MANAGEMENT ». 

 

Le siège social de la société est situé 50 avenue François Arago 92000 Nanterre. 

 

5.2.1.2 Date de constitution et durée de la société 

 

La société a été constituée le 18 octobre 2004.  

 

La durée de la société court jusqu’au 18 octobre 2103. 

 

5.2.1.3 Législation relative à la société et forme juridique 

 

La société est une société par actions simplifiée. 

 

La société est soumise au droit français. 

 

Le numéro de téléphone du siège statutaire est le 01 78 99 73 00. 

 

5.2.1.4 Objet social résumé 

 

L’objet social résumé d’Adyal PM est le suivant : 

 

Toutes activités en matière immobilière notamment sans que cette liste soit limitative ou exhaustive, 

l’activité de gestion et de transaction sur biens immobiliers bâtis ou non bâtis et fonds de commerce, 

l’administration et la gestion de tous biens immobiliers et les opérations connexes et accessoires à 

cette activité. 

 

5.2.1.5 Numéro d’inscription au Registre du commerce et des sociétés – Code APE 

 

La société est immatriculée au registre du commerce et des sociétés de Nanterre sous le numéro 

479 119 174.  

 

Le code NAF de la société est 6832A. Il correspond à l’activité d’administration d’immeuble et autres 

biens immobiliers. 

 

5.2.1.6 Direction 

 

Voir Paragraphe 5.1.1.6 ci-dessus. 
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5.2.1.7 Commissaires aux comptes 

 

5.2.1.7.1 Commissaire aux comptes titulaire 

 

DELOITTE & ASSOCIES – 185 Avenue Charles de Gaulle 92200 Neuilly Sur Seine, (membre de la 

Compagnie Régionale des Commissaires aux Comptes de Versailles), 

 

Représenté par Monsieur Albert Aïdan, 

Entré en fonction lors de l’Assemblée générale du 7 octobre 2013 en remplacement du commissaire 

aux comptes précédent, démissionnaire, pour une durée expirant à l’issue de l’Assemblée générale qui 

statuera sur les comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2015. 

 

5.2.1.7.2 Commissaire aux comptes suppléant 

 

BEAS SARL – 195 avenue Charles de Gaulle 92524 Neuilly Sur Seine, (membre de la Compagnie 

Régionale des Commissaires aux Comptes de Versailles), 

 

Représenté par Madame Mireille Berthelot, 

Entré en fonction lors de l’Assemblée générale du 7 octobre 2013 en remplacement du commissaire 

aux comptes précédent, démissionnaire, pour une durée expirant à l’issue de l’Assemblée générale qui 

statuera sur les comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2015. 

 

5.2.1.8 Conventions particulières 

 

Une convention d'intégration fiscale existe entre Adyal PM et Inovalis depuis le 29 avril 2014. La tête 

de groupe est Inovalis. 

  

5.2.1.9 Lieux où peuvent être consultés les documents et renseignements relatifs à la société 

 

Les documents et informations relatifs à Adyal PM peuvent être consultés au siège d’Adyal PM, 50 

avenue François Arago 92000 Nanterre. 

 

5.2.2 Renseignements de caractère général concernant le capital social 

 

5.2.2.1 Montant du capital souscrit, nombre et catégorie de titres financiers qui le constituent 

avec mention de leurs principales caractéristiques 

 

Le montant du capital social est d’un million cent soixante dix mille deux cent six euros (1.170.206 €), 

divisé en 24.898 actions d’un montant nominal de quarante-sept euros (47 €), de même catégorie et 

entièrement libérées. 

 

Les actions d’Adyal PM n’ont pas de caractéristiques particulières. 

 

Les actions d’Adyal PM sont nanties depuis le 13 novembre 2013 au profit de la Caisse d’Epargne et 

de Prévoyance Provence Alpes Corse, en garantie du prêt corporate consenti par cette dernière à 

Réalista. 
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Le tableau ci-après représente l’évolution du montant du capital social d’Adyal PM sur cinq ans.  

 

Dates d’évolution du capital social 
Montant du capital social 

(en euros) 

Du 01/01/2010 jusqu’au 22/06/2011 1.822.500 

Du 22/06/2011 jusqu’au 09/12/2011 4.384.206 

Du 09/12/2011 jusqu’au 30/11/2012 1.536.003 

Du 30/11/2012 jusqu’au 31/12/2012 99.029 

Du 31/12/2012 jusqu’à la date du présent 

document 
1.170.206 

 

 

Le tableau ci-après représente l’évolution de la détention du capital et des droits de vote d’Adyal PM 

sur cinq ans. 

 

Pourcentage de 

détention du capital et 

des droits de vote par : 

Du 01/01/2010 

jusqu’au 09/09/2010 

Du 09/09/2010 au 

21/03/2013 

Du 21/03/2013 

jusqu’à la date du 

présent document 

Adyal Réseau 100%   

Ulysse Investissements  100%  

Réalista   100% 

 

5.2.2.2 Caractéristiques des titres financiers donnant accès au capital 

 

Néant. 

 

5.2.2.3 Répartition du capital et des droits de vote 

 

Actionnaire Nombre d’actions 
Pourcentage de 

capital 

Pourcentage de droits 

de vote 

Réalista 24.898 100% 100% 

 

  



 

150 

 

 

5.2.3 Renseignements relatifs à l’activité de la société 

 

5.2.3.1 Description des principales activités de la société et de son groupe avec mention des 

principales catégories de produits et/ou de services rendus 

 

Depuis plus de 80 ans, Adyal PM est prestataire de services immobiliers dédiés aux entreprises et à 

l’immobilier public. Avec six directions régionales (Ile de France, Nord, Est, Ouest, Sud, Lyon) et une 

centaine de collaborateurs, elle conseille et accompagne plus de 400 clients pour près de 1.000 actifs 

immobiliers représentant un total de 12.000.000 de m2 gérés. 

 

Adyal PM bénéficie d’un maillage territorial unique et gère une typologie variée de biens : immeubles 

de bureaux grande hauteur, commerces, centre commerciaux, ou plateformes techniques. 

 

Pour exercer son activité, Adyal PM bénéficie d’une garantie accordée par le GFC (Groupement 

Français de Caution). 

 

Adyal PM assure les prestations de services suivantes : 

 

- Gestion Locative Complète : gestion des baux, facturation des loyers et charges, 

optimisation du recouvrement, budgets de charges et d’investissement, gestion 

environnementale, suivi technique, règlementaire et sécuritaire, gestion comptable et 

financière, gestion administrative et des assurances, gestion des taxes immobilières. 

 

- Syndic de copropriété : gestion administrative du Syndicat de copropriété, gestion 

comptable, financière et budgétaire, gestion de l’exploitation et des services, gestion des 

travaux, tenue des conseils syndicaux et des assemblées générales. 

 

- Gestion documentaire électronique : plateforme collaborative d’échange de données, data 

room électronique, développement de reporting sur mesure, passerelle de données inter-

système. 

 

Les clients se répartissent dans une proportion de 2/3 en gérance locative et 1/3 en copropriété. Adyal 

PM fournit notamment ses services auprès de clients tels que : la Société du Grand Paris, Qatar 

National Bank ; LVMH, etc. 

 

La stratégie de développement d’Adyal PM repose sur le gain de clients institutionnels et 

internationaux en gérance locative, avec une stabilisation du marché de la clientèle copropriété. 
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5.2.3.2 Montant net du chiffre d’affaires réalisé au cours des deux derniers exercices 

 

Exercice 
Chiffre d’affaires 

(en euros) 

2012 10.070.224 

2013 10.718.553 

 

Adyal PM est la résultante de plusieurs fusions successives réalisées en date du 31 décembre 2012, sur 

un périmètre de 13 sociétés. Ces sociétés, reparties par région, exerçaient toutes la même activité dans 

le domaine de l’administration de biens immobiliers tertiaires. Adyal PM (ex Adyal PM Paris) en était 

l’absorbante. 

 

En 2011, les sociétés Adyal n’étaient pas consolidées ; il n’existe donc pas de consolidation certifiée 

au niveau d’Adyal PM pour cette année-là, ainsi l’information comparative pour 2011 n’est pas 

disponible. 

 

5.2.3.3 Evolution des effectifs de la société et de son groupe au cours des deux derniers 

exercices 

 

Le tableau ci-dessous indique le nombre de salariés d’Adyal PM au 31 décembre 2012 et 2013. 

 

Adyal PM est la résultante de plusieurs fusions successives réalisées en date du 31 décembre 2012, sur 

un périmètre de 13 sociétés. Ces sociétés, reparties par région, exerçaient toutes la même activité dans 

le domaine de l’administration de biens immobiliers tertiaires. Adyal PM (ex Adyal PM Paris) en était 

l’absorbante. 

 

En 2011, les sociétés Adyal n’étaient pas consolidées ; il n’existe donc pas de consolidation certifiée 

au niveau d’Adyal PM pour cette année-là. 

 

Année 2012 2013 

Effectifs 94 87 

 

5.2.3.4 Données caractéristiques sur l’activité des sociétés filiales ou sous-filiales dont 

l’importance est significative au niveau des actifs ou des résultats de la société ou de 

son groupe 

 

Néant. 

 

5.2.3.5 Indication de tout litige ou fait exceptionnel susceptible d’avoir ou ayant eu dans un 

passé récent une incidence significative sur la situation financière de la société ou de 

son groupe 
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Les demandes contentieuses liées à l’activité de gestion immobilière (loi Hoguet) sont provisionnées 

dans les comptes d’Adyal PM au 31 décembre 2013 pour un montant total de 259.394 €. 

 

Les risques prudhommaux sont provisionnés dans les comptes d’Adyal PM pour un montant total de 

154.593 €. 

 

5.2.4 Renseignements financiers 

 

5.2.4.1 Comptes annuels résumés d’Adyal PM sur 2 ans et rapport du commissaire aux 

comptes 

 

Adyal PM est la résultante de plusieurs fusions successives réalisées en date du 31 décembre 2012, sur 

un périmètre de 13 sociétés. Ces sociétés, reparties par région, exerçaient toutes la même activité dans 

le domaine de l’administration de biens immobiliers tertiaires. Adyal PM (ex Adyal PM Paris) en était 

l’absorbante. 

 

En 2011, les sociétés Adyal n’étaient pas consolidées ; il n’existe donc pas de consolidation certifiée 

au niveau d’Adyal PM pour cette année-là. 

 

 
 

 
 

L’augmentation des capitaux propres entre 2012 et 2013 correspond au résultat positif de la période. 

 

L’augmentation du résultat opérationnel en 2013 a été réalisée grâce (i) aux synergies liées au 

rapprochement avec Réalista, (ii) à la maîtrise des charges d’exploitation, (iii) à un gain de 

productivité sous une nouvelle direction. 

 

Les rapports des commissaires aux comptes sur les comptes annuels d’Adyal PM relatifs aux exercices 

clos les 31 décembre 2011, 2012 et 2013 figurent en Annexe E au présent document. 

  

En milliers d'euros 2013 2012

CHIFFRE D'AFFAIRES 10 719 10 070

RESULTAT OPERATIONNEL 1 074 -700

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS 1 270 -744

RESULTAT NET 1 654 -775
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5.2.4.2 Extraits significatifs des annexes nécessaires à l’appréciation correcte des données 

extraites du compte de résultats et du bilan 

 

Le tableau ci-dessous reflète la position de trésorerie (et passif courant) gérée par Adyal PM pour le 

compte de ses mandants. 

 

La comptabilité des mandants retrace les opérations décrites à l’article 1 de la loi n° 70-9 du 2 janvier 

1970 dans les domaines des syndicats de copropriétés, de la gérance et des transactions. Cette 

comptabilité est tenue de manière autonome. Les opérations entre la société et ses mandants sont 

enregistrées sous les postes comptables suivants : 

 

 
 

5.2.5 Renseignements concernant l’évolution récente de la société 

 

La société Adyal PM a été acquise par Réalista le 21 mars 2013. Les activités de Property 

Management de Réalista ont été transférées à Adyal PM au 1
er
 juillet 2013. 

 

Entre 2009 et 2012, Adyal PM a connu des années difficiles se traduisant notamment par une perte 

importante de chiffre d’affaires. En 2013, les comptes de la société sont redevenus bénéficiaires. Ce 

redressement a été obtenu grâce (i) aux synergies liées au rapprochement avec Réalista, (ii) à la 

maîtrise des charges d’exploitation, (iii) au gain en productivité obtenu sous la nouvelle direction, (iv) 

à l’amélioration de l’image de marque, etc. 

 

La stratégie de développement d’Adyal PM repose sur le gain de clients institutionnels et 

internationaux en gérance locative, avec une stabilisation du marché de la clientèle copropriété. 
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5.3 Pour Adyal Facilities 

 

5.3.1 Renseignements généraux 

 

5.3.1.1 Dénomination et siège social  

 

La dénomination sociale de la société est : « ADYAL FACILITIES ». 

 

Le siège social de la société est situé 50 avenue François Arago 92000 Nanterre. 

 

5.3.1.2 Date de constitution et durée de la société 

 

La société a été constituée le 21 décembre 1990. 

 

La durée de la société court jusqu’au 21 décembre 2089. 

 

5.3.1.3 Législation relative à la société et forme juridique 

 

La société est une société par actions simplifiée. 

 

La société est soumise au droit français. 

 

Le numéro de téléphone du siège statutaire est le 01 78 99 73 00. 

 

5.3.1.4 Objet social résumé 

 

L’objet social résumé d’Adyal Facilities est le suivant : 

 

La gestion de toutes valeurs mobilières, administratives de biens et agence immobilière. 

 

5.3.1.5 Numéro d’inscription au Registre du commerce et des sociétés – Code APE 

 

La société est immatriculée au registre du commerce et des sociétés de Nanterre sous le numéro 

380 375 014. 

 

Le code NAF de la société est 6832A. Il correspond à l’activité d’administration d’immeuble et autres 

biens immobiliers. 

 

5.3.1.6 Direction 

 

Voir Paragraphe 5.1.1.6 ci-dessus. 
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5.3.1.7 Commissaires aux comptes 

 

5.3.1.7.1 Commissaire aux comptes titulaire 

 

AUREALYS, 11, rue du Colisée, 75008 Paris (membre de la Compagnie Régionale des 

Commissaires aux Comptes de Paris), 

 

Représenté par Monsieur Fabrice Abtan, 

Entré en fonction lors de l’Assemblée générale du 7 octobre 2013 en remplacement du commissaire 

aux comptes précédent, démissionnaire, pour une durée expirant à l’issue de l’Assemblée générale qui 

statuera sur les comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2014. 

 

5.3.1.7.2 Commissaire aux comptes suppléant 

 

AUDISEE, 17, rue Charles V 75004 Paris (membre de la Compagnie Régionale des 

Commissaires aux Comptes de Paris), 

 

Représenté par Monsieur Aymeric Janet, 

Entré en fonction lors de l’Assemblée générale du 7 octobre 2013 en remplacement du commissaire 

aux comptes précédent, démissionnaire, pour une durée expirant à l’issue de l’Assemblée générale qui 

statuera sur les comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2014. 

 

5.3.1.8 Conventions particulières 

 

Une convention d'intégration fiscale existe entre Adyal Facilities et Inovalis depuis le 29 avril 2014. 

La tête de groupe est Inovalis. 

  

5.3.1.9 Lieux où peuvent être consultés les documents et renseignements relatifs à la société 

 

Les documents et informations relatifs à Adyal Facilities peuvent être consultés au siège d’Adyal 

Facilities, 50 avenue François Arago 92000 Nanterre. 

 

5.3.2 Renseignements de caractère général concernant le capital social 

 

5.3.2.1 Montant du capital souscrit, nombre et catégorie de titres financiers qui le constituent 

avec mention de leurs principales caractéristiques 

 

Le montant du capital social est de quatre cent cinquante-six mille cinq cent douze euros (456.512 €), 

divisé en 14 actions d’un montant nominal de trente-deux mille six cent huit euros (32.608 €), de 

même catégorie et entièrement libérées. 

 

Les actions d’Adyal Facilities n’ont pas de caractéristiques particulières. 

 

Les actions d’Adyal Facilities sont nanties depuis le 13 novembre 2013 au profit de la Caisse 

d’Epargne et de Prévoyance Provence Alpes Corse, en garantie du prêt corporate consenti par cette 

dernière à Réalista. 
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Le tableau ci-après représente l’évolution du montant du capital social d’Adyal Facilities sur cinq ans.  

 

Dates d’évolution du capital social 
Montant du capital social 

(en euros) 

Du 01/01/2010 jusqu’au 22/06/2011 8.152.000 

Du 22/06/2011 jusqu’au 09/12/2011 9.358.496 

Du 09/12/2011 jusqu’à la date du présent 

document 
456.512 

 

Le tableau ci-après représente l’évolution de la détention du capital et des droits de vote d’Adyal 

Facilities sur cinq ans. 

 

Pourcentage de 

détention du capital et 

des droits de vote par : 

Du 01/01/2010 

jusqu’au 09/09/2010 

Du 09/09/2010 au 

21/03/2013 

Du 21/03/2013 

jusqu’à la date du 

présent document 

Adyal Réseau 100%   

Ulysse Investissements  100%  

Réalista   100% 

 

5.3.2.2 Caractéristiques des titres financiers donnant accès au capital 

 

Néant. 

 

5.3.2.3 Répartition du capital et des droits de vote 

 

Actionnaire Nombre d’actions 
Pourcentage de 

capital 

Pourcentage de droits 

de vote 

Réalista 14 100% 100% 

 

  



 

157 

 

 

5.3.3 Renseignements relatifs à l’activité de la société 

 

5.3.3.1 Description des principales activités de la société et de son groupe avec mention des 

principales catégories de produits et/ou de services rendus 

 

Le cœur de métier d’Adyal Facilities est la gestion technique et la maintenance des immeubles 

(Facility Management) en couche de pilotage et de contrôle. Adyal Facilities couvre toute la France 

avec 26 implantations territoriales. 

 

Adyal Facilities développe un modèle original de séparation des rôles entre le pilotage, le contrôle 

(encadrement) et l’exécution (œuvrant). Adyal Facilities se situe du côté du client, et pilote et contrôle 

les entreprises œuvrantes : sous-traitantes ou entreprises multiservices choisies par les clients.  

 

Adyal Facilities regroupe également l’ensemble de l’expertise technique du groupe Réalista-Adyal. 

Les techniciens d’Adyal Facilities s’occupent du suivi quotidien d’un site, de sa gestion 

environnementale, de la gestion des travaux, de son expertise technique et règlementaire, et de la 

gestion des sinistres multirisques. 

 

Pour exercer son activité, Adyal Facilities bénéficie d’une garantie accordée par le GFC (Groupement 

Français de Caution). 

 

Adyal Facilites a développé des outils informatiques et comptables ainsi qu’un savoir-faire prenant en 

compte les spécificités des grands utilisateurs (double « casquette », gestion graphique des 

occupations, centre d’appels). 

 

Parmi les principaux clients d’Adyal FM figurent : Poste Immo (116 sites) ; GDF Suez (156 sites), 

Orange (160 sites). 

 

Adyal Facilities connaît une très forte croissance depuis de nombreuses années et bénéficie d’une 

tendance favorable à mesure que les entreprises clientes poursuivent l’externalisation de tous les 

métiers de gestion de sites. L’objectif d’Adyal Facilities est de maintenir une croissance soutenue en 

continuant à affiner l’originalité de son modèle. 

 

5.3.3.2 Montant net du chiffre d’affaires réalisé au cours des trois derniers exercices 

 

Exercice 
Chiffre d’affaires 

(en euros) 

2011 5.070.477 

2012 5.511.226 

2013 10.639.742 

 

L’augmentation du chiffre d’affaires entre 2011 et 2012 résulte d’une croissance organique. 
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L’augmentation du chiffre d’affaires entre 2012 et 2013, liée au rapprochement avec Réalista avec 

effet au 1
er
 juillet 2013, se décompose en (i) honoraires complémentaires d’un montant de 0.5 M€ en 

2013, et en (ii) un impact de 4.5 M€ correspondant aux contrats de prestations de services relatifs aux 

immeubles apportés par Inovalis. 

 

Le contrat de prestations de services génère un chiffre d’affaires « brut » qui intègre les appels de 

charges sur ces immeubles apportés. Cette méthode de comptabilisation diffère de celle des autres 

clients d’Adyal Facilities pour lesquels les appels de charges sont intégrés dans les fonds mandants 

sans impact sur le compte de résultat. C’est donc la nature des contrats (prestation de service vs 

mandant de gestion) qui détermine le traitement comptable. 

 

5.3.3.3 Evolution des effectifs de la société et de son groupe au cours des trois derniers 

exercices 

 

Le tableau ci-dessous indique le nombre de salariés d’Adyal Facilities aux 31 décembre 2011, 2012 et 

2013. 

 

Année 2011 2012 2013 

Effectifs 46 48 55 

 

L’augmentation des effectifs est en ligne avec l’augmentation de l’activité reflétée (croissance du 

chiffre d’affaires). 

 

5.3.3.4 Données caractéristiques sur l’activité des sociétés filiales ou sous-filiales dont 

l’importance est significative au niveau des actifs ou des résultats de la société ou de 

son groupe 

 

Néant. 

 

5.3.3.5 Indication de tout litige ou fait exceptionnel susceptible d’avoir ou ayant eu dans un 

passé récent une incidence significative sur la situation financière de la société ou de 

son groupe 

 

Néant. 
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5.3.4 Renseignements financiers 

 

5.3.4.1 Comptes annuels résumés d’Adyal Facilities sur 3 ans et rapports du commissaire aux 

comptes sur les comptes annuels 

 

 
 

 
 

L’augmentation des actifs courants entre 2012 et 2013 correspond à une augmentation de la trésorerie 

des fonds mandants pour 1.8 M€, et à une hausse des créances clients pour 3.3 M€. Ce dernier effet est 

lié à un traitement comptable différent pour les immeubles apportés par Inovalis s’agissant de contrats 

de prestations de services versus mandats de gestion pour les autres clients d’Adyal Facilities. 

 

Les mêmes impacts apparaissent dans le passif courant au niveau des postes « trésorerie des fonds 

mandants » et « dettes fournisseurs ». 

 

L’augmentation du chiffre d’affaires entre 2012 et 2013 correspond pour 4.5 M€ aux contrats de 

prestations de services sur immeubles apportés par Inovalis.  

 

Les rapports des commissaires aux comptes sur les comptes annuels d’Adyal Facilities relatifs aux 

exercices clos les 31 décembre 2011, 2012 et 2013 figurent en Annexe E au présent document. 

 

5.3.4.2 Extraits significatifs des annexes nécessaires à l’appréciation correcte des données 

extraites du compte de résultats et du bilan 

 

Le tableau ci-dessous reflète la position de trésorerie (et passif courant) gérée par Adyal Facilities pour 

le compte de ses mandants. 

 

La comptabilité des mandants retrace les opérations décrites à l’article 1 de la loi n° 70-9 du 2 janvier 

1970 dans les domaines des syndicats de copropriétés, de la gérance et des transactions. Cette 

comptabilité est tenue de manière autonome. Les opérations entre la société et ses mandants sont 

enregistrées sous les postes comptables suivants 

 

 

En milliers d'euros 2013 2012 2011 En milliers d'euros 2013 2012 2011

1 226 816 652

237 229 58 13 6 0

18 130 10 746 10 975 PASSIF COURANT 17 128 10 154 10 380

18 367 10 976 11 033 18 367 10 976 11 033

ACTIF NON COURANT PASSIF NON COURANT

Bilan Actif Bilan Passif

CAPITAUX PROPRES

ACTIF COURANT

TOTAL DE L'ACTIF TOTAL DU PASSIF

En milliers d'euros 2013 2012 2011

CHIFFRE D'AFFAIRES 10 640 5 511 5 071

RESULTAT OPERATIONNEL 666 182 542

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS 652 420 547

RESULTAT NET 409 164 181
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5.3.5 Renseignements concernant l’évolution récente de la société 

 

Adyal Facilities a été acquise par Réalista le 21 mars 2013. Inovalis/Réalista a mis fin aux contrats de 

Facility Management opérés par la société tierce Yxime pour les confier à Adyal Facilities à compter 

du 1
er
 juillet 2013. 

 

Adyal Facilities a connu une forte croissance ces dernières années en raison de son offre de service 

différenciée et d’un savoir-faire reconnu auprès de clients institutionnels, de grandes entreprises 

privées, et d’entreprises publiques. 

 

La stratégie de développement de la société se fonde sur (i) une plus grande flexibilisation de l’offre, 

(ii) une approche commerciale plus efficace, et, à moyen-terme, (iii) une diversification de la typologie 

des donneurs d’ordre (exemple : immeubles grandes hauteurs). 
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5.4 Pour Adyal Conseil 

 

5.4.1 Renseignements généraux 

 

5.4.1.1 Dénomination et siège social  

 

La dénomination sociale de la société est : « ADYAL CONSEIL ». 

 

Le siège social de la société est situé 50 avenue François Arago 92000 Nanterre. 

 

5.4.1.2 Date de constitution et durée de la société 

 

La société a été constituée le 20 octobre 2004. 

 

La durée de la société court jusqu’au 19 octobre 2103. 

 

5.4.1.3 Législation relative à la société et forme juridique 

 

La société est une société par actions simplifiée. 

 

La société est soumise au droit français. 

 

Le numéro de téléphone du siège statutaire est le 01 78 99 73 00. 

 

5.4.1.4 Objet social résumé 

 

L’objet social résumé de la société Adyal Conseil est le suivant :  

 

Toutes activités en matière immobilière, notamment sans que cette liste soit limitative ou exhaustive, 

l’activité de gestion et de transaction sur biens immobiliers bâtis ou non bâtis et fonds de commerce, 

l’administration et la gestion de tous biens immobiliers et les opérations connexes et accessoires à 

cette activité. 

 

5.4.1.5 Numéro d’inscription au Registre du commerce et des sociétés – Code APE 

 

La société est immatriculée au registre du commerce et des sociétés de Nanterre sous le numéro 

479 112 252. 

 

Le code NAF de la société est 6820B. Il correspond à l’activité de location de terrains et d’autres biens 

immobiliers. 

 

5.4.1.6 Direction 

 

Voir Paragraphe 5.1.1.6 ci-dessus. 
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5.4.1.7 Commissaires aux comptes 

 

5.4.1.7.1 Commissaire aux comptes titulaire 

 

AMPERSAND ASSOCIES, 47 rue de Liège 75008 Paris (membre de la Compagnie 

Régionale des Commissaires aux Comptes de Paris), 

 

Représenté par Monsieur Pascal Housseau, 

Entré en fonction lors de l’Assemblée générale du 6 octobre 2006 et renouvelé lors de l’Assemblée 

générale du 8 juin 2010 pour une durée de six exercices, expirant à l’issue de l’Assemblée générale qui 

statuera sur les comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2015. 

 

5.4.1.7.2 Commissaire aux comptes suppléant 

 

AMPERSAND, 14 rue de Moscou 75008 Paris (membre de la Compagnie Régionale des 

Commissaires aux Comptes de Paris), 

 

Représenté par Monsieur François Duhau, 

Entré en fonction lors de l’Assemblée générale du 6 octobre 2006 et renouvelé lors de l’Assemblée 

générale du 8 juin 2010 pour une durée de six exercices, expirant à l’issue de l’Assemblée générale qui 

statuera sur les comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2015. 

 

5.4.1.8 Conventions particulières 

 

Une convention d'intégration fiscale existe entre Adyal Conseil et Inovalis depuis le 29 avril 2014. La 

tête de groupe est Inovalis. 

  

5.4.1.9 Lieux où peuvent être consultés les documents et renseignements relatifs à la société 

 

Les documents et informations relatifs à Adyal Conseil peuvent être consultés au siège d’Adyal 

Conseil, 50 avenue François Arago 92000 Nanterre. 

 

5.4.2 Renseignements de caractère général concernant le capital social 

 

5.4.2.1 Montant du capital souscrit, nombre et catégorie de titres financiers qui le constituent 

avec mention de leurs principales caractéristiques 

 

Le montant du capital social est de quarante mille euros (40.000 €), divisé en 2.500 actions d’un 

montant nominal de seize euros (16 €), de même catégorie et entièrement libérées. 

 

Les actions d’Adyal Conseil n’ont pas de caractéristiques particulières. 

 

Les actions d’Adyal Conseil sont nanties depuis le 13 novembre 2013 Caisse d’Epargne et de 

Prévoyance Provence Alpes Corse, en garantie du prêt corporate consenti par cette dernière à Réalista. 
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Le tableau ci-après représente l’évolution du montant du capital social d’Adyal Conseil sur cinq ans.  

 

Dates d’évolution du capital social 
Montant du capital social 

(en euros) 

Du 01/01/2010 jusqu’à la date du présent 

document 
40.000 

 

Le tableau ci-après représente l’évolution de la détention du capital et des droits de vote d’Adyal 

Conseil sur cinq ans. 

 

Pourcentage de détention du 

capital et des droits de vote 

par : 

Du 01/01/2010 jusqu’au 

31/10/2013 

Du 31/10/2013 jusqu’à la date 

du présent document 

UAD 100%  

Réalista  100% 

 

5.4.2.2 Caractéristiques des titres financiers donnant accès au capital 

 

Néant. 

 

5.4.2.3 Répartition du capital et des droits de vote 

 

Actionnaire Nombre d’actions 
Pourcentage de 

capital 

Pourcentage de droits 

de vote 

Réalista 2.500 100% 100% 

 

5.4.3 Renseignements relatifs à l’activité de la société 

 

5.4.3.1 Description des principales activités de la société et de son groupe avec mention des 

principales catégories de produits et/ou de services rendus 

 

Adyal a relancé début 2012 une division dédiée à la transaction et au conseil. Ces activités sont 

exercées par la société Adyal Conseil. L’équipe, constituée de douze intervenants répartis sur 

l’ensemble du territoire, opère aussi bien pour le compte de propriétaires et investisseurs que 

d’utilisateurs.  

 

Pour exercer son activité, Adyal Conseil bénéficie d’une garantie accordée par le GFC (Groupement 

Français de Caution). 

 

Le pôle dédié aux investisseurs oriente ses clients (foncières, SCPI, SCI, Family Offices, sociétés de 

placements) en matière d’arbitrage d’actifs et accompagne leurs acquisitions, en disposant de toutes 

les compétences techniques, juridiques et immobilières.  

 

Avec le pôle spécialisé dans le conseil aux utilisateurs, ces derniers accèdent à des services experts 

pour la recherche, l’implantation ou l’aménagement de locaux. 
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L’activité d’Adyal Conseil devrait à la fois bénéficier de la croissance des sociétés du groupe Réalista-

Adyal qui la recommandent, mais aussi de la plus grande capacité des collaborateurs à remporter des 

mandats externes à mesure que leur réputation s’agrandit sur le marché. 

 

5.4.3.2 Montant net du chiffre d’affaires réalisé au cours des trois derniers exercices 

 

Exercice 
Chiffre d’affaires 

(en euros) 

2011 459.087 

2012 1.071.291 

2013 1.734.231 

 

L’augmentation du chiffre d’affaires entre 2011 et 2012 s’explique par la décision stratégique de 

relancer l’activité Conseil en 2012, par le recrutement de collaborateurs en région. 

 

L’augmentation du chiffre d’affaires entre 2012 et 2013 résulte du rapprochement avec Réalista. Les 

activités de conseil de Réalista ont été transférées au sein d’Adyal Conseil à compter du 1
er
 juillet 2013 

(impact positif de 0.75 M€ en 2013). 

 

5.4.3.3 Evolution des effectifs de la société et de son groupe au cours des trois derniers 

exercices 

 

Le tableau ci-dessous indique le nombre de salariés d’Adyal Conseil aux 31 décembre 2011, 2012 et 

2013. 

Année 2011 2012 2013 

Effectifs 3 11 11 

 

La hausse des effectifs entre 2011 et 2012 correspond à la relance de l’activité de Conseil au sein 

d’une structure dédiée avec un réseau régional. 

 

5.4.3.4 Données caractéristiques sur l’activité des sociétés filiales ou sous-filiales dont 

l’importance est significative au niveau des actifs ou des résultats de la société ou de 

son groupe 

 

Néant. 

 

5.4.3.5 Indication de tout litige ou fait exceptionnel susceptible d’avoir ou ayant eu dans un 

passé récent une incidence significative sur la situation financière de la société ou de 

son groupe 

 

Néant. 
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5.4.4 Renseignements financiers 

 

5.4.4.1 Comptes annuels résumés d’Adyal Conseil sur 3 ans et rapports du commissaire aux 

comptes sur les comptes annuels 

 

 
 

 
 

L’augmentation des actifs courants entre 2012 et 2013 correspond pour 0.5 M€ à des créances clients 

relatives à des transactions signées fin 2013 et réalisées en 2014. 

 

L’augmentation des passifs entre 2012 et 2013 provient de plusieurs postes : comptes courants, dettes 

fournisseurs, TVA sur créances clients. 

 

L’augmentation du chiffre d’affaires entre 2012 et 2013 résulte du rapprochement avec Réalista. Les 

activités de conseil de Réalista ont été transférées au sein d’Adyal Conseil à compter du 1
er
 juillet 2013 

(impact positif de 0.75 M€ en 2013). 

 

Les rapports des commissaires aux comptes sur les comptes annuels d’Adyal Conseil relatifs aux 

exercices clos les 31 décembre 2011, 2012 et 2013 figurent en Annexe E au présent document. 

 

5.4.4.2 Extraits significatifs des annexes nécessaires à l’appréciation correcte des données 

extraites du compte de résultats et du bilan 

Néant. 

 

5.4.5 Renseignements concernant l’évolution récente de la société 

 

La société Adyal Conseil a été acquise par Réalista le 21 mars 2013. Les activités conseil de Réalista 

ont été transférées à Adyal Conseil à compter du 1
er
 juillet 2013. 

 

L’activité d’Adyal Conseil a été relancée en 2012 via notamment le recrutement de nouveaux 

collaborateurs en régions. La société bénéficie de nombreux contacts initiés par les autres sociétés du 

groupe. Des opportunités de synergies de chiffres d’affaires ont pu être concrétisées dès 2012. 

 

La stratégie de développement de la société se fonde sur le recrutement de nouveaux collaborateurs 

plus expérimentés qui pourront aider la société à s’inscrire plus fortement sur son marché et à faire 

d’Adyal Conseil une société de référence. 

 

En milliers d'euros 2013 2012 2011

CHIFFRE D'AFFAIRES 1 734 1 071 459

RESULTAT OPERATIONNEL 132 -150 -197

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS 132 -151 -196

RESULTAT NET 152 -188 -265
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5.5 Pour les autres sociétés détenues par Réalista 

 

5.5.1 Adyal Grands Comptes 

 

Adyal Grands Comptes exerce une activité de gestion de biens immobiliers tertiaires. 

 

En 2013 Adyal Grands Comptes a réalisé un chiffre d’affaires de 657.233 € correspondant 

principalement aux deux contrats publics « La Société du Grand Paris » et « EPARECA », dont la 

gestion a été sous-traitée à Adyal PM et Adyal Facilities. 

 

Adyal Grands Comptes n’a plus de personnel mais continue de gérer les risques prudhommaux dont 

l’origine remonte à 2011. Ces risques sont provisionnés dans les comptes 2013 d’Adyal Grands 

Comptes pour un montant total de 318.813 €, correspondant à 100 % des demandes. 

 

Le résultat 2013 d’Adyal Grands Comptes s’est soldé par un bénéfice net de 51.406 €. 

 

5.5.2 Amétis 

 

Amétis est une société sans activité qui pourrait être utilisée pour porter un nouveau projet.  

 

Elle n’a réalisé aucun chiffre d’affaires depuis sa création, en septembre 2011. 

 

Le résultat 2013 d’Amétis s’est soldé par une perte de 125.828 € qui correspond principalement à la 

charge d’un salarié qui a quitté la société courant 2013. 

 

5.5.3 Réalista Résidences 

 

Réalista Résidences a été créée en février 2012 pour développer une activité de gestion des résidences 

étudiantes. 

 

Au 31 décembre 2013, la société a réalisé un chiffre d’affaires de 187.500 €. 

 

Son premier exercice social, d’une durée de 23 mois, s’est soldé par une perte de 132.499 €. 
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5.6 Pour Inoprom 

 

5.6.1 Renseignements généraux 

 

5.6.1.1 Dénomination et siège social  

 

La dénomination sociale de la société est : « INOPROM ». 

 

Le siège social de la société est situé 52, rue de Bassano 75008 Paris. 

 

5.6.1.2 Date de constitution et durée de la société 

 

La société a été constituée le 6 avril 2007. 

 

La durée de la société court jusqu’au 5 avril 2106. 

 

5.6.1.3 Législation relative à la société et forme juridique 

 

La société est une société à responsabilité limitée.  

 

La société est soumise au droit français. 

 

Le numéro de téléphone du siège statutaire est le 01 78 99 73 00. 

 

5.6.1.4 Objet social résumé 

 

L’objet social résumé d’Inoprom est le suivant :  

 

- La promotion-construction et la promotion-vente d’immeuble ou de logement individuels à 

titre principal ou accessoire, pour compte propre ou pour compte de tiers ; 

- La prise de participation dans toutes sociétés françaises ou étrangères ; 

- L’acquisition de tous terrains, immeubles, biens et droit immobiliers, de même que toutes 

parts ou actions de sociétés immobilières ; 

- La propriété, la gestion, l’entretien, l’administration, la location et la disposition de tous 

immeubles et droits immobiliers, et de toutes valeurs mobilières dont elle pourrait devenir 

propriétaire par voie d’acquisition, échanges, apports ou autrement ; 

- La vente de tous terrains, immeubles, biens et droits immobiliers, de même que de toutes parts 

ou actions de sociétés immobilières. 

 

5.6.1.5 Numéro d’inscription au Registre du commerce et des sociétés – Code APE 

 

La société est immatriculée au registre du commerce et des sociétés de Paris sous le numéro 495 259 

293. 

 

Le code NAF de la société est 4110B. Il correspond à l’activité de promotion immobilière de bureaux.  
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5.6.1.6 Direction 

 

Voir Paragraphe 5.1.1.6 ci-dessus. 

 

5.6.1.7 Commissaires aux comptes 

 

5.6.1.7.1 Commissaire aux comptes titulaire 

 

AUREALYS – 11 rue du Colisée 75008 Paris, (membre de la Compagnie Régionale des 

Commissaires aux Comptes de Paris), 

 

Représenté par Monsieur Fabrice Abtan, 

Entré en fonction lors de l’Assemblée générale du 21 juin 2010 pour une durée de six exercices, 

expirant à l’issue de l’Assemblée générale qui statuera sur les comptes de l’exercice clos le 31 

décembre 2015. 

 

5.6.1.7.2 Commissaire aux comptes suppléant 

 

AUDISSEE – 17 rue Charles V 75004 Paris, (membre de la Compagnie Régionale des 

Commissaires aux Comptes de Paris), 

 

Représenté par Monsieur Aymeric Janet, 

Entré en fonction lors de l’Assemblée générale du 21 juin 2010 pour une durée de six exercices, 

expirant à l’issue de l’Assemblée générale qui statuera sur les comptes de l’exercice clos le 31 

décembre 2015. 

 

5.6.1.8 Conventions particulières  

 

Une convention d'intégration fiscale existe entre Inoprom et Inovalis depuis le 29 avril 2014. La tête 

de groupe est Inovalis.  

 

5.6.1.9 Lieux où peuvent être consultés les documents et renseignements relatifs à la société 

 

Les documents et informations relatifs à Inoprom peuvent être consultés au siège d’Inoprom, 52 rue de 

Bassano 75008 Paris. 

 

5.6.2 Renseignements de caractère général concernant le capital social 

 

5.6.2.1 Montant du capital souscrit, nombre et catégorie de titres financiers qui le constituent 

avec mention de leurs principales caractéristiques 

 

Le montant du capital social est de mille euros (1.000 €), divisé en 100 parts sociales d’un montant 

nominal de dix euros (10 €), de même catégorie et entièrement libérées. 

 

Les parts sociales d’Inoprom n’ont pas de caractéristiques particulières. 
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Le tableau ci-après représente l’évolution du montant du capital social d’Inoprom sur cinq ans.  

 

Dates d’évolution du capital social 
Montant du capital social 

(en euros) 

Du 01/01/2010 jusqu’à la date du présent 

document 
1.000 

 

Le tableau ci-après représente l’évolution de la détention du capital et des droits de vote d’Inoprom sur 

cinq ans. 

 

Pourcentage de détention du capital et des 

droits de vote par : 

Du 01/01/2010 jusqu’à la date du présent 

document 

Inovalis 100% 

 

5.6.2.2 Caractéristiques des titres financiers donnant accès au capital 

 

Néant. 

 

5.6.2.3 Répartition du capital et des droits de vote 

 

Actionnaire 
Nombre de parts 

sociales 

Pourcentage de 

capital 

Pourcentage de droits 

de vote 

Inovalis 100 100% 100% 

 

5.6.3 Renseignements relatifs à l’activité de la société 

 

5.6.3.1 Description des principales activités de la société et de son groupe avec mention des 

principales catégories de produits et/ou de services rendus 

 

Créée en 2007, Inoprom est dédiée à la promotion immobilière, au redéveloppement, et au 

repositionnement d’actifs immobiliers. A ce jour, ces opérations ont concerné environ 100.000 m² de 

SHON, pour près de 170 M€ HT de travaux. Inoprom regroupe quatre activités principales : 

 

1. Audit :   

(i) Audit à l’acquisition des actifs,  

(ii) Audit de conformité technique et architecturale des immeubles,  

(iii) Audit de valorisation du patrimoine ou d’un actif 

 

2. Maîtrise d’Ouvrage Déléguée et Assistance :  

(i) Dépôt et obtention des autorisations administratives,  

(ii) Définition d’une nouvelle stratégie de développement,  

(iii) Suivi des appels d’offres et signatures de marchés,  

(iv) Consultation et constitution des équipes de spécialistes 

 

3. Promotion Immobilière :  
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(i) Etude de faisabilité,  

(ii) Suivi de l’exécution des travaux,  

(iii) Livraison et conformité de l’immeuble 

 

4. Montage :  

(i) Recherche de foncier ou d’actifs en fonction des critères établis par 

l’investisseur,  

(ii) Elaboration des bilans financiers et flux de trésorerie 

 

Inoprom intervient dans les domaines suivants : 

 

- Tertiaire ; 

- Résidentiel ;  

- Hôtellerie ; 

- Résidence étudiante ; 

- Résidence senior. 

 

5.6.3.2 Montant net du chiffre d’affaires réalisé au cours des trois derniers exercices 

 

Exercice 
Chiffre d’affaires 

(en euros) 

2011 1.064.599 

2012 1.264.455 

2013 2.156.872 

 

L’augmentation du chiffre d’affaires entre 2012 et 2013 correspond à une hausse d’activité liée à de 

nouvelles opérations en maîtrise d’ouvrage déléguée. L’une de ces nouvelles opérations a généré 

environ 1 M€ de chiffre d’affaires à elle seule. 

 

5.6.3.3 Evolution des effectifs de la société et de son groupe au cours des trois derniers 

exercices 

 

Le tableau ci-dessous indique le nombre de salariés d’Inoprom aux 31 décembre 2011, 2012 et 2013. 

 

Année 2011 2012 2013 

Effectifs 5 4 4 

 

5.6.3.4 Données caractéristiques sur l’activité des sociétés filiales ou sous-filiales dont 

l’importance est significative au niveau des actifs ou des résultats de la société ou de 

son groupe 

 

Néant. 

 



 

171 

 

5.6.3.5 Indication de tout litige ou fait exceptionnel susceptible d’avoir ou ayant eu dans un 

passé récent une incidence significative sur la situation financière de la société ou de 

son groupe 

 

Néant. 

 

5.6.4 Renseignements financiers 

 

5.6.4.1 Comptes annuels résumés d’Inoprom sur 3 ans et rapports des commissaires aux 

comptes sur les comptes annuels 

 

 
 

 
 

Sur la période, les augmentations de l’actif courant et du passif courant correspondent aux créances et 

dettes en compte courant. 

 

L’augmentation du chiffre d’affaires entre 2012 et 2013 correspond à une hausse d’activité liée à de 

nouvelles opérations en maîtrise d’ouvrage déléguée. 

 

Les rapports des commissaires aux comptes sur les comptes annuels d’Inoprom relatifs aux exercices 

clos les 31 décembre 2011, 2012 et 2013 figurent en Annexe E au présent document. 

 

Les rapports spéciaux des commissaires aux comptes d’Inoprom relatifs aux exercices clos les 31 

décembre 2011, 2012 et 2013 figurent en Annexe F au présent document. 

 

5.6.4.2 Extraits significatifs des annexes nécessaires à l’appréciation correcte des données 

extraites du compte de résultats et du bilan 

 

Néant. 

 

5.6.5 Renseignements concernant l’évolution récente de la société 

 

Inoprom bénéficie de l’apport d’activité d’Inovalis depuis sa création. La société a connu une forte 

croissance en 2013. Le savoir-faire de la société est reconnu dans le pilotage de travaux de 

réhabilitation lourds. L’immeuble Rossini (boulevard des Italiens, Paris 2
ème

 arrondissement), sur 

lequel les équipes d'Inoprom ont apporté leur savoir-faire en matière de valorisation depuis 2005, a 

notamment été récompensé par le grand prix du SIMI 2013 dans la catégorie « immeuble rénové ». 

 

En milliers d'euros 2013 2012 2011

CHIFFRE D'AFFAIRES 2 157 1 264 1 065

RESULTAT OPERATIONNEL 1 254 788 851

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS 1 276 799 917

RESULTAT NET 850 532 637
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La stratégie de développement de la société se fonde sur la recherche de donneurs d’ordre tiers. La 

société devrait également bénéficier de l’importante demande attendue, liée à la mise à niveau de 

bâtiments afin de respecter les standards écologiques réglementaires en 2020 (Standards issus du 

Grenelle de l’environnement). 
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5.7 Pour Inovalis AM 

 

5.7.1 Renseignements généraux 

 

5.7.1.1 Dénomination et siège social  

 

La dénomination sociale de la société est : « INOVALIS ASSET MANAGEMENT GmbH ». 

 

Le siège social de la société est situé Düsseldorfer Str. 9, 60329 Frankfurt. 

 

5.7.1.2 Date de constitution et durée de la société 

 

La société a été constituée le 27 novembre 2006 pour une durée illimitée. 

 

5.7.1.3 Législation relative à la société et forme juridique 

 

La société est une société de droit allemand à responsabilité limitée.  

 

Le numéro de téléphone du siège statutaire est le 00 49 69 71 40 19 511. 

 

5.7.1.4 Objet social résumé 

 

L’objet social résumé d’Inovalis AM est le suivant :  

 

La gestion d’actifs immobiliers allemands en qualité d’agent immobilier et toute autre activité en 

découlant, incluant la capacité à conclure tout contrat lié aux immeubles et droits immobiliers.  

 

5.7.1.5 Numéro d’inscription au Registre du commerce et des sociétés – Code APE 

 

La société est immatriculée au registre du commerce et des sociétés de Francfort sous le numéro HRB 

85918. 

 

5.7.1.6 Direction 

 

Voir Paragraphe 5.1.1.6 ci-dessus. 

 

5.7.1.7 Commissaires aux comptes 

 

Inovalis AM n’atteint pas deux des trois seuils légaux au-delà desquels les sociétés allemandes sont 

soumises à une obligation légale de certification de leurs comptes par des commissaires aux comptes.  

 

Ces seuils sont les suivants : 

- Total bilan supérieur ou égal à 4.840.000 € ; 

- Chiffre d’affaires supérieur ou égal à 9.680.000 ; 

- Nombre moyen de salariés de 50 personnes. 
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En conséquence, seule une revue limitée des comptes d’Inovalis AM a été effectuée par Deloitte 

Allemagne. 

 

5.7.1.8 Conventions particulières 

 

Inovalis AM a consenti au profit d’Inovalis des emprunts représentant au 31 mai 2014 un encours total 

en principal de 590.000 euros. 

  

5.7.1.9 Lieux où peuvent être consultés les documents et renseignements relatifs à la société 

 

Les documents et informations relatifs à Inovalis AM peuvent être consultés au siège d’Inovalis AM, 

Düsseldorfer Str. 9, 60329 Frankfurt. 

 

5.7.2 Renseignements de caractère général concernant le capital social 

 

5.7.2.1 Montant du capital souscrit, nombre et catégorie de titres financiers qui le constituent 

avec mention de leurs principales caractéristiques 

 

Le montant du capital social est de vingt-cinq mille euros (25.000 €), divisé en 1 part sociale d’un 

montant nominal de vingt-cinq mille euros (25.000 €), entièrement libérée. 

 

La part sociale d’Inovalis AM n’a pas de caractéristiques particulières. 

 

Le tableau ci-après représente l’évolution du montant du capital social d’Inovalis AM sur cinq ans.  

 

Dates d’évolution du capital social 
Montant du capital social 

(en euros) 

Du 01/01/2010 jusqu’à la date du présent 

document 
25.000 

 

Le tableau ci-après représente l’évolution de la détention du capital et des droits de vote d’Inovalis 

AM sur cinq ans. 

 

Pourcentage de détention du capital et des 

droits de vote par : 

Du 01/01/2010 jusqu’à la date du présent 

document 

Inovalis 100% 

 

5.7.2.2 Caractéristiques des titres financiers donnant accès au capital 

 

Néant. 
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5.7.2.3 Répartition du capital et des droits de vote 

 

Actionnaire 
Nombre de parts 

sociales 

Pourcentage de 

capital 

Pourcentage de droits 

de vote 

Inovalis 1 100% 100% 

 

5.7.3 Renseignements relatifs à l’activité de la société 

 

5.7.3.1 Description des principales activités de la société et de son groupe avec mention des 

principales catégories de produits et/ou de services rendus 

 

Inovalis AM fournit les mêmes services que Réalista en Allemagne.  

 

Le dirigeant d’Inovalis AM a également pour mission d’identifier des immeubles dont les 

caractéristiques pourraient correspondre au profil d’investissement des clients-investisseurs d’Inovalis. 

 

5.7.3.2 Montant net du chiffre d’affaires réalisé au cours des trois derniers exercices 

 

Exercice 
Chiffre d’affaires 

(en euros) 

2011 2.009.219 

2012 1.944.604 

2013 1.649.019 

 

L’évolution du chiffre d’affaires entre 2012 et 2013 correspond à une baisse des honoraires de gestion 

suite à des cessions d’actifs. 

 

5.7.3.3 Evolution des effectifs de la société et de son groupe au cours des trois derniers 

exercices 

 

Le tableau ci-dessous indique le nombre de salariés d’Inovalis AM aux 31 décembre 2011, 2012 et 

2013. 

 

Année 2011 2012 2013 

Effectifs 14 11 12 

 

5.7.3.4 Données caractéristiques sur l’activité des sociétés filiales ou sous-filiales dont 

l’importance est significative au niveau des actifs ou des résultats de la société ou de 

son groupe 

Néant. 
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5.7.3.5 Indication de tout litige ou fait exceptionnel susceptible d’avoir ou ayant eu dans un 

passé récent une incidence significative sur la situation financière de la société ou de 

son groupe 

Néant. 

 

5.7.4 Renseignements financiers 

 

5.7.4.1 Comptes annuels résumés d’Inovalis AM sur 3 ans  

 

 
 

 
 

Les baisses de l’actif courant et du passif courant entre 2011 et 2012 correspondent à une diminution 

des créances et dettes du groupe. 

 

L’évolution du chiffre d’affaires entre 2012 et 2013 correspond à une baisse des honoraires de gestion 

qui s’explique notamment par des cessions d’immeubles (80M€ d’actifs vendus en 2012 et 2013). 

 

5.7.4.2 Extraits significatifs des annexes nécessaires à l’appréciation correcte des données 

extraites du compte de résultats et du bilan 

 

Néant. 

 

5.7.5 Renseignements concernant l’évolution récente de la société 

 

A ce jour l’activité d’Inovalis AM dépend principalement des actifs sous gestion contenus dans le 

portefeuille allemand d’Inovalis.  

 

Un possible voie de développement consisterait à rechercher des clients tiers, notamment au travers de 

l’implémentation de la marque Adyal en Allemagne. 

  

En milliers d'euros 2013 2012 2011

CHIFFRE D'AFFAIRES 1 649 1 945 2 009

RESULTAT OPERATIONNEL -35 277 742

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS 19 256 673

RESULTAT NET 28 190 411
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5.8 Pour Inovalis PM 

 

5.8.1 Renseignements généraux 

 

5.8.1.1 Dénomination et siège social  

 

La dénomination sociale de la société est : « INOVALIS PROPERTY MANAGEMENT GmbH ». 

 

Le siège social de la société est situé Düsseldorfer Str. 9, 60329 Frankfurt. 

 

5.8.1.2 Date de constitution et durée de la société 

 

La société a été constituée le 3 juillet 2009 pour une durée illimitée. 

 

5.8.1.3 Législation relative à la société et forme juridique 

 

La société est une société de droit allemand à responsabilité limitée.  

 

Le numéro de téléphone du siège statutaire est le 00 49 69 71 40 19 511. 

 

5.8.1.4 Objet social résumé 

 

L’objet social résumé d’Inovalis PM est le suivant :  

 

La gestion d’actifs immobiliers et toutes prestations de conseil en lien avec les actifs. 

 

5.8.1.5 Numéro d’inscription au Registre du commerce et des sociétés – Code APE 

 

La société est immatriculée au registre du commerce et des sociétés de Francfort sous le numéro HRB 

85837. 

 

5.8.1.6 Direction 

 

Voir Paragraphe 5.1.1.6 ci-dessus. 

 

5.8.1.7 Commissaires aux comptes 

 

Inovalis PM n’atteint pas deux des trois seuils légaux au-delà desquels les sociétés allemandes sont 

soumises à une obligation légale de certification de leurs comptes par des commissaires aux comptes.  

 

Ces seuils sont les suivants : 

 

- Total bilan supérieur ou égal à 4.840.000 €  

- Chiffre d’affaires supérieur ou égal à 9.680.000 ; 

- Nombre moyen de salariés de 50 personnes. 
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En conséquence, seule une revue limitée des comptes d’Inovalis PM a été effectuée par Deloitte 

Allemagne. 

 

5.8.1.8 Conventions particulières  

 

Inovalis PM a consenti au profit d’Inovalis des emprunts représentant au 31 mai 2014 un encours total 

en principal de 590.000 euros. 

  

5.8.1.9 Lieux où peuvent être consultés les documents et renseignements relatifs à la société 

 

Les documents et informations relatifs à Inovalis PM peuvent être consultés au siège d’Inovalis PM, 

Düsseldorfer Str. 9, 60329 Frankfurt. 

 

5.8.2 Renseignements de caractère général concernant le capital social 

 

5.8.2.1 Montant du capital souscrit, nombre et catégorie de titres financiers qui le constituent 

avec mention de leurs principales caractéristiques 

 

Le montant du capital social est de vingt-cinq mille euros (25.000 €), divisé en 25.000 parts sociales 

d’un montant nominal d’un euro (1 €), entièrement libérées. 

 

Les parts sociales d’Inovalis PM n’ont pas de caractéristiques particulières. 

 

Le tableau ci-après représente l’évolution du montant du capital social d’Inovalis PM sur cinq ans.  

 

Dates d’évolution du capital social 
Montant du capital social 

(en euros) 

Du 01/01/2010 jusqu’à la date du présent 

document 
25.000 

 

Le tableau ci-après représente l’évolution de la détention du capital et des droits de vote d’Inovalis PM 

sur cinq ans. 

 

Pourcentage de détention du capital et des 

droits de vote par : 

Du 01/01/2010 jusqu’à la date du présent 

document 

Inovalis 100% 

 

5.8.2.2 Caractéristiques des titres financiers donnant accès au capital 

 

Néant. 

 

5.8.2.3 Répartition du capital et des droits de vote 

 

Actionnaire 
Nombre de parts 

sociales 

Pourcentage de 

capital 

Pourcentage de droits 

de vote 

Inovalis 25.000 100% 100% 
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5.8.3 Renseignements relatifs à l’activité de la société 

 

5.8.3.1 Description des principales activités de la société et de son groupe avec mention des 

principales catégories de produits et/ou de services rendus 

 

Inovalis PM fournit les mêmes services qu’Adyal PM en Allemagne. De plus, elle fournit des services 

de « facility management ». 

 

5.8.3.2 Montant net du chiffre d’affaires réalisé au cours des trois derniers exercices 

 

Exercice 
Chiffre d’affaires 

(en euros) 

2011 415.249 

2012 514.921 

2013 633.126 

 

 

5.8.3.3 Evolution des effectifs de la société et de son groupe au cours des trois derniers 

exercices 

 

Le tableau ci-dessous indique le nombre de salariés d’Inovalis PM aux 31 décembre 2011, 2012 et 

2013. 

 

Année 2011 2012 2013 

Effectifs 4 5 4 

 

 

5.8.3.4 Données caractéristiques sur l’activité des sociétés filiales ou sous-filiales dont 

l’importance est significative au niveau des actifs ou des résultats de la société ou de 

son groupe 

Néant. 

 

5.8.3.5 Indication de tout litige ou fait exceptionnel susceptible d’avoir ou ayant eu dans un 

passé récent une incidence significative sur la situation financière de la société ou de 

son groupe 

Néant. 
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5.8.4 Renseignements financiers 

 

5.8.4.1 Comptes annuels résumés d’Inovalis PM sur 3 ans 

 

 
 

 
 

La hausse de l’actif courant correspond principalement à une hausse de la trésorerie disponible. 

 

L’augmentation du chiffre d’affaires entre 2012 et 2013 correspond à la facturation de nouveaux 

services. L’amélioration des charges est liée au départ d’un salarié ainsi qu’à une réallocation des 

coûts centraux. 

 

5.8.4.2 Extraits significatifs des annexes nécessaires à l’appréciation correcte des données 

extraites du compte de résultats et du bilan 

 

Néant. 

 

5.8.5 Renseignements concernant l’évolution récente de la société 

 

A ce jour l’activité d’IPM dépend principalement des actifs sous gestion contenus dans le portefeuille 

allemand d’Inovalis.  

 

Un possible voie de développement consisterait à rechercher clients tiers, notamment au travers de 

l’implémentation de la marque Adyal en Allemagne. 

  

En milliers d'euros 2013 2012 2011 En milliers d'euros 2013 2012 2011

471 175 128

0 2 22 0 0 0

620 208 175 150 35 68

621 210 197 621 210 197

Bilan Actif Bilan Passif

CAPITAUX PROPRES

ACTIF NON COURANT PASSIF NON COURANT

ACTIF COURANT PASSIF COURANT

TOTAL DE L'ACTIF TOTAL DU PASSIF

En milliers d'euros 2013 2012 2011

CHIFFRE D'AFFAIRES 633 515 415

RESULTAT OPERATIONNEL 306 47 -39

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS 312 47 -39

RESULTAT NET 295 47 -39
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6. ANNEXES 

 

 

 

ANNEXE A : RAPPORTS DES COMMISSAIRES AUX APPORTS EN DATE DU 26 JUIN 

2014 

 

ANNEXE B : COMPTES CONSOLIDES ET ANNEXES D’AVENIR FINANCE RELATIFS 

AUX EXERCICES CLOS LE 31 DECEMBRE 2011, LE 31 DECEMBRE 2012 

ET LE 31 DECEMBRE 2013 

 

ANNEXE C : RAPPORTS DES COMMISSAIRES AUX COMPTES D’AVENIR FINANCE 

SUR LES COMPTES CONSOLIDES ET ANNEXES RELATIFS AUX 

EXERCICES CLOS LE 31 DECEMBRE 2011, LE 31 DECEMBRE 2012 ET LE 

31 DECEMBRE 2013 

 

ANNEXE D : RAPPORTS SPECIAUX DES COMMISSAIRES AUX COMPTES D’AVENIR 

FINANCE RELATIFS AUX EXERCICES CLOS LE 31 DECEMBRE 2011, LE 

31 DECEMBRE 2012 ET LE 31 DECEMBRE 2013 

 

ANNEXE E : COMPTES SOCIAUX ET ANNEXES DES SOCIETES APPORTEES 

RELATIFS AUX EXERCICES CLOS LE 31 DECEMBRE 2011, LE 31 

DECEMBRE 2012 ET LE 31 DECEMBRE 2013 et RAPPORTS DES 

COMMISSAIRES AUX COMPTES 

 

ANNEXE F : RAPPORTS SPECIAUX DES COMMISSAIRES AUX COMPTES 

D’INOPROM RELATIFS AUX EXERCICES CLOS LE 31 DECEMBRE 2011, 

LE 31 DECEMBRE 2012 ET LE 31 DECEMBRE 2013 

 



ANNEXE A 

Rapports des commissaires aux apports en date du 26 juin 2014 
 
 
Annexe A – 1 : Rapport des commissaires aux apports sur la valeur des apports 
 
Annexe A – 2 : Rapport des commissaires aux apports sur la rémunération des apports  
 































































ANNEXE B 

 

Comptes consolidés et annexes d’Avenir Finance relatifs  

aux exercices clos le 31 décembre 2011, le 31 décembre 2012 et le 31 décembre 2013 

 

 

Annexe B – 1 : Avenir Finance Comptes Consolidés 2011 

 

Annexe B – 2 : Avenir Finance Comptes Consolidés 2012 

 

Annexe B – 3 : Avenir Finance Comptes Consolidés 2013 
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Avenir Finance SA 
Société cotée à Euronext Paris (ISIN 

FR0004152874) 
51, rue de Saint-Cyr 

69009 Lyon 
 

Tél : 04 27 70 54 00  -  Fax : 04 27 70 54 01 
http://www.avenirfinance.fr 

Contact : info@avenirfinance.fr 
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                         ACTIF CONSOLIDE 
 
 
 

En milliers d'euros Note déc.-11 déc.-10 

     
  Ecart d'acquisition 5.1 8 275 8 275 
 Dont UGT Gestion Privée  3 761 3 761 
 Dont UGT Gestion d'actif  4 514 4 514 
     
 Autres Immobilisations incorporelles 5.2 137 16 
 Immobilisations corporelles 5.2 365 481 
 Autres actifs financiers, y compris dérivés 5.3 476 481 

 
Participations dans les entreprises  mises en 
équivalence   173 

 Actifs d'impôts différés  5.4 3 629 3 855 

ACTIF NON COURANT   12 882 13 282 

     
 Stock & encours 5.5 7 360 4 943 
 Créances clients 5.6 13 991 12 406 
 Créances d'impôt courant  647 379 
 Comptes de notaires 5.7 3 118 1 494 
 Autres créances courantes 5.8 1 595 3 078 
 Trésorerie et équivalent de trésorerie 5.9 5 618 6 075 
 Actifs classés comme détenus en vue de la vente    
     

ACTIF COURANT   32 329 28 377 
     

TOTAL DE L'ACTIF   45 211 41 658 
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                                 PASSIF CONSOLIDE 
 
 
 

En milliers d'euros Note déc.-11 déc.-10 

     
     
  Capital   1 492 1 447 
 Primes d'émission  14 415 14 120 
 Réserves consolidées  4 614 4 635 

 Résultats non distribués  398 182 

     

CAPITAUX PROPRES (Part du groupe) 5.10 20 919 20 383 
Participations ne donnant pas le contrôle   2 261 1 941 

     
  Provisions pour risques et charges 5.12 26 6 
 Avantages du personnel  66 67 
 Emprunts et dettes financières 5.13 96 114 
     

PASSIF NON COURANT   188 188 

          
 Emprunts et dettes financières 5.13 9 242 6 768 
 dont endettement sur immobilier  5 900 1 513 
     
 Dettes fournisseurs 5.14 5 730 5 501 
 Dettes fiscales et sociales 5.14 4 461 4 079 
 Autres dettes 5.14 2 411 2 798 
 Passifs classés comme détenus en vue de la vente    
          

PASSIF COURANT   21 844 19 146 
     

TOTAL DU PASSIF   45 211 41 658 
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                                                    COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE 
 

En milliers d'euros Note déc-11 % 
Marge déc-10 % 

Marge 
      

Ventes de marchandises  15 365  9 712  

Ventes de produits  18 957  17 158  

CHIFFRE D'AFFAIRES 6.1 34 322   26 870   
      
Charges Opérationnelles 6.2 19 809  12 197  
      

MARGE BRUTE   14 513 100,0% 14 673 100,0% 

Taux  42%  55%  
      
Frais de personnel 6.3 -9 850 -67,9% -10 212 -69,6% 

Charges externes 6.4 -3 466 -23,9% -3 224 -22,0% 

Impôts et taxes 6.5 -1 279 -8,8% -1 243 -8,5% 

Dotations nettes aux amortissements 6.6 -305 -2,1% -165 -1,1% 

Dotations aux provisions nettes de reprises 6.7 -125 -0,9% -178 -1,2% 

Autres produits et charges (*) 6.8 509 3,5% 367 2,5% 

      

RESULTAT OPERATIONNEL COURANT   -2 0 % 18 0,1% 

      
Pertes de valeur sur actifs      

Cession d'actifs financiers 6.12 -73  583  

Autres produits et charges opérationnels 6.9 1 121  -275  

      

RESULTAT OPERATIONNEL   1 059 7,3% 325 2,2% 

      
Coût de l'endettement financier brut  -273  -244  
Produits financiers des placements de trésorerie  89  7  
      

Coût de l'endettement financier net 6.10 -184 -1,6% -237 -1,6% 

      
Autres produits et charges financières  -30  25  

Impôts sur les résultats 6.11 -224  176  

      

RESULTAT NET DES ACTIVITES 
POURSUIVIES 

  608 4,0% 289 2,0% 

      

RESULTAT NET   608 4,0% 289 2,0% 

Dont :      

     -Part du groupe  398  182  

     -Part des minoritaires  211  108  
Résultat net/action - part du groupe (€)  0,16  0,06  

Résultat net dilué/action - part du groupe (€)  0,16  0,06  

Nombre d'actions retenu (en milliers)      
          pour le résultat net par action  2 486  2 411  
          pour le résultat net dilué par action   2 492   2 444   

(*) Les subventions d’exploitation provenant des crédits d’impôts recherche sont présentées en autres produits. 
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        RESULTAT GLOBAL CONSOLIDE  

 
 
 

En milliers d’euros déc-11 déc-10 

Résultat net consolidé de l'exercice 608  289 

Actifs financiers disponibles à la vente - - 
Ecarts de conversion - - 
Total des gains et des pertes comptabilisés 
directement en capitaux propres - - 

Résultat global 608 289 

Dont part revenant au groupe 398 182 

Dont part revenant aux minoritaires 210 108 
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VARIATION DES CAPITAUX PROPRES  
 
 

 

En milliers d’ euros Capital  Primes 

Autres 
réserves 

et 
résultat 

Capitaux 
propres 
part du 
groupe 

Intérêts 
minoritaires  

Capitaux 
propres 

Situation au 31 décembre 2009 1 447 16 898 1 558 19 903 1 936 21 839 

       
Résultat consolidé de l'exercice   182 182 107 289 
Coûts des paiements en actions  298  298  298 
Variation contrat de liquidité et  actions 
propres 

      

Attribution d'actions gratuites       
Variation du pourcentage   
d'intérêt 

      

       
Total des gains et des pertes 
comptabilisés directement en 
capitaux propres 

1 447 17 196 1 740 20 383 2 044 22 427 

Augmentation de capital       
Distribution effectuée  -3 077 3 077  -103 -103 
Autres variations       

Situation au 31 décembre 2010 1 447 14 119 4 817 20 383 1 941 22 324 

Résultat consolidé de l'exercice   398 398 211 609 
Coûts des paiements en actions  271  271  271 
Variation contrat de liquidité et   
actions propres 

      

Attribution d'actions gratuites       
Variation du pourcentage  
d'intérêt 

  158 158 109 267 

Total des gains et des pertes 
comptabilisés directement en 
capitaux propres 

1 447 14 390 5 373 21 210 2 261 23 470 

Augmentation de capital 45 25  70  70 
Distribution effectuée   -362 -362  -362 
Autres variations       

Situation au 31 décembre 2011 1 492 14 415 4 996 20 918 2 248 23 178 
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  Flux de Trésorerie consolidés liés à l’activité 
 
En milliers d’euros déc-11 déc.-10 
Flux de trésorerie liés aux activités opérationnell es 12 mois  12 mois 
Résultat de la période 608 289 
Amortissements des immobilisations 305 165 
Dotation / Reprise provisions 18 -48 
Résultat de cession d'immobilisations 73 -586 
Charge d'impôt -285 -544 
Charges financières nettes 273 237 
Coût des paiements fondés sur des actions 271 280 

  1 264 -206 
Variation de stock -2 417 2 767 
Variation des créances d'exploitation (1)  -1993 -3 966 
Variation des dettes d'exploitation (1) 225 3 488 
Autres variations  9 
Variation du BFR lié à l'activité -4 185 2 297 

Trésorerie générée par les activités opérationnelle s -2 921 2 091 
Intérêts payés -273 -237 
Impôt sur le résultat payé 509 326 

Trésorerie nette liée aux activités opérationnelles  -2 685 2 179 
      
Flux de trésorerie liés aux activités d'investissem ent     
Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles -311 -183 
Acquisitions d'immobilisations financières  -3 
Trésorerie nette sur acquisition & cession filiales  -19 
Produits de cession d'immobilisations 124 1 636 

Trésorerie nette utilisée par les activités d'inves tissement -187  1 431 
      
Flux de trésorerie liés aux activités de financemen t     
Dividendes versés aux actionnaires de la Société mère -362  
Dividendes versés aux actionnaires minoritaires  -103 
Augmentation de capital  319  
Produits de vente et rachat d'actions propres  19 
Souscription d'emprunts 11 113 224 
Remboursement d'emprunts -7 026 -3 581 
Intérêts payés   

Trésorerie nette utilisée par les activités de fina ncement 4 044  -3 441 
      
Variation de trésorerie 1 173 169 
Trésorerie d'ouverture 1 148 979 
Trésorerie de clôture 2 321 1 148 

   
(1) Au 31 décembre 2010, les variations au bilan sont à corriger de l'entrée de la société Aupera pour -
5 229 K€ pour la ligne créances d'exploitation et de 3 293 K€ pour la ligne dettes d'exploitation. 

T
ab

le
au

 d
es

 fl
ux

 d
e 

tr
és

or
er

ie
 a

u 
31

/1
2/

20
11

 



 
 
 
 

9 

SOMMAIRE 
 

 

 

 

1. Bases de préparation ____________________________________________________ 12 

1.1. Déclaration de conformité ________________________________________________ 12 

1.2. Base d’évaluation _______________________________________________________ 12 

1.3. Monnaie fonctionnelle et de présentation _____________________________________ 12 

1.4. Référentiel comptable____________________________________________________ 12 

1.5. Homogénéisation _______________________________________________________ 13 

2. Principes et méthodes comptables _________________________________________ 13 

2.1. Présentation des états financiers ___________________________________________ 13 

2.2. Recours à des estimations et aux jugements __________________________________ 13 

2.3. Périmètre de consolidation ________________________________________________ 14 

2.4. Identification des entreprises consolidées ____________________________________ 14 

2.5. Variation de périmètre ___________________________________________________ 15 

2.6. Méthode de conversion __________________________________________________ 16 

2.7. Ecarts d’acquisition ______________________________________________________ 16 

2.8. Immobilisations incorporelles ______________________________________________ 17 

2.9. Immobilisations corporelles _______________________________________________ 17 

2.10. Actifs loués. ___________________________________________________________ 18 

2.11. Autres actifs financiers ___________________________________________________ 18 

2.12. Stocks ________________________________________________________________ 18 

2.13. Créances clients ________________________________________________________ 19 

2.14. Comptes de Notaires ____________________________________________________ 19 

2.15. Autres créances courantes________________________________________________ 19 

2.16. Trésorerie et équivalents _________________________________________________ 20 

2.17. Actifs non courants détenus en vue de la vente ________________________________ 20 

2.18. Capitaux propres (actions propres) _________________________________________ 20 

2.19. Provisions pour risques et charges _________________________________________ 20 

2.20. Avantages au personnel __________________________________________________ 20 

2.21. Emprunts et dettes financières _____________________________________________ 21 

2.22. Instruments financiers ___________________________________________________ 21 

2.23. Chiffre d’affaires ________________________________________________________ 22 

2.24. Marge brute opérationnelle ________________________________________________ 22 

2.25. Coût de l’endettement financier net _________________________________________ 22 



 
 
 
 

10 

2.26. Impôt sur le résultat _____________________________________________________ 22 

2.27. Résultat par actions _____________________________________________________ 23 

3. Informations sectorielles __________________________________________________ 24 

3.1. Compte de résultat par secteur d’activité _____________________________________ 25 

3.2. Bilan consolidé par secteur d’activité ________________________________________ 26 

4. Gestion du risque financier ________________________________________________ 27 

4.1. Introduction ____________________________________________________________ 27 

4.2. Le cadre de la gestion du risque ___________________________________________ 27 

5. Notes sur le Bilan _______________________________________________________ 28 

5.1. Ecarts d’acquisition ______________________________________________________ 28 

5.2. Détail des immobilisations ________________________________________________ 28 

5.3. Autres actifs financiers, y compris dérivés ____________________________________ 29 

5.4. Impôts différés Actifs ____________________________________________________ 30 

5.5. Détail du stock et encours ________________________________________________ 30 

5.6. Créances  clients _______________________________________________________ 31 

5.7. Comptes de Notaire _____________________________________________________ 31 

5.8. Autres créances courantes________________________________________________ 31 

5.9. Trésorerie et équivalents de trésorerie _______________________________________ 31 

5.10. Capitaux propres du groupe _______________________________________________ 32 

5.11. Options de souscritpion ou d’achats d’actions _________________________________ 33 

5.11.1. Actions gratuites ________________________________________________________ 33 

5.11.2. Bons de souscription de parts de créateur d’entreprise (BSPCE) __________________ 34 

5.12. Provisions pour risques et charges _________________________________________ 34 

5.13. Emprunts et dettes financières _____________________________________________ 34 

5.14. Autres passifs courants __________________________________________________ 35 

6. Notes sur le compte de résultat ____________________________________________ 36 

6.1. Chiffre d’affaires ________________________________________________________ 36 

6.2. Charges opérationnelles _________________________________________________ 37 

6.3. Frais de personnel et effectifs _____________________________________________ 37 

6.4. Détail des charges d’exploitation ___________________________________________ 38 

6.5. Impôts et taxes _________________________________________________________ 38 

6.6. Dotations aux amortissements _____________________________________________ 39 

6.7. Dotations aux provisions nettes de reprises___________________________________ 39 

6.9 Autres produits et charges opérationnels _____________________________________ 39 

6.10. Détermination du résultat financier __________________________________________ 40 

6.11. Impôts sur les résultats __________________________________________________ 40 

6.12. Cession d’actifs financiers ________________________________________________ 41 



 
 
 
 

11 

7. Engagements hors bilan (en K€) ___________________________________________ 42 

8. Informations relatives aux parties liées ______________________________________ 42 

9. Evénements postérieurs à clôture __________________________________________ 42 



 
 
 
 

12 

 

1. Bases de préparation 
 

1.1. Déclaration de conformité 
 
Les états financiers consolidés ont été établis en conformité avec les IFRS telles qu’adoptées dans 
l’Union Européenne. Les états financiers consolidés ont été arrêtés par le conseil d’administration du 
21 mars 2012 et seront soumis à l’assemblée générale des actionnaires pour approbation. 
 

1.2. Base d’évaluation 
 
Les comptes consolidés sont établis selon la convention du coût historique, à l’exception de certaines 
catégories d’actifs et passifs évalués à la juste valeur conformément aux IFRS. Les catégories 
concernées sont mentionnées dans les notes suivantes. 
 

1.3. Monnaie fonctionnelle et de présentation 
 
Les comptes consolidés sont présentés en euro qui est la monnaie fonctionnelle de la Société. 
Toutes les données financières présentées en euro sont arrondies au millier d’euros le plus proche. 
 

1.4. Référentiel comptable 
 
En application du règlement européen n° 1606/2002 d u 19 juillet 2002 par le Parlement européen et 
le Conseil européen, les états financiers consolidés du groupe Avenir Finance de l’exercice 2011 
sont établis en conformité avec le référentiel IFRS (International Financial Reporting Standards) 
publié par l’IASB (International Accounting Standards Board) au 31 décembre 2011 et tel qu’adopté 
dans l’Union européenne à la date de clôture des comptes. 
 
Les principes comptables retenus sont cohérents avec ceux utilisés dans la préparation des comptes 
consolidés pour l’exercice clos le 31 décembre 2010. 
 
Avenir Finance  a appliqué dans ses états financiers IFRS toutes les normes et interprétations IFRS / 
IFRIC publiées au journal officiel de l’Union Européenne au 31 décembre 2011 et dont l’application 
est obligatoire depuis le 1er janvier 2011.  
 
Il n’a pas été fait application de normes ou interprétations établies par l’IASB ou l’IFRIC mais non 
encore adoptées par l’Union Européenne au 31 décembre 2011.  
L’adoption par l’Union européenne des normes et interprétations suivantes, d’application obligatoire 
au 1er janvier 2011, est sans impact sur les états financiers consolidés du Groupe : 

- IFRS 1 amendée – « Première adoption des IFRS », 

- IFRS 7 – « Instruments financiers : informations à fournir », 

- IAS 1 – « Présentation des états financiers », 

- IAS 24 révisée – « Informations sur les parties liées » 

- IFRIC 14 – « Paiements d’avance ». 

 
Avenir Finance  a choisi de ne pas appliquer par anticipation les normes, interprétations et 
amendements adoptés par l’Union Européenne avant la date de clôture, et qui rentrent en vigueur 
postérieurement à cette date. Avenir Finance  n’anticipe pas, compte tenu de l’analyse en cours, 
d’impact significatif sur ses comptes.   
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Le Groupe ne s'attend pas à ce que les normes, interprétations et amendements, publiés par l'IASB, 
mais non encore approuvés au niveau européen, aient une incidence significative sur les états 
financiers des prochains exercices. 
 

1.5. Homogénéisation 
 
Les états financiers de l’ensemble des filiales incluses dans le périmètre des comptes consolidés ont 
été homogénéisés selon les principes et règles comptables du Groupe en conformité avec les IFRS. 
La société est consolidée sur la base de son bilan arrêté au 31 décembre 2011. 
 
 

2. Principes et méthodes comptables 
 
Les méthodes comptables décrites ci-dessous ont été appliquées de façon constante sur toutes les 
périodes présentées dans les états financiers consolidés et ont été appliquées systématiquement par 
toutes les entités du Groupe.  
 

2.1. Présentation des états financiers 

Le Groupe applique « IAS 1 révisée (2007) Présentation des états financiers » entrée en vigueur le 
1er janvier 2009. En conséquence, le Groupe présente toutes les variations de capitaux propres 
relatives aux actionnaires de la Société uniquement dans l’état de variation des capitaux propres 
tandis que les variations de capitaux propres qui ne concernent pas les actionnaires sont également 
présentées dans l’état du résultat global. 

 
Les informations comparatives ont été retraitées pour être mises en conformité avec la norme 
révisée. Ce changement de méthode comptable qui n’affecte que la présentation n’a aucun impact 
sur le résultat par action. 
 

2.2. Recours à des estimations et aux jugements 

L’établissement des Etats Financiers conformément au cadre conceptuel des normes de l’IASB 
nécessite de recourir  à des estimations et de formuler des hypothèses qui ont une incidence sur les 
montants d'actifs et de passifs inscrits au bilan consolidé, les montants de charges et de produits du 
compte de résultat et les engagements relatifs à la période arrêtée. Les résultats réels ultérieurs 
pourraient être différents. Ces estimations et hypothèses font l’objet de révisions et d’analyses 
régulières qui intègrent les données historiques et les données prévisionnelles. 

Ces hypothèses concernent principalement l’évaluation de la valeur recouvrable des actifs (notes 2.7, 
2.9, 2.11 et 2.12), l’évaluation des indemnités de fin de carrières (note 2.20) et les provisions pour 
risques et charges (note 2.19), les options de souscription ou d’achats d’actions (5.11). 
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2.3. Périmètre de consolidation 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
2.4. Identification des entreprises consolidées  
 
Conformément à l’IAS 27 révisée, le pourcentage de contrôle traduit le lien de dépendance entre la 
société consolidant (Avenir Finance) et chaque société dont elle détient directement ou 
indirectement, des titres. Le contrôle peut également exister en vertu de clauses contractuelles ou 
résulter de faits. Il définit un pourcentage de contrôle de droits, contractuels ou de faits et donne un 
pouvoir de décision. 
 
Le pourcentage de contrôle de la société Avenir Finance dans toutes les sociétés appartenant au 
périmètre de consolidation, est supérieur à 50 % et représente un contrôle exclusif.  
 
La méthode de consolidation utilisée est donc la méthode de l’intégration globale.  
 
En complément, nous précisons que Sicavonline détient 2,08 % d’Avenir Finance Gestion Privée. 
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Société Sièg
e 

N° de Siret 
Détentio
n Directe 

% 

Contrôle 
du 

Groupe 
% 

Méthode 
de 

Conso 
 

Intérêts 
du 

Groupe  
% 

AVENIR FINANCE IMMOBILIER LYON 412 576 589 00037 100,00% 100,00% I.G. 100,00% 

AVENIR FINANCE CORPORATE PARIS 421 689 159 00034 99,99% 100,00% I.G. 99,99% 

SICAVONLINE PARIS 423 973 49400044 64,93% 100,00% I.G. 64,93% 

AVENIR FINANCE GESTION PRIVEE PARIS 431 974 963 00032 98,01% 100,00% I.G. 100,00% 

AVENIR FINANCE I.M. PARIS 414 596 791 00080 98,36% 100,00% I.G. 98,36% 

AVENIR FINANCE GESTION & PROPERTY LYON 511 839 904 00014 0,00% 100,00% I.G. 51,00% 

EURL AFI IMMO LYON 484 566 922 00023 0,00% 100,00% I.G. 100,00% 

SCCV RUE RIGORD LYON 485 191 290 00025 0,00% 100,00% I.G. 100,00% 

AUPERA LYON 440 068 617 00016 0,00% 100,00% I.G. 100,00% 

    

    

    

2.5. Variation de périmètre 

a - Evénements  2011 

Le 17 février 2011, le groupe a cédé ces actions détenus dans Promelys Participations (20% du capital), à 
la branche de private equity du Groupe Pelican pour un montant de 100 K€. La moins-value de cession est 
de - 73 K€. Cette cession ne donnera pas lieu à l’élaboration de compte proforma car elle  représente une 
part non significative dans les comptes groupe. 
 
Le 13 mai 2011, la société AGEAS France a pris une participation de 1,64% dans le capital d’Avenir 
Finance Investment Managers par le biais d’un apport en nature. 
 
Le 24 mai 2011, le groupe a cédé 49% de Régie Pierre, sa filiale dédiée à la gestion locative. Le nom 
commercial a été modifié sur le 2nd semestre 2011. Le nouveau nom commercial est Avenir Finance 
Gestion & Property.  

b - Historique 

Le 02 mars 2010, le groupe a cédé 80% d’Avenir Finance Gestion, sa filiale dédiée au non coté, à la 
branche de private equity du Groupe Pelican pour un montant de 1,2 M€. La plus value de cession 
dégagée est de 867 K€. Cette cession ne donnera pas lieu à l’élaboration de compte proforma car elle  
représente une part non significative  dans les comptes groupe. Avenir Finance Gestion a été renommé 
PROMELYS PARTICIPATIONS 
 
Le 01 mai 2010, le groupe a acquis 100% de la société Aupera dont l’activité principale est « contractant 
général non exécutant ».  
 
Ageas France et Avenir Finance ont signé le 15 décembre 2009 un contrat d'investissement et de 
partenariat portant sur la distribution et la promotion de produits d’assurance sur la vie et de produits 
d’épargne patrimoniale. Dans le cadre du Contrat de Partenariat, Ageas France et Avenir Finance sont 
convenues que Ageas France prenne une participation dans le capital de Sicavonline à concurrence de 
35,07 % du capital social de la Société, d'une part, par l'acquisition par Ageas France auprès d'Avenir 
Finance de 24,24% du capital social, et d'autre part, par la souscription par Ageas France à une 
augmentation de capital réservée.  
 
Ageas France pourra porter sa participation à hauteur de 49% du capital social de Sicavonline dans le 
cadre d’une promesse de vente d’une durée de 24 mois. 
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Le 30 Octobre 2000, la SA Avenir Finance crée Avenir Finance Gestion : gestion de fonds communs 
de placement et de portefeuille (agrément COB du 14 Novembre 2000). Son premier exercice s’est 
clôturé le 31 Décembre 2001.  

Le 22 Novembre 2000, la SA Avenir Finance reçoit, dans le cadre d’une augmentation de capital par 
apport en nature, 99,99 % des titres de la société Avenir Finance Immobilier, créée en 1997, qui 
appartenaient auparavant en propre aux principaux actionnaires d’Avenir Finance. 

Le 18 Décembre 2001, la SA Avenir Finance crée Avenir Finance Investissement : gestion de 
portefeuille pour le compte de tiers et d’organismes de placement collectif (Agrément COB du 21 
Janvier 2002). Son premier exercice se clôture le 31 Décembre 2002. 

Le 27 décembre 2002, la SA Avenir Finance reçoit, après avoir souscrit à 2 augmentations de capital 
en numéraire à hauteur de 1 724 600 €, 89.3% des titres de la société Sicavonline dans le cadre 
d’une augmentation de capital par apport en nature. Sicavonline détient une filiale  (Sicavonline Vie) 
pour les activités assurance et immobilière. 

Le 5 août 2002, la SA Avenir Finance se porte acquéreur de 89.96% de la société FF&T EQUITY par 
achat d’actions. Par la suite, cette société est renommée Avenir Finance Corporate. Entre 2003 et 
2005, la SA Avenir Finance  rachète 10 ,03% du capital de la SA Avenir Finance Corporate. 

Le 26 mai 2004, la SA Avenir Finance souscrit à une augmentation de capital dans sa filiale 
Sicavonline Vie et porte son pourcentage de détention direct à 88.79%. Le 30 novembre 2004, avec 
effet rétroactif au 1er  Janvier 2004, la Société Avenir Finance apporte à ses filiales Sicavonline et 
Sicavonline Vie les activités bourse, assurance et immobilier. L’apport a été valorisé sur la base des 
valeurs nettes comptables et rémunéré par l’attribution d’actions nouvelles. La SA Avenir Finance 
porte son pourcentage de détention direct dans la SA Sicavonline Vie à 98.93%. Cette opération est 
sans incidence sur les comptes consolidés du groupe. En Mars 2008, cette société est renommée 
Avenir Finance Gestion Privée. 

Le 2 décembre 2004, la SA Avenir Finance a procédé à l’acquisition de 100% des titres de la SA 
PLG Capital (Société spécialisée dans la gestion de portefeuilles). Le 30 décembre 2004, cette 
société est renommée Avenir Finance I.M. et procède à l’acquisition de 50% de la SA Finalog pour 
porter son pourcentage de détention à hauteur de 100% dans cette filiale. Cette dernière a ensuite 
fait l’objet d’une Transmission Universelle de Patrimoine en date du 30 décembre 2004.  

Le 26 avril 2005, la société Avenir Finance I.M. fait l’acquisition de la SA Financière Vendôme. Cette 
dernière a fait l’objet d’une Transmission Universelle de Patrimoine le 30 juillet 2005. Le 30 juin 2005, 
la SA Avenir Finance I.M a absorbé la SA Avenir Finance Investissement. Cette opération a été sans 
incidence sur les comptes consolidés du groupe. 

Le 13 juillet 2005, la SAS Avenir Finance Immobilier crée une filiale pour gérer les opérations de 
construction-vente : l’EURL AFI IMMO et la SCCV  rue Sainte rue Rigord. 
 

2.6. Méthode de conversion 

Les créances et dettes libellées en devises, dans un premier temps sont converties sur la base des cours 
de change effectifs au moment des transactions. Ils sont ensuite réévalués en fonction des cours en 
vigueur à la date de clôture. 
 
Les différences de change résultant de cette réévaluation sont constatées au compte de résultat. Les 
transactions en devises, quant à elles, restent converties aux taux en vigueur à la date de leur réalisation. Il 
en va de même des flux de trésorerie. 
 

2.7. Ecarts d’acquisition 

Les regroupements d’entreprises sont comptabilisés selon la méthode de l’acquisition. Les actifs, passifs 
et passifs éventuels de l’entreprise acquise sont évalués à leur juste valeur à la date d’acquisition. Les 
écarts d’évaluation identifiés lors de l’acquisition sont comptabilisés dans les postes d’actifs et passifs 
concernés. L’écart résiduel représentatif de la différence entre le coût d’acquisition des titres et la quote-
part du Groupe dans l’évaluation à la juste valeur des actifs et des passifs identifiés est comptabilisé en 
écart d’acquisition. Les écarts d’acquisition ne sont plus amortis conformément à la norme IFRS 3 
«Regroupements d’entreprise».  
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Un test de dépréciation est effectué au minimum une fois lors de la clôture des comptes annuels et 
dès lors qu’un indice de perte de valeur est identifié. La valeur d’utilité est déterminée par 
actualisation des flux de trésorerie futurs qui seront générés par les actifs testés. Ces flux de 
trésorerie futurs résultent des hypothèses économiques et des conditions d’exploitation 
prévisionnelles retenues par la Direction du Groupe Avenir Finance.  
 
Les tests de dépréciation sont réalisés au niveau des Unités Génératrices de Trésorerie (UGT) 
auxquelles ces actifs peuvent être affectés, soit l’ensemble homogène d’actifs à l’origine d’entrées et 
de sorties de trésorerie distinctes de celles d’autres groupes d’actifs. Les unités génératrices de 
trésorerie correspondent aux métiers de Gestion d’Actifs et Gestion Privée. La ventilation des UGT 
est ainsi basée sur les secteurs opérationnels du Groupe et conforme aux préconisations de la 
norme IFRS 8. 
 
Au 31 décembre 2011 les flux financiers issus des prévisions d’activité des trois prochaines années ont été 
actualisés en retenant les hypothèses suivantes :  
• un taux sans risque de 3,79 % (OAT 10 ans), 
• un taux  de risque de 6 % (« Small Caps »), 
• un coefficient (βeta) de sensibilité du taux de risque compris entre 1,88 et  2,50  déterminé en fonction 

de l’activité rattachable à chaque élément incorporel, de sa maturité, de l’existence ou non d’un 
portefeuille et de la répartition des clients dans ce portefeuille, 

• un taux de croissance à l’infini prudent compris entre 1,5% et 2,5 % déterminé en fonction des 
prévisions d’activité de la filiale. 

 
En cas de perte de valeur d’utilité, une dépréciation est constatée dans les comptes consolidés dans la 
rubrique « variation de valeur des écarts d’acquisition ». 
 
La dépréciation comptabilisée est irréversible et ne pourra pas faire l’objet d’une reprise lorsque la valeur 
d’utilité de l’écart d’acquisition sera à nouveau supérieure à sa valeur comptable. 
 
Au 31 décembre 2011, le groupe Avenir Finance n’a pas identifié d’indice de perte de valeur. 
 
 

2.8. Immobilisations incorporelles 

Les immobilisations incorporelles figurent au bilan à leur prix de revient. Les éléments incorporels identifiés 
lors d’une acquisition sont inclus dans ce poste. Il s’agit principalement de brevets et de logiciels. Les 
logiciels sont amortis sur leur durée d’utilisation attendue par le Groupe c’est-à-dire 3 à 5 ans. 
 

2.9. Immobilisations corporelles 

Les immobilisations corporelles figurent au bilan pour leur coût d’acquisition. Elles ne font l’objet d’aucune 
réévaluation. 
 
Les composantes d’une immobilisation sont comptabilisées séparément lorsque leurs durées d’utilité 
estimées, et donc leurs durées d’amortissement, sont significativement différentes. 

a – Amortissement 

L’amortissement est calculé sur le montant amortissable, qui est le coût de l’actif ou tout autre montant 
substitué au coût. Compte tenu de la typologie des actifs corporels, aucune valeur n’a été considérée à 
l’issue des durées de vie économique présentées ci-dessous. 
 
L’amortissement est comptabilisé en charges selon le mode linéaire sur la durée d’utilité estimée pour 
chaque composant d’une immobilisation corporelle, ce qui représente au mieux le rythme estimé de 
consommation des avantages économiques futurs représentatifs de l’actif. 
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Les durées estimées sont les suivantes : 
 

Types d’immobilisations Mode Durée 

Installations générales Linéaire 3 à 10 ans 

Matériel de bureau Linéaire 1 à 4 ans 

Mobilier de bureau Linéaire 4 à 7 ans 
 
Les modes d’amortissement, les durées d’utilité et les valeurs résiduelles sont revus à chaque clôture 
annuelle et ajustés si nécessaire. 

b- Coûts ultérieurs 

Le coût de remplacement d’un composant d’une immobilisation corporelle est comptabilisé dans la valeur 
comptable de cette immobilisation s’il est probable que les avantages économiques futurs associés à cet 
actif iront au Groupe et son coût peut être évalué de façon fiable. La valeur comptable du composant 
remplacé est décomptabilisée.  
 
Les coûts d’entretien courant et de maintenance sont comptabilisés en charges au moment où ils sont 
encourus. 
 

2.10. Actifs loués. 

a - Location financement 

Aucun contrat de location financement n’a été souscrit par le groupe. 
 

b- Location simple 

Les contrats de location ne possédant pas les caractéristiques d’un contrat de location financement sont 
enregistrées comme des contrats de location opérationnelle, et seuls les loyers sont enregistrés au 
résultat. 
 

2.11. Autres actifs financiers 

Les autres actifs financiers comprennent : 
• prêts et créances, ce poste comprend des dépôts et cautionnements, et des prêts comptabilisés 

au coût amorti suivant la méthode du taux d’intérêt effectif ; 
• actifs financiers disponibles à la vente, ce poste comprend des titres de participations de sociétés 

qui n’entrent pas dans le périmètre de consolidation et des actions de sociétés cotées ; ils sont évalués 
en juste valeur et les pertes et profits latents sont comptabilisés au compte de résultat. 

 
Lors de chaque clôture, le Groupe Avenir Finance recherche toute indication objective de perte de valeur 
d’un actif financier ou groupe d’actifs financiers. Lorsqu’une perte de valeur est constatée, le Groupe Avenir 
Finance procède à la comptabilisation d’une dépréciation.   

 
2.12. Stocks  

a- Composition du stock 

Les stocks sont composés soit d’immeubles acquis sous le régime de marchand de biens, soit d’encours 
liés des contrats en l’état futur d’achèvement (SCCV – Société Civile de Construction Vente).  
 
Pour les programmes en-cours de commercialisation, le coût « stockable » est réparti entre les lots selon 
la grille des prix de vente. 
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b- Comptabilisation et méthode de dépréciation 

A la date de clôture, les biens immobiliers sont comptabilisés à la valeur la plus basse entre le coût 
d’acquisition et la valeur réalisable nette. Conformément à l’IAS 23, les frais financiers supportés avant la 
mise en commercialisation des immeubles sont incorporés au prix de revient. 

 

Le coût d’acquisition intègre les charges suivantes : 

• le coût d’achat de l’immobilier 
• les frais d’actes, honoraires de notaire, droits de timbres et frais de publicité foncière 
• les frais d’acquisition (honoraires d’entremise notamment) 
• les indemnités d’éviction 
• les frais d’études et de travaux 
• les autres frais directement liés l’acquisition des immeubles 
• Les frais financiers supportés par le groupe entre l’acquisition de l’immeuble et la 

commercialisation du premier lot 
 
La valeur de réalisation nette est obtenue au travers d’expertises indépendantes effectuées sur les 
immeubles composant le stock immobilier du groupe Avenir Finance. Une dépréciation est constatée sur 
l’immeuble concerné lorsque sa valeur de réalisation nette est inférieure à son coût d’acquisition. 
 
L’avis de valorisation des experts indépendants courant T1 2010 sur les anciens programmes et le taux de 
rotation du stock pour les immeubles acquis depuis 2010 confirment que les valeurs résiduelles de ces 
immeubles ne nécessitent pas de dépréciation.  
 
Pour les Ventes en l’état futur d’achèvement (VEFA) , les encours sont constitués des frais engagés 
pour la réalisation des constructions des SCCV.  
Les frais engagés se composent des éléments suivants : 

• le coût d’achat de l’immeuble, 
• les frais d’actes, honoraires de notaire, droits de timbres et frais de publicité foncière, 
• les frais d’acquisition (honoraires d’entremise notamment), 
• les indemnités d’éviction, 
• les frais d’études et de travaux, 
• Les frais financiers supportés par le groupe avant la commercialisation. 

 
 

2.13. Créances clients 
 
Les créances clients sont enregistrées à leur valeur nominale, qui correspond à leur juste valeur. 
Les créances considérées comme douteuses font l’objet de provisions pour dépréciation déterminées en 
fonction de leur risque de non-recouvrement. 
 

2.14. Comptes de Notaires 
 
Il s’agit en majorité des fonds détenus par les notaires suite aux ventes réalisées par Avenir Finance 
Immobilier.  
 
 

2.15. Autres créances courantes 
 
Ce poste contient principalement : 

• les créances sociales et fiscales du groupe, 
• les comptes courants débiteurs vis-à-vis de tiers au groupe,  
• les charges constatées d’avance, 
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Les charges constatées d’avance correspondent principalement à des charges à caractère 
d’exploitation postérieures à la date de clôture des comptes. 
 

2.16. Trésorerie et équivalents 
 
Ce poste comprend les disponibilités et les placements monétaires sans risque, mobilisables ou 
cessibles à très court terme, effectués par le Groupe dans le cadre de sa gestion de trésorerie au 
quotidien. Ces placements représentent des actifs financiers de transaction et sont donc évalués à 
leur juste valeur et les gains ou pertes latents sont comptabilisées en résultat. La juste valeur est 
déterminée par référence au prix du marché à la date de clôture de la période. 
 
Les découverts bancaires, assimilés à un financement, sont présentés dans les « Emprunts et 
Dettes financières courants ». 
 
La filiale S.A. Sicavonline est soumise à la réglementation applicable aux établissements bancaires. 
Le règlement 93-05 du 21 décembre 1993 de cette règlementation impose aux établissements de 
crédit de respecter en permanence des rations de prudence dits « Ratio Grands Risques ». Ces 
ratios ont pour conséquence de limiter la concentration des risques en maintenant un niveau de 
fonds propres suffisant. Ces ratios font l’objet d’évaluation à court terme afin de dissocier la 
trésorerie courante de la trésorerie non courante. Dans le cas où l’évaluation des ratios à un an met 
en évidence une trésorerie non disponible pour le groupe, celle-ci fait l’objet d’un reclassement dans 
les actifs non courants. 
 

2.17. Actifs non courants détenus en vue de la vente 

Les actifs non courants ou les groupes d’actifs et passifs destinés à être cédés dont la valeur 
comptable sera recouvrée principalement par le biais d’une vente plutôt que par l’utilisation continue 
sont classés comme actifs détenus en vue de la vente.  
 

2.18. Capitaux propres (actions propres) 

Si le Groupe rachète ses propres instruments de capitaux propres, le montant de la contrepartie 
payée y compris les coûts directement attribuables est comptabilisé net d’impôt en diminution des 
capitaux propres. Les actions rachetées sont classées en tant qu’actions propres et déduites des 
capitaux propres. Lorsque les actions propres sont vendues ou remises en circulation, le montant 
reçu est comptabilisé en augmentation des capitaux propres, et le solde positif ou négatif de la 
transaction est transféré en résultats non distribués. 
 

2.19. Provisions pour risques et charges 

Des provisions sont constituées, conformément à IAS 37, lorsque le Groupe a une obligation actuelle 
juridique ou implicite résultant d’un évènement passé et lorsqu’il est probable qu’une sortie de 
ressources représentatives d’avantages économiques, sans avantage équivalent, sera nécessaire 
pour éteindre l’obligation. 
 
Ces provisions sont estimées en prenant en considération les hypothèses les plus probables à la 
date d’établissement des comptes.  
Si l’effet de la valeur temps est significatif, les provisions sont actualisées. 
 

2.20. Avantages au personnel 

a - Régimes à prestations définies 

Un régime à prestations définies est un régime d’avantages postérieurs à l’emploi autre qu’un régime 
à cotisations définies. L’obligation nette du Groupe au titre de régimes à prestations définies est 
évaluée séparément pour chaque régime en estimant le montant des avantages futurs acquis par le 
personnel en échange des services rendus au cours de la période actuelle et des périodes 
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antérieures ; ce montant est actualisé pour déterminer sa valeur actuelle. Les coûts des services 
passés non comptabilisés et la juste valeur des actifs du régime sont ensuite déduits. 
Le taux d’actualisation est égal au taux d’intérêt, à la date de clôture, des obligations de première 
catégorie. Les calculs sont effectués tous les ans en utilisant la méthode des unités de crédit 
projetées. 

b - Avantages à court terme du personnel 

Les obligations au titre des avantages à court terme sont évaluées sur une base non actualisée et 
comptabilisées lorsque le service correspondant est rendu. Un passif est comptabilisé pour le 
montant que le Groupe s’attend à payer au titre des plans d’intéressement et des primes réglés en 
trésorerie à court terme si le Groupe a une obligation actuelle juridique ou implicite d’effectuer ces 
paiements en contrepartie de services passés rendus par le membre du personnel et que l’obligation 
peut être estimée de façon fiable. 

c - Paiements fondés sur des actions 

La juste valeur déterminée à la date d’attribution des droits à paiement fondé sur des actions 
accordés aux membres du personnel est comptabilisée en charges de personnel, en contrepartie 
d’une augmentation des capitaux propres, sur la période au cours de laquelle les membres du 
personnel acquièrent les droits d’une manière définitive. Le montant comptabilisé en charges est 
ajusté pour refléter le nombre des droits pour lesquels il est estimé que les conditions de service et 
de performance hors marché seront remplies, de telle sorte que le montant comptabilisé en charges 
in fine est basé sur le nombre réel de droits qui remplissent les conditions de service et les conditions 
de performance hors marché à la date d’acquisition. Pour les droits à paiement fondé sur des actions 
assortis d’autres conditions, l’évaluation de la juste valeur à la date d’attribution reflète ces conditions 
et les écarts entre l’estimation et la réalisation ne donnent lieu à aucun ajustement ultérieur. 
 

2.21. Emprunts et dettes financières 
Ils sont évalués au coût amorti sur la base d’un taux d’intérêt effectif. Les emprunts et dettes 
financières à moyen et long terme sont présentés dans les Passifs non courants. Les emprunts et 
dettes financières à court terme, ainsi que la part remboursable à moins de un an des emprunts et 
dettes financières à moyen et long terme, sont présentés dans les Passifs courants. 
 

2.22. Instruments financiers 

a - Actifs financiers non dérivés 

Le Groupe comptabilise initialement les prêts, créances et dépôts à la date à laquelle ils sont 
générés. Tous les autres actifs financiers sont comptabilisés initialement à la date de la transaction à 
laquelle le Groupe devient une partie aux dispositions contractuelles de l’instrument. 
 
Les prêts et créances sont des actifs financiers à paiements fixes ou déterminables qui ne sont pas 
cotés sur un marché actif. De tels actifs sont comptabilisés initialement à la juste valeur majorée des 
coûts de transaction directement attribuables. 
 
La trésorerie et les équivalents de trésorerie comprennent les comptes bancaires et les valeurs 
mobilières de placement. Les découverts bancaires remboursables à vue et qui font partie intégrante 
de la gestion de la trésorerie du Groupe constituent une composante de la trésorerie et des 
équivalents de trésorerie pour les besoins du tableau des flux de trésorerie. 

b - Passifs financiers non dérivés 

Le Groupe comptabilise initialement les dettes émises et les passifs subordonnés à la date à laquelle 
ils sont générés. Tous les autres passifs financiers (y compris les passifs financiers désignés à la 
juste valeur par le biais du compte de résultat) sont comptabilisés initialement à la date de 
transaction à laquelle le Groupe devient une partie aux dispositions contractuelles de l’instrument.  
 



 
 
 
 

22 

Le Groupe décomptabilise un passif financier lorsque ses obligations contractuelles sont éteintes, 
annulées ou arrivent à expiration. 
 
Le Groupe a les passifs financiers non dérivés suivants : des emprunts, des découverts bancaires, 
des dettes fournisseurs et autres dettes. De tels passifs financiers sont comptabilisés initialement à 
la juste valeur ajustée de tout coût de transaction directement attribuable. 
 

2.23. Chiffre d’affaires 

Le chiffre d’affaires du groupe comprend les revenus de l’activité immobilière, les revenus des 
produits financiers et d’assurance-vie distribués par le groupe, et des prestations de conseils. 

Les revenus de l’activité immobilière comprennent la promotion immobilière et les marchés de 
contractant général. Pour la promotion immobilière, le chiffre d’affaires est constaté à la signature de 
l’acte. Toutefois, lorsqu’à la signature du compromis, les conditions énoncées par la norme IAS 18 
sont respectées, le chiffre d’affaires est constaté. Afin de respecter le délai légal de 7 jours de 
réflexion accordé aux clients, au 31/12/2011, les compromis pris en compte dans le chiffre d’affaires 
étaient tous antérieurs au 23/12/2011. Pour les marchés de contractant général, les produits des 
contrats sont comptabilisés selon la méthode de l’avancement en application de la norme IAS 11.  

Le groupe peut être amené à commercialiser des contrats en l’état futur d’achèvement. Dans ce cas 
conformément à l’IAS 11, les produits des contrats de construction sont comptabilisés selon la 
méthode de l’avancement. 

Les revenus des produits financiers et d’assurance-vie sont comptabilisés en produits à l’issue du 
délai de réflexion légal accordé aux clients ou lors de l’acceptation des contrats par la compagnie 
d’assurance 

Les produits issus des prestations de conseils sont constatés selon le degré d’avancement du 
dossier traité  

 
2.24. Marge brute opérationnelle 

Conformément à l’application de la norme IFRS 8 et en adéquation avec le reporting de gestion 
interne, la marge brute opérationnelle du Groupe est la différence entre le chiffre d’affaires du 
Groupe et les charges directement imputables aux revenus générés. 
 
Certaines charges antérieurement comptabilisés dans le poste « Autres charges d’exploitation », ont 
été reclassées au niveau des achats consommés à partir de 2009. 
 

2.25. Coût de l’endettement financier net 

L’endettement financier net est constitué de l’ensemble des emprunts et dettes financières courants et non 
courants, diminué de la trésorerie et équivalent de trésorerie. 
 

2.26. Impôt sur le résultat 

L’impôt sur le résultat (charge ou produit) comprend la charge (le produit) d’impôt exigible et la charge (le 
produit) d’impôt différé. Les impôts exigibles et différés sont comptabilisés en résultat sauf s’ils se 
rattachent à un regroupement d’entreprises ou à des éléments qui sont comptabilisés directement en 
capitaux propres ou en autres éléments du résultat global. 
 
L’impôt exigible est : 

• le montant estimé de l’impôt dû (ou à recevoir) au titre du bénéfice (ou de la perte) imposable 
d’une période, déterminé en utilisant les taux d’impôt qui ont été adoptés ou quasi adoptés à la 
date de clôture 

• tout ajustement du montant de l’impôt exigible au titre des périodes précédentes. 
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L’impôt différé est comptabilisé sur la base des différences temporelles entre la valeur comptable des 
actifs et passifs et leurs bases fiscales. Les éléments suivants ne donnent pas lieu à la constatation d’impôt 
différé : 

• La comptabilisation initiale d’un actif ou d’un passif dans une transaction qui n’est pas un 
regroupement d’entreprises et qui n’affecte ni le bénéfice comptable ni le bénéfice imposable 

• Les différences temporelles liées à des participations dans des filiales et des co-entreprises 
dans la mesure où il est probable qu’elles ne s’inverseront pas dans un avenir prévisible. 

 
De plus, l’impôt différé n’est pas comptabilisé en cas de différences temporelles imposables générées par 
la comptabilisation initiale d’un écart d’acquisition. 
 
Les actifs et passifs d’impôt différé sont évalués aux taux d’impôt dont l’application est attendue sur la 
période au cours de laquelle l’actif sera réalisé et le passif réglé, sur la base des réglementations fiscales 
qui ont été adoptées ou quasi adoptées à la date de clôture.  
 
Les actifs et passifs d’impôt différé sont compensés s’il existe un droit juridiquement exécutoire de 
compenser les actifs et passifs d’impôt exigible, et s’ils concernent des impôts sur le résultat prélevés par 
la même autorité fiscale, soit sur la même entité imposable, soit sur des entités imposables différentes, 
mais qui ont l’intention de régler les actifs et les passifs d’impôt exigible sur la base de leur montant net ou 
de réaliser les actifs et de régler les passifs d’impôt simultanément. 
 
Un actif d’impôt différé n’est comptabilisé au titre des différences temporelles déductibles et des pertes 
fiscales et crédits d’impôt non utilisés que dans la mesure où il est probable que le groupe disposera de 
bénéfices futurs imposables sur lesquels ceux-ci pourront être imputés. 
 
Les actifs d’impôt différé sont examinés à chaque date de clôture et sont réduits dans la mesure où il n’est 
désormais plus probable qu’un bénéfice imposable suffisant sera disponible. 
 

2.27. Résultat par actions 

Le résultat net par action est calculé en divisant le bénéfice net de la société par le nombre moyen pondéré 
d’actions ordinaires en circulation au cours de l’exercice. 
 
Le résultat dilué par action est calculé en augmentant le nombre moyen pondéré d’actions en circulation du 
nombre d’actions qui résulterait de l’exercice des bons de souscription d’actions en cours.  
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3. Informations sectorielles 
 
Un secteur opérationnel est une composante du Groupe qui se livre à des activités dont elle est 
susceptible de retirer des revenus et supporter des charges, y compris des revenus et des charges 
liés aux transactions avec d’autres composantes du Groupe. Le résultat opérationnel du secteur est 
régulièrement examiné par le Management afin de prendre des décisions quant aux ressources à 
affecter au secteur et d’évaluer ses performances. Des informations financières distinctes sont 
disponibles pour cette composante. 
 
Les résultats sectoriels soumis au Management comportent les éléments directement attribuables au 
secteur ainsi que ceux qui peuvent lui être affectés sur une base raisonnable.  
 
Les secteurs opérationnels répondant aux critères de la norme IFRS 8 sont en accord avec le 
nouveau suivi opérationnel des performances par le management « management approach » du 
groupe annoncé le 25 mars 2010 autour de ses deux cœurs de métiers : 

• La Gestion Privée 
• La Gestion d’Actifs  

 
L’Unité Génératrice de Trésorerie « GESTION PRIVEE » regroupe : 
 
- la distribution avec les sociétés Sicavonline et Avenir Finance Gestion Privée, 
- le corporate avec Avenir Finance Corporate. 
 
 
L’Unité Génératrice de Trésorerie « GESTION D’ACTIFS »  regroupe : 
 
- la gestion d’actifs avec Avenir Finance Investment Managers ; 
- l’immobilier avec Avenir Finance Immobilier, Aupera, SCCV Rue Sainte/Rue Rigord et Avenir 
Finance Gestion & Porperty. 
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3.1. Compte de résultat par secteur d’activité 

 
déc.-11 déc.-10

Comptes de résultat
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Chiffre d'affaires sociaux 15 916 22 054 37 970 7 573 7 879 15 452

Ventes intra-secteur -2 241 -2 241 -354 -354

Chiffre d'affaires 13 675 22 054 35 729 12 997 14 848 27 845

Ventes Inter-secteurs -1 168 -239 -1 407 -740 -235 -975

Chiffre d'affaires consolidé 12 507 21 815 34 322 12 257 14 613 26 870

Marge Opérationnelle 8 907 5 606 14 513 9 308 5 365 14 673
taux 71,2% 25,7% 42,3% 75,9% 36,7% 54,6%
Amortissements des immobilisations 171 135 306 151 14 165
Frais de personnel 7 649 2 199 9 848 7 587 2 636 10 223
Dont Coût des paiements en action 271 271 280 280
Autres charges et produits (*) 159 350 509 123 245 367
Résultat d'exploitation  avant dépréciation des 
Fonds de commerce

-1 200 1 197 -2 -1 322 1 340 18

Cession d'actifs financiers -73 -73 583 583
Autres charges et produits opérationnels -197 1 319 1 122 -183 -92 -275
Perte de valeur des goodwill

RESULTAT OPERATIONNEL SECTORIEL APRES 
DEPRECIATION DES FONDS DE COMMERCE

-1 470 2 516 1 046 -922 1 248 325

(+) Résultat financier -87 -128 -214 -100 -112 -212
(-) Impots sociétés 239 -462 -223 630 -454 177
RESULTAT CONSOLIDE -1 318 1 925 608 -393 681 289  
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3.2. Bilan consolidé par secteur d’activité 

 
 

déc.-11 déc.-10

Bilan
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Actifs sectoriels 14 329 21 684 36 013 11 916 19 161 31 077
Dont :

Ecart d'acquisition 3 761 4 514 8 275 3 761 4 514 8 275
Autres immobilisations Incorporelles 11 126 137 16 16
Immobilisations Corporelles 338 27 365 467 15 482
Stocks 7 360 7 360 4 943 4 943
BFRE Actif 11 097 9 706 20 803 8 456 9 738 18 194
Provision sur Actif Circulant -878 -50 -928 -784 -50 -833

Autres Actifs
Immobilisations Financières et Autres 473 3 476 652 3 655
Actifs détenus en vue de la vente
Impots différés et créance d'impôt 3 605 38 3 643 3 908 -53 3 855
Trésorerie Active 3 357 2 206 5 563 3 000 3 075 6 075

TOTAL DES ACTIFS 21 764 23 930 45 694 19 475 22 187 41 65 8

Passifs sectoriels 8 784 4 490 13 275 6 330 6 120 12 450
Autres Passifs

Capitaux propres 20 296 2 786 23 082 20 509 1 815 22 324
Emprunts et Trésorerie Passive 3 233 6 104 9 337 4 483 2 400 6 883
Dette d'impôt et dividende

TOTAL DES PASSIFS 32 313 13 381 45 694 31 322 10 335 41 6 58  
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4. Gestion du risque financier 
 

4.1. Introduction 

Le Groupe est exposé aux risques suivants liés à l’utilisation d’instruments financiers : 
• risque de crédit, 
• risque de liquidité, 
• risque opérationnel. 

Cette note présente des informations sur l’exposition du Groupe à chacun des risques ci-dessus, ses 
objectifs, sa politique et ses procédures d’estimation et de gestion des risques, ainsi que sa gestion du 
capital. Des informations quantitatives figurent dans d’autres notes de ces états financiers consolidés. 

4.2. Le cadre de la gestion du risque 

Il incombe au conseil d’administration de définir et superviser le cadre de la gestion des risques du Groupe. 
La politique de gestion des risques du Groupe a pour objectif d’identifier et d’analyser les risques auxquels 
le Groupe est confronté, de définir les limites dans lesquelles les risques doivent se situer et les contrôles à 
mettre en œuvre, de gérer les risques et de veiller au respect des limites définies.  

a - Risque de crédit 

Le risque de crédit représente le risque de perte financière pour le Groupe dans le cas où un client ou une 
contrepartie à un instrument financier viendrait à manquer à ses obligations contractuelles. Ce risque 
provient essentiellement des créances clients et des titres de placement. 

b - Risque de taux d’intérêt 

L’exposition au risque de taux d’intérêt existe essentiellement sur l’endettement du groupe qui est pour 
l’essentiel bas sur des taux d’intérêts variables. Le Groupe n’a pas recours à des instruments dérivés pour 
se couvrir contre le risque de taux d’intérêt. 

c - Risque de liquidité 

Le risque de liquidité correspond au risque que le Groupe éprouve des difficultés à remplir ses obligations 
relatives aux passifs financiers qui seront réglés par remise de trésorerie ou d’autres actifs financiers. 
L’approche du Groupe pour gérer le risque de liquidité est de s’assurer, dans la mesure du possible, qu’il 
disposera toujours de liquidités suffisantes pour honorer ses passifs, lorsqu’ils arriveront à échéance, dans 
des conditions normales ou «tendues», sans encourir de pertes inacceptables ou porter atteinte à la 
réputation du Groupe. 

d - Risque opérationnel 

Le risque opérationnel correspond au risque de perte directe ou indirecte générée par un ensemble de 
facteurs internes liés aux processus du Groupe, à son personnel, à la technologie, à l’infrastructure, et par 
des facteurs externes autres que les risques de crédit, de marché et de liquidité tels que la conformité aux 
règles légales et réglementaires et aux règles de conduite de la profession. Les risques opérationnels sont 
générés par toutes les opérations du Groupe. L’objectif du Groupe est de gérer son risque opérationnel de 
façon à trouver un équilibre permettant d’éviter des pertes financières et une atteinte à l’image du Groupe 
tout en contrôlant l’efficacité des coûts et en évitant les procédures de contrôle susceptibles de décourager 
l’initiative et la créativité. 
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5. Notes sur le Bilan 
 

5.1. Ecarts d’acquisition 
 
Les variations des écarts d’acquisition s’analysent de la manière suivante :  
 

Valeur nette Date 
d'acquisition 

déc.-10 Acquisition Cession déc-11 

       

Distribution nov-00 30     30 

Distribution août-02 3 730   3 730 

Conseils aux entreprises déc-00         

Gestion Privée  3 760   3 760 

      

Gestion d'actif déc-04 2 598   2 598 

Gestion d'actif avr-05 1 389   1 389 

Immobilier nov-00 526   526 

 Gestion d’Actif  4 513    4 513 

      

Total   8 275    8 275 
 
La mise en œuvre des tests de pertes de valeurs n’ont abouti à aucune dépréciation. 
 

5.2. Détail des immobilisations 
 
• Etat des immobilisations brutes 
 

Valeurs brutes (en milliers d'euros) Valeur  Début 
d'Exercice 

Autres 
mouvements 

Acquisition 
(*) 

Cession 
/ perte 

de 
valeur 

Valeur  
Fin 

d'Exercice 

Ecart d'acquisition 8 275       8 275 

Logiciels 262  19   281 

Autres immobilisations incorporelles 36  250  286 
Immobilisations Incorporelles 298    269   567 

Agencements 646  11   657 

Matériel de transport      

Matériel de bureau et informatique 727  26  753 

Mobilier 226    226 
Immobilisations Corporelles 1 600   37   1 636 
TOTAL DE L'ACTIF IMMOBILISE 10 173  306   10 478 

 
 
(*)L’augmentation des autres immobilisations incorporelles correspond à l’apport en nature d’Ageas 
France à Avenir Finance Investment Managers. 
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• Etat des amortissements 
 

Amortissements (en milliers d'euros) Montant Début 
D'exercice 

Autres 
mouvements  

Dotations de 
l'Exercice  Reprises 

Valeur 
Brute Fin 
d'Exercice 

Logiciels 262  23   269 

Autres immobilisations incorporelles 36  125  161 
Immobilisations Incorporelles 282    148   430 

Agencements 343  76   419 

Matériel de transport 5    5 

Matériel de bureau et informatique 575  63  638 

Mobilier 196  13  209 
Immobilisations Corporelles 1 119   152   1 271 
TOTAL DES AMORTISSEMENTS 1 402  300   1 701 

 
L’apport en nature d’Ageas France à Avenir Finance Investment Managers d’un montant valorisé à 
250 K€ est amortie sur 24 mois. 
 
 
5.3. Autres actifs financiers, y compris dérivés 
 

En milliers d’ euros 
Valeur au 
31/12/2011 

Valeur au 
31/12/2010 

Prêts et créances 189 188 

-Dépots et cautionnements 189 188 
-Prêts - - 

Actifs financiers disponibles à la vente 287 293 

-Actions Sofaris  - 
-Actions Auctalys  - 
-Parts Renovalys 50 50 
-Liquidité sur contrat d'animation de titre 62 68 
-Autres  - 
-Parts C de FCPI et FCPR 175 175 

TOTAL 476 481 

 
Les parts C de FCPI et FCPR n’ont pas fait l’objet de dépréciation car : 

- Plusieurs fonds ne sont pas dans la période de clôture 
- Absences d’informations sur les valeurs de sortie des fonds en cours de clôture  
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5.4. Impôts différés Actifs 
 
• Détail du poste 
      Origine 

  
Valeur au 
31/12/2010 

Dotations Reprises  
Variation 

de 
périmètre 

Valeur au 
31/12/2011 

Déficits 
fiscaux 

Décalages 
temporaires 

        

Avenir Finance 2 218  135    2 082 2 074 8 

Avenir Finance Gestion        

Avenir Finance I.M. 11 40   50  50 

Avenir Finance Corporate 110 29   139  139 

Avenir Finance Immobilier -64 48   -15  -15 

Sicav on Line 1 567  211  1356 1 352 4 

Aupéra  3   3  3 

Avenir Finance Gestion Privée 13  2    15   15 

        
TOTAL 3 855 121 347   3 629 3 426 218 

Conformément à la norme IAS 12, les actifs d’impôt sont constatés pour le montant probable des 
bénéfices imposables futurs sur lesquels les pertes fiscales au 31 décembre 2011 pourront être imputées. 
Les comptes consolidés au 31 décembre 2011 confirment le business plan qui prévoit une 
consommation totale des impôts différés actifs sur une période de 3 ans.   
 
5.5. Détail du stock et encours 
 
En milliers d’euros 31-déc-11 31-déc.-10 
Immeubles 6 997 3 880 

Dont frais financier 78 197 
Ventes en état futur d'achèvement 376 1063 

Valeurs brutes 7 373 4 943 
Provisions pour dépréciation 13  

Stocks et encours nets 7 360 4 943 
 
L’augmentation du stock au 31 décembre 2011 correspond à l’investissement immobilier du groupe 
Avenir Finance pour répondre aux objectifs 2012 et maintenir la dynamique commerciale de 
l’exercice 2011.  
 
Cette augmentation ne traduit en aucun cas la remise en cause de la stratégie de portage du groupe. 
En effet depuis le second semestre 2009, le groupe Avenir Finance a choisi de réduire le risque lié 
au financement des immeubles en s’appuyant sur des partenaires financiers pour le portage de ces 
biens. 
 
La provision pour dépréciation constaté sur 2011 correspond à une remise commerciale sur un 
ancien programme.  
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5.6. Créances  clients 
 
En milliers d’euros 31-déc-11 31-déc.-10 
Valeur brute 14 853 13 174 
Provisions pour dépréciation 862 768 

Valeur nette 13 991 12 406 

 

Le groupe procède régulièrement à une révision de ces créances clients sur une base d’éléments objectifs 
(antériorité, risque client, …) afin d’anticiper et d’identifier des risques clients latents. 

Les créances clients sont élevés au 31 décembre de chaque exercice du à l’effet de saisonnalité d’une 
partie des produits du Groupe Avenir Finance. 

 
 
5.7. Comptes de Notaire 
 
En milliers d’ euros 31-déc-11 31-déc.-10 
Valeur brute 3 167 1 544 
Provisions pour dépréciation 50 50 

Valeur nette 3 118 1 494 
 
 
5.8. Autres créances courantes 
 
En milliers d’ euros 31-déc-11 31-déc.-10 
Créances fiscales (hors impôt sur les bénéfices) 1020 1 322 
Créances sociales 51 49 
Charges constatées d'avance 309 266 
Compte courant bloqué - 1200 
Compte courant sociétés mises en équivalence - 39 
Autres actifs courants 215 202 

Total 1 595 3 078 
 
 
5.9. Trésorerie et équivalents de trésorerie 
 
• Analyse par nature 
 
En milliers d’euros 31-déc-11 31-déc.-10 
Valeurs mobilières de placements 3 472 4 546 

Dont Gestion Privée 2511 2697 
Dont Gestion d'Actifs 960 1849 

Comptes bancaires et autres disponibilités 2 146 1 529 

Total 5 618 6 075 
 
Toutes les valeurs mobilières de placement ainsi que les concours bancaires et autres disponibilités 
sont à échéance moins d’un an. 
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• Analyse trésorerie ouverture et clôture du tableau de flux 
 
En milliers d’euros   Clôture  Ouverture 
Trésorerie et équivalents de trésorerie du bilan  5 618 6 075 
Découverts bancaires  -3 297 -4 927 

Trésorerie et équivalents de trésorerie du tableau des flux de trésorerie   2 321 1 148 

 
 
 
5.10. Capitaux propres du groupe 
 
• Composition du capital et actions dilutives 
 

  
Action Ordinaire  

Action 
Prioritaire 

BSA 
Stock 
Option 

Actions 
Gratuites 

Total 

             

Situation au 31 décembre  2008 2 452 370     96 490 40 744 2 589 604 

Emission d'Action 9 150     9150 

Actions sur Auto contrôle -49 578     -49 578 

Emissions de Stocks Option et actions gratuites   214 278 46804 261 082 

Annulation de Stocks Option et actions gratuites     -74 278 -3 344 -77 622 

Situation au 31 décembre  2009 2 411 942     236 490 43 460 2 732 636 

Emission d'Action       

Actions sur Auto contrôle       

Emissions de Stocks Option et actions gratuites   50 000  50 000 

Annulation de Stocks Option et actions gratuites          

Situation au 31 décembre 2010 2 411 942     286 490 43 460 2 782 636 

Emission d'Action 74 711     74 711 

Actions sur Auto contrôle       

Emissions de Stocks Option et actions gratuites     8 000 8 000 

Annulation de Stocks Option et actions gratuites      - 22 606   

Situation au 31décembre 2011 2 486 653     261 778 53808 2 802 239 
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5.11. Options de souscription ou d’achats d’actions 
 
Le tableau ci-après récapitule les données relatives aux plans d’options, émis après le 4 janvier 2006 
et en vigueur au 31 décembre 2011 : 
 

Date d'attribution 
Nombre 

d'options 

Nombre 
d'option 

non 
exercées 

Période d'exercice 
Prix 

d'exercice 

de à   

28-juil.-09 39 278 39 278 28-juil.-09 28-juil.-14 0,60 
28-juil.-09 35 000 35 000 28-juil.-09 28-juil.-14 4,64 
23-déc.-09 137 500 137 500 23-déc.-09 23-déc.-14 7,38 
21-juil.-10 50 000 50 000 21-juil.-10 20-juil.-15 7,99 

 
 
 
La juste valeur des options est déterminée sur la base du modèle Black & Scholes selon les 
hypothèses suivantes : 
  

  28-juil.-09 28-juil.-09 23-déc.-09 21-juil.-10 

Taux de rendement sans risque 3,55% 3,55% 3,55% 3,55% 
Durée de vie attendue 5 5 5 5 
Volatilité attendue 35,00% 35,00% 35,00% 35,00% 
Dividendes attendus 0 0 0 0 
Cours de l'action 5,15 5,15 7,38 7,43 
Prix d'exercice 0,6 4,64 8,2 7,99 
Juste valeur 5,54 2,8 2,97 2,46 

 
Sur la base de ces hypothèses la charge comptabilisée au 31 décembre 2011 concernant les plans 
d’options de souscription ou d’achats d’actions s’élève à 271 K€. 
 

5.11.1. Actions gratuites 
 
Les Conseils d’Administration du 28 juillet 2009, du 23 décembre 2009 et du 18 mars 2011 ont procédés à 
l’attribution conditionnelle de 30 667, 20 064 et 8 000 actions gratuites. 
 
Conditions d’acquisition des droits 
S’agissant de l’attribution conditionnelle d’actions, le plan prévoit une période d’acquisition de 2 ans au 
terme de laquelle l’acquisition est effective et définitive, sous réserve du respect des conditions du plan. Au 
terme de cette période d’acquisition, s’ajoute une période de conservation de 2 ans, pendant laquelle les 
actions sont incessibles.  
 
Juste valeur des actions gratuites attribuées 
La juste valeur correspond à la valeur de l’action au jour de l’attribution sous déduction de l’hypothèse de 
distribution de dividendes pendant la période d’acquisition. Sur la base de ces hypothèses les justes 
valeurs s’élèvent à 5.15 € et 8.15 €. 
 
La charge comptabilisée au 31 décembre 2011 s’élève à 136 K€. 
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5.11.2. Bons de souscription de parts de créateur d ’entreprise (BSPCE) 
 
Les Conseils d’Administration du 28 juillet 2009, du 23 décembre 2009 et du 21 juillet 2010 ont procédés à 
l’attribution conditionnelle de 39 278, 35 000, 137 500 et de 50 000 BSPCE. 
 
Conditions d’acquisition des droits 
S’agissant de l’attribution conditionnelle des BSPCE, le plan prévoit une période d’exercice de 5 ans. Au 
terme de cette période d’acquisition, les BSPCE non exercées seront caducs.  
 
Juste valeur des BSPCE 
La juste valeur correspond à la valeur de l’action au jour de l’attribution sous déduction de l’hypothèse de 
distribution de dividendes pendant la période d’acquisition. Sur la base de ces hypothèses les justes 
valeurs s’élèvent à 5,54, 2,80, 2,97 et 2,44 € 
 
La charge comptabilisée au 31 décembre 2011 s’élève à 135 K€. 
 
 
5.12. Provisions pour risques et charges 
 
La société Avenir Finance a recensé les différents litiges auxquels elle pourrait être susceptible d’être 
soumise afin de déterminer les risques devant faire l’objet de provision. Elle a fait l’objet d’assignations et 
de réclamations contentieuses. Sur le fond, la société estime, après examen de ses conseils, que ces 
demandes sont infondées. 
 

En milliers d'euros 
Valeur au 
31/12/2010 

Dotations 
Reprises 

(provision 
utilisée) 

Reprises 
(provision 

non 
utilisée) 

Variation 
de 

périmètre 

Valeur au 
31/12/2011 

Provision pour impôts       
Provision pour retraites 67 2 4   65 
Autres provision pour 
risques 6 20    26 
Autres provision pour charges      
Total 73 22 4     91 
 

 
5.13. Emprunts et dettes financières 
 
• Analyse par natures 
 
 
En milliers d’euros 31-déc-11 31-déc.-10 

  
Non 

courants 
Courants 

Non 
courants 

Courants 

Emprunts sur immobilier   5 900   1 509 
Emprunts sur croissance externe    277 
Associés comptes courant   - - 
Dépôts et cautionnement  6   
Avances conditionnées 96 39 114 56 
Dépôts et concours bancaires  3 297  4 927 

Total 96 9 242 114 6 768 
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• Analyse par maturité 
 

En milliers d’euros 31-déc-11 
Echéances à 
moins d'un 

an 

Échéances à 
plus d'un an 

Échéances à 
plus de 5 ans  

Emprunts sur immobilier 5 900 5 900     
Emprunts sur croissance externe     
Associés comptes courant     
Dépôts et cautionnement 6 6   
Avances conditionnées 135 39 96  
Dépôts et concours bancaires 3 297 3 297   

Total 9 337 9 242 96   
 
Les emprunts  (hors concours bancaires) ont été souscrits exclusivement en €uros. La dette est 
exclusivement à taux variable.  
 
Il n’y a pas de dettes à plus de 5 ans. 
 
Sous la rubrique « emprunts sur immobilier » figurent les financements des biens immobiliers en 
stock ainsi que des ventes actées en fin d’exercice en instance d’encaissement inscrites dans les 
comptes de Notaires. Le montant des ventes actées au 31 décembre 2011 dont l’encaissement a été 
constaté début janvier 2012 est 1 366 K€. 
 
 
5.14. Autres passifs courants 

 
En milliers d’ euros 31-déc-11 31-déc.-10 
Dettes fournisseurs 5 730 5 501 
Dettes fiscales (hors impôt sur les bénéfices) 2 984 2 465 
Dettes sociales 1 477 1 614 
Fournisseurs d'immobilisations - - 
Comptes des notaires 35 41 
Autres dettes 293 440 
Produits constatés d'avance 2 083 2 316 

Total 12 603 12 377 
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6. Notes sur le compte de résultat 
 
 
6.1. Chiffre d’affaires 
 
 

 déc-11 déc-10 

  

Sicavonline 5 569 4 515 

Avenir Finance Gestion privée 8 208 8 453 

Avenir Finance I.M. 8 456 8 732 

Avenir Finance Immobilier 11 366 5 383 

SCCV Rigord 764 - 

Aupera 3 445 4 511 

Avenir Finance Gestion & Property 66 11 

Avenir Finance Corporate  - 43 100 

Avenir Finance 2 183 1 814 

    

TOTAL CHIFFRE D'AFFAIRES COMPTES 
SOCIAUX 

40 013 33 520 

 
  

(-) Chiffre d'Affaires intra groupe  -5 691 -6 649 
      
   

CHIFFRE D'AFFAIRES CONSOLIDE  34 322 26 870 

 
Les produits provenant de la vente d’immeubles, de produits financiers et d’assurance-vie sont 
évalués à la juste valeur de la contrepartie reçue ou à recevoir, nette des retours et ristournes, 
remises commerciales et rabais pour quantités.  
 
Les produits sont comptabilisés lorsqu’il existe une indication objective, prenant en général la forme 
d’un contrat de vente, d’un compromis ou d’acte notarié, d’un bulletin de souscription ou d’un 
formulaire qui est exécuté et que le montant des produits peut être évalué de façon fiable. 
 
S’il est probable que des remises seront octroyées et que leur montant peut être évalué de façon 
fiable, la remise est comptabilisée en moins des produits lorsque la vente est comptabilisée. 
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6.2. Charges opérationnelles 
 

Les charges opérationnelles comprennent principalement les charges directes d’activés propres à 
chaque produits composants le chiffre d’affaires du Groupe. Elles sont le reflet des charges 
opérationnelles du reporting de gestion interne du Groupe Avenir Finance conformément aux critères 
de la norme IFRS 8.  
 
 
Pour l’activité Gestion d’Actifs , il s’agit des charges suivantes : 

• Le coût d’achat des  immeubles 
• Les frais administratifs et de dépositaires 
• Les honoraires  rattachés aux produits 
• Les rétrocessions aux différents partenaires 
• Les charges directes d’exploitation 

 
 
Pour l’activité Gestion Privée,  il s’agit des charges suivantes : 

• Les honoraires  rattachés aux produits 
• Les rétrocessions aux différents partenaires  
• Les charges directes d’exploitation 

 
 
6.3. Frais de personnel et effectifs 
 
• Frais de personnel et effectifs 
 

En milliers d’euros 31-déc-11 31-déc-10 

    

 Salaires Bruts 6 768 7 072 

 Charges patronales 2 810 2 860 

 Coûts des paiements en actions 271 280 

 Coûts des provisions pour retraite   

  TOTAL 9 849 10 212 
    

  Effectif moyen       130         124   

 
Les droits individuels à la Formation (DIF) acquis par les salariés du groupe sont de 6263 heures. 
 
• Rémunération des dirigeants 
 
Le montant total des rémunérations versées aux membres de la direction générale est de 442 K€ 
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6.4. Détail des charges d’exploitation 
    

En milliers d’ euros 31-déc-11 31-déc-10 

        

  Consommables (électricité, Fournitures administratives) 25 23 
 Location Immobilière 853 804 
 Location mobilière, entretien, maintenance 19 38 
 Assurances 363 109 
 Documentation et base de données 5 18 
 Personnels Extérieur 114 122 
 Honoraires 1 025 807 
 Publicité 325 554 
 Frais de déplacements 324 319 
 Télécommunication ( Téléphone, Poste.. ) 110 142 
 Services Bancaires 135 132 
 Autres Charges Externes (Cotisations, Dons…) 167 157 
        

  TOTAL 3 466 3 224 

 
 
Les honoraires versés à chacun des commissaires des contrôleurs légaux du groupe Avenir Finance 
au titre du contrôle légal des comptes clos au 31 décembre 2011 sont les suivants : 
 

  
Mazars 

Andrée Neolier et 
Associés 

Ersnt & Young 

déc-11 2010 déc-11 2010 déc-11 2010 
Audit             

Commissariat aux comptes, 
certification, examen des comptes 
individuels et consolidés 

133 758 117 907 46 371 41 280 75 340 69 969 

Autres diligences et prestations 
directement liées à la mission du 
commissariat aux comptes 

- - - - - - 

 
 
 
6.5. Impôts et taxes 
 
En milliers d’ euros 31-déc-11 31-déc-10 
        
  Taxe sur les salaires 402 466 
 TVA non récupérable 275 284 
 Contributions des entreprises territoriales et taxes foncière 299 265 
  Autres Taxes 303 228 
        

  TOTAL 1 279 1 243 
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6.6. Dotations aux amortissements 
 

En milliers d’ euros 31-déc-11 31-déc-10 

        

  Dotations immobilisations incorporelles 85 11 
 Dotations immobilisations corporelles 220 154 

        

  TOTAL 305 165 
 
 
6.7. Dotations aux provisions nettes de reprises 
 
En milliers d’ euros 31-déc-11 31-déc-10 
 Dotations aux provisions sur stocks et encours -13  
 Dotations aux provisions sur créances clients -139 - 287 
 Dotations provisions risques et charges -20 - 6 
 Dotations provisions pensions retraites -5 - 2 
 Reprises aux provisions sur stocks et encours   
 Reprises aux provisions sur créances clients  61 
 Reprises provisions risques et charges 45 28 

 Reprises provisions pensions retraites 6 28 

  TOTAL - 125 - 178 
 
 
 
6.8. Autres produits et charges 
 
En milliers d’euros 31-déc-11 31-déc-10 
        
 Autres produits et charges 509 367 
        

  TOTAL 509 367 
  
Les autres produits et charges se composent des subventions d’exploitation obtenues dans le cadre 
des travaux de recherche et développement entrepris par le groupe sur les activités financières 
(Crédit d’Impôt Recherche). Le Groupe Avenir Finance change de présentation comptable en 
appliquant la norme IFRS 20 pour mettre en avant ces investissements dans l’UGT Gestion d’Actifs.   
 
 
6.9. Autres produits et charges opérationnels 
 
En milliers d’euros 31-déc-11 31-déc-10 

        
  Autres charges opérationnelles -337 -377 
 Autres produits opérationnels 1 459 102 

        

  TOTAL 1 121 -275 
  
Les autres charges opérationnelles se composent de litiges sociaux sur l’UGT Gestion Privée. Les 
autres produits opérationnels correspondent à un gain dans le cadre d’une procédure à l’encontre de 
l’administration fiscale concernant une distorsion sur la TVA sur marge sur la période 2007-2009 
pour un montant de 1 200 K€. 
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6.10. Coût de l’endettement financier net 
 

En K€ déc-11 
Opération avec des 
établiss. de Crédits 

Opération 
sur titres 

déc.-10 

     

Coût de l'endettement financier 273 273  244 
Total des charges 273  273  244 
Produits sur cession de VMP 68  68 31 
Intérêts sur créances et autres 22 22  17 
Reprise Provision sur VMP et 
Actifs Fi     

Total des produits 89  22 68 49 
       
Coût de l’endettement financier 
net 

-184 -251 68 -195 

 
Le coût de l’endettement financier net est essentiellement composé des charges financières sur emprunts 
(intérêt, frais d’hypothèque,…) diminué du résultat de cession des valeurs mobilières de placement. 
 
6.11. Impôts sur les résultats 
 
• Ventilation de l’impôt 
 
En milliers d’ euros 31-déc-11 31-déc-10 
Impôts exigibles - -42 
Impôts différés 224 -218 

Total 224 -176 
 
Les sociétés Sicavonline et Avenir Finance Gestion & Property ne sont plus dans le périmètre d’intégration 
fiscale du groupe Avenir Finance. Les autres sociétés du groupe restent intégrées fiscalement.  
 
• Analyse des impôts différés par nature 
 
En milliers d’ euros 31-déc-11 31-déc-10 

   

Provision non déductible 139 110 
Déficits fiscaux 3 426 3 775 
Retraitement temporaire 23 -30 
Amortissements non déductibles 42  
Moins Value à LT     

      
IMPOTS DIFFERES ACTIF 3 629 3 855 
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• Analyse de la charge d’impôt 
  
En milliers d’ euros 31-déc-11 31-déc-10 
Résultat avant impôt 323 -254 

Taux théorique d'imosition 33,33% 33,33% 

Charge d'impôt attendue 1084 -85 
Effet des différences permanentes  1 
Coûts des paiements en actions 90 93 
Plus-value LT cessions titres 24 -193 

Déficits imputés non pris en compte 
antérieurement   

Autres 2 6 

Charges d'impôt groupe 224 -176 
 
 
6.12. Cession d’actifs financiers 
 
Le 17 février 2011, le groupe a cédé ces actions détenus dans Promelys Participations (20% du capital), à 
la branche de private equity du Groupe Pelican pour un montant conditionné de 100 K€. La moins-value de 
cession est de - 73 K€.  
 
Le 24 mai 2011, le groupe a cédé 49% d’Avenir Finance Gestion & Property, sa filiale dédiée à la gestion 
locative à des personnes physiques.  
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7. Engagements hors bilan (en K€) 
 
• Engagements financiers  

 
• Dettes garanties par des sûretés réelles 
 

Dettes garanties Montant des 
sûretés 

Valeurs 
comptables nettes 
des biens donnés 

en garantie 

Emprunts et dettes auprès des établissements de 
crédit 

5 900 5 900 5 900 

 
Il s’agit des crédits accordés pour les activités « Marchand de biens » et de « construction 
vente » qui font l’objet en principe d’une promesse d’affectation hypothécaire sur les biens 
immobiliers en stock. 
 
 
8. Informations relatives aux parties liées 
 
Les transactions envers les entreprises consolidées en mise en équivalence sont 
détaillées comme suit : 

  2011 2010 

Ventes de biens et de services  668 

Charges et produits financiers  1 

 
Les créances et dettes inscrites au bilan relatives aux parties liées sont les suivantes : 

  2011 2010 

Créances d'exploitation  159 

Dettes  - 

Créances financières  - 

 
9. Evénements postérieurs à l’arrêté   
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Engagements Conditionnels 

Nantissement, Gage du compte 
d'instruments financiers, Engagement de 
non cession des actions sur croissance 
externe. 

 

 182 

  

182 

    

TOTAL 182   182     
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                         ACTIF CONSOLIDE 
 
 
 

 

En milliers d'euros 31/12/2012 31/12/2011

Ecart d'acquisition 5.1 8 275 8 275
Dont UGT Gestion Privée 3 761 3 761

Dont UGT Gestion d'actif 4 514 4 514

Autres Immobilisations incorporelles 5.2 4 137
Immobilisations corporelles 5.2 260 365
Autres actifs financiers, y compris dérivés 5.3 696 476
Participations dans les entreprises  mises en équivalence - -
Actifs d'impôts différés 5.4 3 657 3 629

12 892 12 882

Stock & encours 5.5 7 617 7 360
Créances clients 5.6 27 606 13 991
Créances d'impôt courant 859 647
Comptes de notaires 5.7 564 3 118
Autres créances courantes 5.8 3 841 1 595
Trésorerie et équivalent de trésorerie 5.9 13 644 5 618
Actifs classés comme détenus en vue de la vente

54 131 32 329

67 023 45 211

ACTIF COURANT

TOTAL DE L'ACTIF

ACTIF NON COURANT
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                                 PASSIF CONSOLIDE 
 
 

 

En milliers d'euros 31/12/2012 31/12/2011

Capital 1 502 1 492
Primes d'émission 14 627 14 415
Réserves consolidées 4 638 4 614
Résultats non distribués 132 398

20 899 20 919
3 233 2 261

Provisions pour risques et charges 5.12 3 26
Avantages du personnel 81 66
Emprunts et dettes financières 5.13 64 96

148 188

Emprunts et dettes financières 5.13 9 110 9 242
dont endettement sur immobilier 3 804 5 900

Dettes fournisseurs 5.14 10 797 5 730
Dettes fiscales et sociales 5.14 7 217 4 461
Autres dettes 5.14 15 619 2 411
Passifs classés comme détenus en vue de la vente

42 743 21 844

67 023 45 211

PASSIF NON COURANT

TOTAL DU PASSIF

PASSIF COURANT

CAPITAUX PROPRES (Part du groupe)
Participations ne donnant pas le contrôle
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                                                    COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE 

En milliers d'euros 31/12/2012 31/12/2011

Ventes de marchandises 18 563 15 365
Ventes de produits 21 791 18 957
CHIFFRE D'AFFAIRES 6.1 40 354 34 322

Charges Opérationnelles 6.2 23 442 19 809

MARGE BRUTE 16 912 100,0% 14 513 100,0%

Taux 42% 42%

Frais de personnel 6.3 -10 813 -63,9% -9 850 -67,9%
Charges externes 6.4 -3 415 -20,2% -3 466 -23,9%
Impôts et taxes 6.5 -1 218 -7,2% -1 279 -8,8%
Dotations nettes aux amortissements 6.6 -310 -1,8% -305 -2,1%
Dotations aux provisions nettes de reprises 6.7 10 0,1% -125 -0,9%
Autres produits et charges (*) 6.8 424 2,5% 509 3,5%

RESULTAT OPERATIONNEL COURANT 1 591 9,4% -2 0,0%

Pertes de valeur sur actifs

Cession d'actifs financiers 6.12 0 -73

Autres produits et charges opérationnels 6.8 -103 1 121

RESULTAT OPERATIONNEL 1 488 8,8% 1 046 7,2%

Coût de l'endettement financier brut -482 -273
Produits financiers des placements de trésorerie 63 89

Coût de l'endettement financier net 6.9 -419 -2,5% -184 -1,3%

Autres produits et charges financières -150 -30
Impôts sur les résultats 6.1 -251 -224

RESULTAT NET DES ACTIVITES POURSUIVIES 669 4,0% 608 4,2 %

Résultat net d'impôt des activités abandonnées

RESULTAT NET 669 4,0% 608 4,2%

Dont :

     -Part du groupe 132 398
     -Part des minoritaires 536 211
Résultat net par action - part du groupe (euros) 0,05 0,16
Résultat net dilué par action - part du groupe (euros) 0,05 0,16
Nombre d'actions retenu (en milliers)
          pour le résultat net par action 2 503 2 486
          pour le résultat net dilué par action 2 550 2 492

(*) crédits d'impôts recherche présentés en autres produits courants  
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        RESULTAT GLOBAL CONSOLIDE  
 
 
 

En milliers d’euros 31/12/2012 31/12/2011

Résultat net consolidé de l'exercice 669 608
Actifs financiers disponibles à la vente - -

Ecarts de conversion - -

Total des gains et des pertes comptabilisés 
directement en capitaux propres

- -

Résultat global 669 608
Dont part revenant au groupe 132 398

Dont part revenant aux minoritaires 536 211  
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VARIATION DES CAPITAUX PROPRES 
 
 
 

En milliers d’ euros Capital Primes
Autres 

réserves et 
résultat

Capitaux 
propres 
part du 
groupe

Intérêts 
minoritaires

Capitaux 
propres

Situation au 31 décembre 2010 1 447 14 119 4 817 20 383 1 941 22 324
Résultat consolidé de l'exercice 398 398 211 609
Coûts des paiements en actions 271 271 271
Variation contrat de liquidité et actions propres
Attribution d'actions gratuites
Diminution de pourcentage d'intérêt 158 158 109 267

Total des gains et des pertes comptabilisés 
directement en capitaux propres

1 447 14 390 5 373 21 210 2 261 23 470

Augmentation de capital 45 25 70 70
Distribution effectuée -362 -362 -362
Autres variations

Situation au 31 décembre 2011 1 492 14 415 5 011 20 918 2 261 23 180
Résultat consolidé de l'exercice 132 132 536 669
Coûts des paiements en actions 186 186 186
Variation contrat de liquidité et actions propres
Attribution d'actions gratuites
Diminution de pourcentage d'intérêt

Total des gains et des pertes comptabilisés 
directement en capitaux propres

1 492 14 601 5 143 21 236 2 797 24 035

Augmentation de capital 10 26 36 36
Distribution effectuée -373 -373 -445 -818
Autres variations (variation périmètre - part des minoritaires) 881 881

Situation au 31 décembre 2012 1 502 14 627 4 770 20 899 3 233 24 134  
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  Flux de Trésorerie consolidés liés à l’activité 
 
 

En milliers d’euros 31/12/2012 31/12/2011

Flux de trésorerie liés aux activités opérationnell es 12 mois 12 mois
Résultat de la période 669 608
Amortissements des immobilisations 310 305
Dotation / Reprise provisions 110 18
Résultat de cession d'immobilisations 73
Charge d'impôt -174 -285
Charges financières nettes 482 273
Coût des paiement fondés sur des actions 186 271

1 583 1 264
Variation de stock -257 -2 417
Variation des créances d'exploitation (1) -13 142 -1 993
Variation des dettes d'exploitation (1) 20 910 225
Autres variations 45
Variation du BFR lié à l'activité 7 556 -4 185
Trésorerie générée par les activités opérationnelle s 9 139 -2 921
Intérêts payés -482 -273
Impôt sur le résultat payé 409 509
Trésorerie nette liée aux activités opérationnelles 9 066 -2 685

Flux de trésorerie liés aux activités d'investissem ent
Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles -73 -311
Acquisitions d'immobilisations financières -363
Trésorerie nette sur acquisition & cession filiales 377
Produits de cession d'immobilisations 124
Trésorerie nette utilisée par les activités d'inves tissement -58 -187

Flux de trésorerie liés aux activités de financemen t
Dividendes versés aux actionnaires de la Société mère -373 -362
Dividendes versés aux actionnaires minoritaires -445
Augmentation de capital 319
Produits de vente et rachat d'actions propres
Souscription d'emprunts 7 315 11 113
Remboursement d'emprunts -9 482 -7 026
Intérêts payés
Trésorerie nette utilisée par les activités de fina ncement -2 985 4 044

Variation de trésorerie 6 023 1 173
Trésorerie d'ouverture 5.9 2 321 1 148
Trésorerie de clôture 5.9 8 343 2 321  
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1. Bases de préparation 
 

1.1. Déclaration de conformité 
 
Les états financiers consolidés ont été établis en conformité avec les IFRS telles qu’adoptées dans l’Union 
Européenne. Les états financiers consolidés ont été arrêtés par le conseil d’administration du 29 mars 2013 et 
seront soumis à l’assemblée générale des actionnaires pour approbation. 
 

1.2. Base d’évaluation 
 
Les comptes consolidés sont établis selon la convention du coût historique, à l’exception de certaines catégories 
d’actifs et passifs évalués à la juste valeur conformément aux IFRS. Les catégories concernées sont 
mentionnées dans les notes suivantes. 
 

1.3. Monnaie fonctionnelle et de présentation 
 
Les comptes consolidés sont présentés en euro qui est la monnaie fonctionnelle de la Société. Toutes les 
données financières présentées en euro sont arrondies au millier d’euros le plus proche. 
 

1.4. Référentiel comptable 
 
En application du règlement européen n° 1606/2002 du 19 juillet 2002 par le Parlement européen et le Conseil 
européen, les états financiers consolidés du groupe Avenir Finance au 31 décembre 2012 sont établis en 
conformité avec le référentiel IFRS (International Financial Reporting Standards) publié par l’IASB 
(International Accounting Standards Board) au 31 décembre 2012 et tel qu’adopté dans l’Union européenne à 
la date de clôture des comptes. 
 
Les principes comptables retenus sont cohérents avec ceux utilisés dans la préparation des comptes consolidés 
pour l’exercice clos le 31 décembre 2012. 
 
Avenir Finance  a appliqué dans ses états financiers IFRS toutes les normes et interprétations IFRS / IFRIC 
publiées au journal officiel de l’Union Européenne au 31 décembre 2012 et dont l’application est obligatoire 
depuis le 1er janvier 2012.  
 
Il n’a pas été fait application de normes ou interprétations établies par l’IASB ou l’IFRIC mais non encore 
adoptées par l’Union Européenne au 31 décembre 2012.  
L’adoption par l’Union européenne des normes et interprétations suivantes, d’application obligatoire au 1er 
janvier 2012, est sans impact sur les états financiers consolidés du Groupe : 

- IFRS 1 amendée – « Première adoption des IFRS », 
- IFRS 7 – « Instruments financiers : informations à fournir », 
- IAS 1 – « Présentation des états financiers », 
- IAS 24 révisée – « Informations sur les parties liées » 
- IFRIC 14 – « Paiements d’avance ». 

 
Avenir Finance  a choisi de ne pas appliquer par anticipation les normes, interprétations et amendements 
adoptés par l’Union Européenne avant la date de clôture, et qui rentrent en vigueur postérieurement à cette 
date. Avenir Finance  n’anticipe pas, compte tenu de l’analyse en cours, d’impact significatif sur ses comptes. 
  
 

Le Groupe ne s'attend pas à ce que les normes, interprétations et amendements, publiés par l'IASB, mais non 
encore approuvés au niveau européen, aient une incidence significative sur les états financiers des prochains 
exercices. 
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1.5. Homogénéisation 
 
Les états financiers de l’ensemble des filiales incluses dans le périmètre des comptes consolidés ont été 
homogénéisés selon les principes et règles comptables du Groupe en conformité avec les IFRS. La société est 
consolidée sur la base de son bilan arrêté au 31 décembre 2012. 
 

2. Principes et méthodes comptables 
 
Les méthodes comptables décrites ci-dessous ont été appliquées de façon constante sur toutes les périodes 
présentées dans les états financiers consolidés et ont été appliquées systématiquement par toutes les entités du 
Groupe.  
 

2.1. Présentation des états financiers 

Le Groupe applique « IAS 1 révisée (2007) Présentation des états financiers » entrée en vigueur le 1er janvier 
2009. En conséquence, le Groupe présente toutes les variations de capitaux propres relatives aux actionnaires 
de la Société uniquement dans l’état de variation des capitaux propres tandis que les variations de capitaux 
propres qui ne concernent pas les actionnaires sont également présentées dans l’état du résultat global. 

 
Les informations comparatives ont été retraitées pour être mises en conformité avec la norme révisée. Ce 
changement de méthode comptable qui n’affecte que la présentation n’a aucun impact sur le résultat par action. 
 

2.2. Recours à des estimations et aux jugements 

L’établissement des Etats Financiers conformément au cadre conceptuel des normes de l’IASB nécessite de 
recourir  à des estimations et de formuler des hypothèses qui ont une incidence sur les montants d'actifs et de 
passifs inscrits au bilan consolidé, les montants de charges et de produits du compte de résultat et les 
engagements relatifs à la période arrêtée. Les résultats réels ultérieurs pourraient être différents. Ces estimations 
et hypothèses font l’objet de révisions et d’analyses régulières qui intègrent les données historiques et les 
données prévisionnelles. 

Ces hypothèses concernent principalement l’évaluation de la valeur recouvrable des actifs (notes 2.7, 2.9, 2.11 
et 2.12), l’évaluation des indemnités de fin de carrières (note 2.20) et les provisions pour risques et charges 
(note 2.19), les options de souscription ou d’achats d’actions (5.11). 
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2.3. Périmètre de consolidation 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
2.4. Identification des entreprises consolidées  
 
Conformément à l’IAS 27 révisée, le pourcentage de contrôle traduit le lien de dépendance entre la société 
consolidant (Avenir Finance) et chaque société dont elle détient directement ou indirectement, des titres. Le 
contrôle peut également exister en vertu de clauses contractuelles ou résulter de faits. Il définit un pourcentage 
de contrôle de droits, contractuels ou de faits et donne un pouvoir de décision. 
 
Le pourcentage de contrôle de la société Avenir Finance dans toutes les sociétés appartenant au périmètre de 
consolidation hors Oaks Field Partners, est supérieur à 50 % et représente un contrôle exclusif. La méthode de 
consolidation utilisée est donc la méthode de l’intégration globale.  
 
Dans le cadre de la société Oaks Field Partners, le pacte d’associés signé et les statuts permettent au Groupe 
Avenir Finance d’exercer un contrôle de la société conformément aux exigences de la norme IAS27. La société 
Oaks Field Partners a donc été incluse dans le périmètre de consolidation et consolidée selon la méthode de 
l’intégration globale.  
 
En complément, nous précisons que Sicavonline détient 2,08 % d’Avenir Finance Gestion Privée. 

 

EURL AFI IMMO  

 

AUPERA    
 

SCCV RUE RIGORD  

 
AVENIR FINANCE 
GESTION PRIVE  

 
 

AVENIR FINANCE 

 
AVENIR FINANCE 

I.M.  

 
AVENIR FINANCE 

IMMOBILIER  

 
AVENIR FINANCE 

CORPORATE  

 
SICAVONLINE  

 

98,00% 64,93% 100,00% 98,36% 100% 

 

AVENIR FINANCE 
GESTION & 
PROPERTY  

100,00% 

100,00% 

100,00% 
51,00% 

2,00% 

 

OAKS FIELD 
PARTNERS  

33.34% 

 
AVENIR FINANCE 
TRANSACTIONS.  

100,00% 
 

SICAVONLINE 
PARTENAIRES.  

64,93% 
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Société Siège N° de Siret 
Détention 
Directe 

% 

Contrôle du 
Groupe 

% 

Méthode 
de Conso 

 

Intérêts du 
Groupe 

% 

AVENIR FINANCE IMMOBILIER LYON 412 576 589 00037 100,00% 100,00% I.G. 100,00% 

AVENIR FINANCE CORPORATE PARIS 421 689 159 00034 100,00% 100,00% I.G. 100,00% 

SICAVONLINE PARIS 423 973 49400044 64,93% 100,00% I.G. 64,93% 

AVENIR FINANCE GESTION PRIVEE PARIS 431 974 963 00032 98,01% 100,00% I.G. 100,00% 

AVENIR FINANCE I.M. PARIS 414 596 791 00080 98,36% 100,00% I.G. 98,36% 

AVENIR FINANCE GESTION & PROPERTY LYON 511 839 904 00014 0,00% 100,00% I.G. 51,00% 

EURL AFI IMMO LYON 484 566 922 00023 0,00% 100,00% I.G. 100,00% 

SCCV RUE RIGORD LYON 485 191 290 00025 0,00% 100,00% I.G. 100,00% 

AUPERA LYON 440 068 617 00016 0,00% 100,00% I.G. 100,00% 

SICAVONLINE PARTENAIRES PARIS 789 918 521 64,93% 100,00% I.G. 64,93% 

AVENIR FINANCE TRANSACTIONS LYON 789 645 439 100,00% 100,00% I.G. 100,00% 

OFP PARIS 502 702 426 0,00% 100,00% I.G. 33..34% 

    

    

    

2.5. Variation de périmètre 

a – Evénements 2012 

 
Le 11 décembre 2012, le groupe a créé avec AGEAS France la société Sicavonline Partenaires pour exploiter les 
activités, cédées par Sicavonline, d’apporteur d’affaires immobilier et d’agence de média web spécialisée dans le 
domaine de la communication financière et économique.  
 
Le 28 novembre 2012, la société Avenir Finance Immobilier a cédé son fonds de commerce de transactions 
immobilières à une entité du groupe Avenir Finance qui est spécialement dédiée à l’exercice de cette activité. La 
société Avenir Finance Transactions a donc été créée en vue d’exploiter cette activité. 
 
Le 29 mai 2012, l’équipe de gestion OFP et les fonds AFIM OFP (AFIM OFP 150, AFIM OFP 400 et AFIM OFP 
Euro Sovereign Bond Fund qui deviendront OFP 150, OFP 400et OFP Euro Sovereign Bond Fund) sont apportés à 
Oaks Field Partners par augmentation de capital. A l’issue de l’apport , AFIM détiendra 33,34% du capital d’OFP et 
Emeric Challier, président d’OFP, 66,66%.  
 

b - Evénements  2011 

Le 17 février 2011, le groupe a cédé ses actions détenues dans Promelys Participations (20% du capital), à la branche 
de private equity du Groupe Pelican pour un montant de 100 K€. La moins-value de cession est de - 73 K€. Cette 
cession ne donnera pas lieu à l’élaboration de compte proforma car elle  représente une part non significative dans les 
comptes groupe. 
 
Le 13 mai 2011, la société AGEAS France a pris une participation de 1,64% dans le capital d’Avenir Finance 
Investment Managers par le biais d’un apport en nature. 
 
Le 24 mai 2011, le groupe a cédé 49% de Régie Pierre, sa filiale dédiée à la gestion locative. Le nom commercial a été 
modifié sur le 2nd semestre 2011. Le nouveau nom commercial est Avenir Finance Gestion & Property.  
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c - Historique 

Le 02 mars 2010, le groupe a cédé 80% d’Avenir Finance Gestion, sa filiale dédiée au non coté, à la branche de 
private equity du Groupe Pelican pour un montant de 1,2 M€. La plus value de cession dégagée est de 867 K€. Cette 
cession ne donnera pas lieu à l’élaboration de compte proforma car elle  représente une part non significative  dans les 
comptes groupe. Avenir Finance Gestion a été renommé PROMELYS PARTICIPATIONS 
 
Le 01 mai 2010, le groupe a acquis 100% de la société Aupera dont l’activité principale est « contractant général non 
exécutant ».  
 
Ageas France et Avenir Finance ont signé le 15 décembre 2009 un contrat d'investissement et de partenariat portant 
sur la distribution et la promotion de produits d’assurance sur la vie et de produits d’épargne patrimoniale. Dans le 
cadre du Contrat de Partenariat, Ageas France et Avenir Finance sont convenues que Ageas France prenne une 
participation dans le capital de Sicavonline à concurrence de 35,07 % du capital social de la Société, d'une part, 
par l'acquisition par Ageas France auprès d'Avenir Finance de 24,24% du capital social, et d'autre part, par la 
souscription par Ageas France à une augmentation de capital réservée.  
 
Ageas France pourra porter sa participation à hauteur de 49% du capital social de Sicavonline dans le cadre d’une 
promesse de vente d’une durée de 24 mois. 

Le 30 Octobre 2000, la SA Avenir Finance crée Avenir Finance Gestion : gestion de fonds communs de 
placement et de portefeuille (agrément COB du 14 Novembre 2000). Son premier exercice s’est clôturé le 31 
Décembre 2001.  

Le 22 Novembre 2000, la SA Avenir Finance reçoit, dans le cadre d’une augmentation de capital par apport en 
nature, 99,99 % des titres de la société Avenir Finance Immobilier, créée en 1997, qui appartenaient auparavant 
en propre aux principaux actionnaires d’Avenir Finance. 

Le 18 Décembre 2001, la SA Avenir Finance crée Avenir Finance Investissement : gestion de portefeuille pour 
le compte de tiers et d’organismes de placement collectif (Agrément COB du 21 Janvier 2002). Son premier 
exercice se clôture le 31 Décembre 2002. 

Le 27 décembre 2002, la SA Avenir Finance reçoit, après avoir souscrit à 2 augmentations de capital en 
numéraire à hauteur de 1 724 600 €, 89.3% des titres de la société Sicavonline dans le cadre d’une 
augmentation de capital par apport en nature. Sicavonline détient une filiale  (Sicavonline Vie) pour les 
activités assurance et immobilière. 

Le 5 août 2002, la SA Avenir Finance se porte acquéreur de 89.96% de la société FF&T EQUITY par achat 
d’actions. Par la suite, cette société est renommée Avenir Finance Corporate. Entre 2003 et 2005, la SA Avenir 
Finance  rachète 10 ,03% du capital de la SA Avenir Finance Corporate. 

Le 26 mai 2004, la SA Avenir Finance souscrit à une augmentation de capital dans sa filiale Sicavonline Vie et 
porte son pourcentage de détention direct à 88.79%. Le 30 novembre 2004, avec effet rétroactif au 1er  Janvier 
2004, la Société Avenir Finance apporte à ses filiales Sicavonline et Sicavonline Vie les activités bourse, 
assurance et immobilier. L’apport a été valorisé sur la base des valeurs nettes comptables et rémunéré par 
l’attribution d’actions nouvelles. La SA Avenir Finance porte son pourcentage de détention direct dans la SA 
Sicavonline Vie à 98.93%. Cette opération est sans incidence sur les comptes consolidés du groupe. En Mars 
2008, cette société est renommée Avenir Finance Gestion Privée. 

Le 2 décembre 2004, la SA Avenir Finance a procédé à l’acquisition de 100% des titres de la SA PLG Capital 
(Société spécialisée dans la gestion de portefeuilles). Le 30 décembre 2004, cette société est renommée Avenir 
Finance I.M. et procède à l’acquisition de 50% de la SA Finalog pour porter son pourcentage de détention à 
hauteur de 100% dans cette filiale. Cette dernière a ensuite fait l’objet d’une Transmission Universelle de 
Patrimoine en date du 30 décembre 2004.  
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Le 26 avril 2005, la société Avenir Finance I.M. fait l’acquisition de la SA Financière Vendôme. Cette dernière 
a fait l’objet d’une Transmission Universelle de Patrimoine le 30 juillet 2005. Le 30 juin 2005, la SA Avenir 
Finance I.M a absorbé la SA Avenir Finance Investissement. Cette opération a été sans incidence sur les 
comptes consolidés du groupe. 

Le 13 juillet 2005, la SAS Avenir Finance Immobilier crée une filiale pour gérer les opérations de construction-
vente : l’EURL AFI IMMO et la SCCV  rue Sainte rue Rigord. 
 

2.6. Méthode de conversion 

Les créances et dettes libellées en devises, dans un premier temps sont converties sur la base des cours de change 
effectifs au moment des transactions. Ils sont ensuite réévalués en fonction des cours en vigueur à la date de clôture. 
 
Les différences de change résultant de cette réévaluation sont constatées au compte de résultat. Les transactions en 
devises, quant à elles, restent converties aux taux en vigueur à la date de leur réalisation. Il en va de même des flux de 
trésorerie. 
 

2.7. Ecarts d’acquisition 

Les regroupements d’entreprises sont comptabilisés selon la méthode de l’acquisition. Les actifs, passifs et passifs 
éventuels de l’entreprise acquise sont évalués à leur juste valeur à la date d’acquisition. Les écarts d’évaluation 
identifiés lors de l’acquisition sont comptabilisés dans les postes d’actifs et passifs concernés. L’écart résiduel 
représentatif de la différence entre le coût d’acquisition des titres et la quote-part du Groupe dans l’évaluation à la juste 
valeur des actifs et des passifs identifiés est comptabilisé en écart d’acquisition. Les écarts d’acquisition ne sont plus 
amortis conformément à la norme IFRS 3 «Regroupements d’entreprise».  
 
Un test de dépréciation est effectué au minimum une fois lors de la clôture des comptes annuels et dès lors 
qu’un indice de perte de valeur est identifié. La valeur d’utilité est déterminée par actualisation des flux de 
trésorerie futurs qui seront générés par les actifs testés. Ces flux de trésorerie futurs résultent des hypothèses 
économiques et des conditions d’exploitation prévisionnelles retenues par la Direction du Groupe Avenir 
Finance.  
 
Les tests de dépréciation sont réalisés au niveau des Unités Génératrices de Trésorerie (UGT) auxquelles ces 
actifs peuvent être affectés, soit l’ensemble homogène d’actifs à l’origine d’entrées et de sorties de trésorerie 
distinctes de celles d’autres groupes d’actifs. Les unités génératrices de trésorerie correspondent aux métiers de 
Gestion d’Actifs et Gestion Privée. La ventilation des UGT est ainsi basée sur les secteurs opérationnels du 
Groupe et conforme aux préconisations de la norme IFRS 8. 
 
Au 31 décembre 2012 les flux financiers issus des prévisions d’activité des trois prochaines années ont été actualisés 
en retenant les hypothèses suivantes :  
• un taux sans risque de 3,1830 % (OAT 10 ans), 
• un taux  de risque de 6 % (« Small Caps »), 
• un coefficient (βeta) de sensibilité du taux de risque déterminé en fonction de l’activité rattachable à chaque 

élément incorporel, de sa maturité, de l’existence ou non d’un portefeuille et de la répartition des clients dans ce 
portefeuille (1,1 pour l’UGT Gestion Privée et 1,15 pour l’UGT Gestion d’Actifs), 

• un taux de croissance à l’infini prudent compris entre 1,5% et 2,5 % déterminé en fonction des prévisions 
d’activité de la filiale. 

 
En cas de perte de valeur d’utilité, une dépréciation est constatée dans les comptes consolidés dans la rubrique 
« variation de valeur des écarts d’acquisition ». 
 
La dépréciation comptabilisée est irréversible et ne pourra pas faire l’objet d’une reprise lorsque la valeur d’utilité de 
l’écart d’acquisition sera à nouveau supérieure à sa valeur comptable. 
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2.8. Immobilisations incorporelles 

Les immobilisations incorporelles figurent au bilan à leur prix de revient. Les éléments incorporels identifiés lors d’une 
acquisition sont inclus dans ce poste. Il s’agit principalement de brevets et de logiciels. Les logiciels sont amortis sur 
leur durée d’utilisation attendue par le Groupe c’est-à-dire 3 à 5 ans. 
 

2.9. Immobilisations corporelles 

Les immobilisations corporelles figurent au bilan pour leur coût d’acquisition. Elles ne font l’objet d’aucune 
réévaluation. 
 
Les composantes d’une immobilisation sont comptabilisées séparément lorsque leurs durées d’utilité estimées, et donc 
leurs durées d’amortissement, sont significativement différentes. 

a – Amortissement 

L’amortissement est calculé sur le montant amortissable, qui est le coût de l’actif ou tout autre montant substitué au 
coût. Compte tenu de la typologie des actifs corporels, aucune valeur n’a été considérée à l’issue des durées de vie 
économique présentées ci-dessous. 
 
L’amortissement est comptabilisé en charges selon le mode linéaire sur la durée d’utilité estimée pour chaque 
composant d’une immobilisation corporelle, ce qui représente au mieux le rythme estimé de consommation des 
avantages économiques futurs représentatifs de l’actif. 
 
Les durées estimées sont les suivantes : 
 

Types d’immobilisations Mode Durée 

Installations générales Linéaire 3 à 10 ans 

Matériel de bureau Linéaire 1 à 4 ans 

Mobilier de bureau Linéaire 4 à 7 ans 

 
Les modes d’amortissement, les durées d’utilité et les valeurs résiduelles sont revus à chaque clôture annuelle et 
ajustés si nécessaire. 

b- Coûts ultérieurs 

Le coût de remplacement d’un composant d’une immobilisation corporelle est comptabilisé dans la valeur comptable 
de cette immobilisation s’il est probable que les avantages économiques futurs associés à cet actif iront au Groupe et 
son coût peut être évalué de façon fiable. La valeur comptable du composant remplacé est décomptabilisée.  
 
Les coûts d’entretien courant et de maintenance sont comptabilisés en charges au moment où ils sont encourus. 
 

2.10. Actifs loués. 

a - Location financement 

Aucun contrat de location financement n’a été souscrit par le groupe. 
 

b- Location simple 

Les contrats de location ne possédant pas les caractéristiques d’un contrat de location financement sont enregistrées 
comme des contrats de location opérationnelle, et seuls les loyers sont enregistrés au résultat. 
 

2.11. Autres actifs financiers 

Les autres actifs financiers comprennent : 
• prêts et créances, ce poste comprend des dépôts et cautionnements, et des prêts comptabilisés au coût amorti 

suivant la méthode du taux d’intérêt effectif ; 
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• actifs financiers disponibles à la vente, ce poste comprend des titres de participations de sociétés qui 
n’entrent pas dans le périmètre de consolidation et des actions de sociétés cotées ; ils sont évalués en juste valeur 
et les pertes et profits latents sont comptabilisés au compte de résultat. 

 
Lors de chaque clôture, le Groupe Avenir Finance recherche toute indication objective de perte de valeur d’un actif 
financier ou groupe d’actifs financiers. Lorsqu’une perte de valeur est constatée, le Groupe Avenir Finance procède à 
la comptabilisation d’une dépréciation.   

 
2.12. Stocks  

a- Composition du stock 

Les stocks sont composés soit d’immeubles acquis sous le régime de marchand de biens, soit d’encours liés des 
contrats en l’état futur d’achèvement (SCCV – Société Civile de Construction Vente).  
 
Pour les programmes en-cours de commercialisation, le coût « stockable » est réparti entre les lots selon la grille des 
prix de vente. 

b- Comptabilisation et méthode de dépréciation 

A la date de clôture, les biens immobiliers sont comptabilisés à la valeur la plus basse entre le coût d’acquisition et la 
valeur réalisable nette. Conformément à l’IAS 23, les frais financiers supportés avant la mise en commercialisation des 
immeubles sont incorporés au prix de revient. 

Le coût d’acquisition intègre les charges suivantes : 

• le coût d’achat de l’immobilier 
• les frais d’actes, honoraires de notaire, droits de timbres et frais de publicité foncière 
• les frais d’acquisition (honoraires d’entremise notamment) 
• les indemnités d’éviction 
• les frais d’études et de travaux 
• les autres frais directement liés l’acquisition des immeubles 
• Les frais financiers supportés par le groupe entre l’acquisition de l’immeuble et la commercialisation du 

premier lot 
 
La valeur de réalisation nette est obtenue au travers d’expertises indépendantes effectuées sur les immeubles 
composant le stock immobilier du groupe Avenir Finance. Une dépréciation est constatée sur l’immeuble concerné 
lorsque sa valeur de réalisation nette est inférieure à son coût d’acquisition. 
 
L’avis de valorisation des experts indépendants fin 2012 sur le programme de La Baule et le taux de rotation du stock 
pour les immeubles acquis depuis 2010 confirment que les valeurs résiduelles de ces immeubles ne nécessitent pas de 
dépréciation.  
 
Pour les Ventes en l’état futur d’achèvement (VEFA), les encours sont constitués des frais engagés pour la 
réalisation des constructions des SCCV.  
Les frais engagés se composent des éléments suivants : 

• le coût d’achat de l’immeuble, 
• les frais d’actes, honoraires de notaire, droits de timbres et frais de publicité foncière, 
• les frais d’acquisition (honoraires d’entremise notamment), 
• les indemnités d’éviction, 
• les frais d’études et de travaux, 
• Les frais financiers supportés par le groupe avant la commercialisation. 
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2.13. Créances clients 

 
Les créances clients sont enregistrées à leur valeur nominale, qui correspond à leur juste valeur. 
Les créances considérées comme douteuses font l’objet de provisions pour dépréciation déterminées en fonction de 
leur risque de non-recouvrement. 
 

2.14. Comptes de Notaires 
 
Il s’agit en majorité des fonds détenus par les notaires suite aux ventes réalisées par Avenir Finance Immobilier.  
 

2.15. Autres créances courantes 
 
Ce poste contient principalement : 

• les créances sociales et fiscales du groupe, 
• les comptes courants débiteurs vis-à-vis de tiers au groupe,  
• les charges constatées d’avance, 

 
Les charges constatées d’avance correspondent principalement à des charges à caractère d’exploitation 
postérieures à la date de clôture des comptes. 
 

2.16. Trésorerie et équivalents 
 
Ce poste comprend les disponibilités et les placements monétaires sans risque, mobilisables ou cessibles à très 
court terme, effectués par le Groupe dans le cadre de sa gestion de trésorerie au quotidien. Ces placements 
représentent des actifs financiers de transaction et sont donc évalués à leur juste valeur et les gains ou pertes 
latents sont comptabilisées en résultat. La juste valeur est déterminée par référence au prix du marché à la date de 
clôture de la période. 
 
Les découverts bancaires, assimilés à un financement, sont présentés dans les « Emprunts et Dettes financières 
courants ». 
 
La filiale S.A. Sicavonline est soumise à la réglementation applicable aux établissements bancaires. Le 
règlement 93-05 du 21 décembre 1993 de cette règlementation impose aux établissements de crédit de respecter 
en permanence des rations de prudence dits « Ratio Grands Risques ». Ces ratios ont pour conséquence de 
limiter la concentration des risques en maintenant un niveau de fonds propres suffisant. Ces ratios font l’objet 
d’évaluation à court terme afin de dissocier la trésorerie courante de la trésorerie non courante. Dans le cas où 
l’évaluation des ratios à un an met en évidence une trésorerie non disponible pour le groupe, celle-ci fait l’objet 
d’un reclassement dans les actifs non courants. 
 

2.17. Actifs non courants détenus en vue de la vente 

Les actifs non courants ou les groupes d’actifs et passifs destinés à être cédés dont la valeur comptable sera 
recouvrée principalement par le biais d’une vente plutôt que par l’utilisation continue sont classés comme actifs 
détenus en vue de la vente.  
 

2.18. Capitaux propres (actions propres) 

Si le Groupe rachète ses propres instruments de capitaux propres, le montant de la contrepartie payée y compris 
les coûts directement attribuables est comptabilisé net d’impôt en diminution des capitaux propres. Les actions 
rachetées sont classées en tant qu’actions propres et déduites des capitaux propres. Lorsque les actions propres 
sont vendues ou remises en circulation, le montant reçu est comptabilisé en augmentation des capitaux propres, 
et le solde positif ou négatif de la transaction est transféré en résultats non distribués. 
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2.19. Provisions pour risques et charges 

Des provisions sont constituées, conformément à IAS 37, lorsque le Groupe a une obligation actuelle juridique 
ou implicite résultant d’un évènement passé et lorsqu’il est probable qu’une sortie de ressources représentatives 
d’avantages économiques, sans avantage équivalent, sera nécessaire pour éteindre l’obligation. 
 
Ces provisions sont estimées en prenant en considération les hypothèses les plus probables à la date 
d’établissement des comptes.  
Si l’effet de la valeur temps est significatif, les provisions sont actualisées. 
 

2.20. Avantages au personnel 

a - Régimes à prestations définies 

Un régime à prestations définies est un régime d’avantages postérieurs à l’emploi autre qu’un régime à 
cotisations définies. L’obligation nette du Groupe au titre de régimes à prestations définies est évaluée 
séparément pour chaque régime en estimant le montant des avantages futurs acquis par le personnel en échange 
des services rendus au cours de la période actuelle et des périodes antérieures ; ce montant est actualisé pour 
déterminer sa valeur actuelle. Les coûts des services passés non comptabilisés et la juste valeur des actifs du 
régime sont ensuite déduits. 
Le taux d’actualisation est égal au taux d’intérêt, à la date de clôture, des obligations de première catégorie. Les 
calculs sont effectués tous les ans en utilisant la méthode des unités de crédit projetées. 

b - Avantages à court terme du personnel 

Les obligations au titre des avantages à court terme sont évaluées sur une base non actualisée et comptabilisées 
lorsque le service correspondant est rendu. Un passif est comptabilisé pour le montant que le Groupe s’attend à 
payer au titre des plans d’intéressement et des primes réglés en trésorerie à court terme si le Groupe a une 
obligation actuelle juridique ou implicite d’effectuer ces paiements en contrepartie de services passés rendus 
par le membre du personnel et que l’obligation peut être estimée de façon fiable. 

c - Paiements fondés sur des actions 

La juste valeur déterminée à la date d’attribution des droits à paiement fondé sur des actions accordés aux 
membres du personnel est comptabilisée en charges de personnel, en contrepartie d’une augmentation des 
capitaux propres, sur la période au cours de laquelle les membres du personnel acquièrent les droits d’une 
manière définitive. Le montant comptabilisé en charges est ajusté pour refléter le nombre des droits pour 
lesquels il est estimé que les conditions de service et de performance hors marché seront remplies, de telle sorte 
que le montant comptabilisé en charges in fine est basé sur le nombre réel de droits qui remplissent les 
conditions de service et les conditions de performance hors marché à la date d’acquisition. Pour les droits à 
paiement fondé sur des actions assortis d’autres conditions, l’évaluation de la juste valeur à la date d’attribution 
reflète ces conditions et les écarts entre l’estimation et la réalisation ne donnent lieu à aucun ajustement 
ultérieur. 
 

2.21. Emprunts et dettes financières 
Ils sont évalués au coût amorti sur la base d’un taux d’intérêt effectif. Les emprunts et dettes financières à 
moyen et long terme sont présentés dans les Passifs non courants. Les emprunts et dettes financières à court 
terme, ainsi que la part remboursable à moins de un an des emprunts et dettes financières à moyen et long 
terme, sont présentés dans les Passifs courants. 
 

2.22. Instruments financiers 

a - Actifs financiers non dérivés 

Le Groupe comptabilise initialement les prêts, créances et dépôts à la date à laquelle ils sont générés. Tous les 
autres actifs financiers sont comptabilisés initialement à la date de la transaction à laquelle le Groupe devient 
une partie aux dispositions contractuelles de l’instrument. 
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Les prêts et créances sont des actifs financiers à paiements fixes ou déterminables qui ne sont pas cotés sur un 
marché actif. De tels actifs sont comptabilisés initialement à la juste valeur majorée des coûts de transaction 
directement attribuables. 
 
La trésorerie et les équivalents de trésorerie comprennent les comptes bancaires et les valeurs mobilières de 
placement. Les découverts bancaires remboursables à vue et qui font partie intégrante de la gestion de la 
trésorerie du Groupe constituent une composante de la trésorerie et des équivalents de trésorerie pour les 
besoins du tableau des flux de trésorerie. 

b - Passifs financiers non dérivés 

Le Groupe comptabilise initialement les dettes émises et les passifs subordonnés à la date à laquelle ils sont 
générés. Tous les autres passifs financiers (y compris les passifs financiers désignés à la juste valeur par le biais 
du compte de résultat) sont comptabilisés initialement à la date de transaction à laquelle le Groupe devient une 
partie aux dispositions contractuelles de l’instrument.  
 
Le Groupe décomptabilise un passif financier lorsque ses obligations contractuelles sont éteintes, annulées ou 
arrivent à expiration. 
 
Le Groupe a les passifs financiers non dérivés suivants : des emprunts, des découverts bancaires, des dettes 
fournisseurs et autres dettes. De tels passifs financiers sont comptabilisés initialement à la juste valeur ajustée 
de tout coût de transaction directement attribuable. 
 

2.23. Chiffre d’affaires 

Le chiffre d’affaires du groupe comprend les revenus de l’activité immobilière, les revenus des produits 
financiers et d’assurance-vie distribués par le groupe, et des prestations de conseils. 

Les revenus de l’activité immobilière comprennent la promotion immobilière et les marchés de contractant 
général. Pour la promotion immobilière, le chiffre d’affaires est constaté à la signature de l’acte. Toutefois, 
lorsqu’à la signature du compromis, les conditions énoncées par la norme IAS 18 sont respectées, le chiffre 
d’affaires est constaté. Afin de respecter le délai légal de 7 jours de réflexion accordé aux clients, au 
31/12/2012, les compromis pris en compte dans le chiffre d’affaires étaient tous antérieurs au 23/12/2012. Pour 
les marchés de contractant général, les produits des contrats sont comptabilisés selon la méthode de 
l’avancement en application de la norme IAS 11.  

Le groupe peut être amené à commercialiser des contrats en l’état futur d’achèvement. Dans ce cas 
conformément à l’IAS 11, les produits des contrats de construction sont comptabilisés selon la méthode de 
l’avancement. 

Les revenus des produits financiers et d’assurance-vie sont comptabilisés en produits à l’issue du délai de 
réflexion légal accordé aux clients ou lors de l’acceptation des contrats par la compagnie d’assurance. 

Les produits issus des prestations de conseils sont constatés selon le degré d’avancement du dossier traité.  

 
2.24. Marge brute opérationnelle 

Conformément à l’application de la norme IFRS 8 et en adéquation avec le reporting de gestion interne, la 
marge brute opérationnelle du Groupe est la différence entre le chiffre d’affaires du Groupe et les charges 
directement imputables aux revenus générés. 
 

2.25. Coût de l’endettement financier net 

L’endettement financier net est constitué de l’ensemble des emprunts et dettes financières courants et non courants, 
diminué de la trésorerie et équivalent de trésorerie. 
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2.26. Impôt sur le résultat 

L’impôt sur le résultat (charge ou produit) comprend la charge (le produit) d’impôt exigible et la charge (le produit) 
d’impôt différé. Les impôts exigibles et différés sont comptabilisés en résultat sauf s’ils se rattachent à un 
regroupement d’entreprises ou à des éléments qui sont comptabilisés directement en capitaux propres ou en autres 
éléments du résultat global. 
 
L’impôt exigible est : 

• le montant estimé de l’impôt dû (ou à recevoir) au titre du bénéfice (ou de la perte) imposable d’une 
période, déterminé en utilisant les taux d’impôt qui ont été adoptés ou quasi adoptés à la date de clôture 

• tout ajustement du montant de l’impôt exigible au titre des périodes précédentes. 
 

L’impôt différé est comptabilisé sur la base des différences temporelles entre la valeur comptable des actifs et passifs 
et leurs bases fiscales. Les éléments suivants ne donnent pas lieu à la constatation d’impôt différé : 

• La comptabilisation initiale d’un actif ou d’un passif dans une transaction qui n’est pas un regroupement 
d’entreprises et qui n’affecte ni le bénéfice comptable ni le bénéfice imposable 

• Les différences temporelles liées à des participations dans des filiales et des co-entreprises dans la 
mesure où il est probable qu’elles ne s’inverseront pas dans un avenir prévisible. 

 
De plus, l’impôt différé n’est pas comptabilisé en cas de différences temporelles imposables générées par la 
comptabilisation initiale d’un écart d’acquisition. 
 
Les actifs et passifs d’impôt différé sont évalués aux taux d’impôt dont l’application est attendue sur la période au 
cours de laquelle l’actif sera réalisé et le passif réglé, sur la base des réglementations fiscales qui ont été adoptées ou 
quasi adoptées à la date de clôture.  
 
Les actifs et passifs d’impôt différé sont compensés s’il existe un droit juridiquement exécutoire de compenser les 
actifs et passifs d’impôt exigible, et s’ils concernent des impôts sur le résultat prélevés par la même autorité fiscale, soit 
sur la même entité imposable, soit sur des entités imposables différentes, mais qui ont l’intention de régler les actifs et 
les passifs d’impôt exigible sur la base de leur montant net ou de réaliser les actifs et de régler les passifs d’impôt 
simultanément. 
 
Un actif d’impôt différé n’est comptabilisé au titre des différences temporelles déductibles et des pertes fiscales et 
crédits d’impôt non utilisés que dans la mesure où il est probable que le groupe disposera de bénéfices futurs 
imposables sur lesquels ceux-ci pourront être imputés. 
 
Les actifs d’impôt différé sont examinés à chaque date de clôture et sont réduits dans la mesure où il n’est désormais 
plus probable qu’un bénéfice imposable suffisant sera disponible. 
 

2.27. Résultat par actions 

Le résultat net par action est calculé en divisant le bénéfice net de la société par le nombre moyen pondéré d’actions 
ordinaires en circulation au cours de l’exercice. 
 
Le résultat dilué par action est calculé en augmentant le nombre moyen pondéré d’actions en circulation du nombre 
d’actions qui résulterait de l’exercice des bons de souscription d’actions en cours.  
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3. Informations sectorielles 
 
Un secteur opérationnel est une composante du Groupe qui se livre à des activités dont elle est susceptible de 
retirer des revenus et supporter des charges, y compris des revenus et des charges liés aux transactions avec 
d’autres composantes du Groupe. Le résultat opérationnel du secteur est régulièrement examiné par le 
Management afin de prendre des décisions quant aux ressources à affecter au secteur et d’évaluer ses 
performances. Des informations financières distinctes sont disponibles pour cette composante. 
 
Les résultats sectoriels soumis au Management comportent les éléments directement attribuables au secteur 
ainsi que ceux qui peuvent lui être affectés sur une base raisonnable.  
 
Les secteurs opérationnels répondant aux critères de la norme IFRS 8 sont en accord avec le nouveau suivi 
opérationnel des performances par le management « management approach » du groupe annoncé le 25 mars 
2010 autour de ses deux cœurs de métiers : 

• La Gestion Privée 
• La Gestion d’Actifs  

 
L’Unité Génératrice de Trésorerie « GESTION PRIVEE » regroupe : 
 
- la distribution avec les sociétés Sicavonline, Sicavonline Partenaires et Avenir Finance Gestion Privée, 
- la holding Avenir Finance 
- le corporate avec Avenir Finance Corporate. 
 
 
L’Unité Génératrice de Trésorerie « GESTION D’ACTIFS »  regroupe : 
 
- la gestion d’actifs avec Avenir Finance Investment Managers et Oaks Field Partners, 
- l’immobilier avec Avenir Finance Immobilier, Avenir Finance Transactions, Aupera, SCCV Rue 
Sainte/Rue Rigord, AFI IMMO et Avenir Finance Gestion & Porperty. 
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3.1. Compte de résultat par secteur d’activité 

 
 
 
 
 
 

31/12/2012 31/12/2011

Comptes de résultat
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Chiffre d'affaires sociaux 18 015 27 227 45 242 15 916 22 054 37 970

Ventes intra-secteur -2 586 -1 127 -3 713 -2 241 -2 241

Chiffre d'affaires 15 429 26 100 41 529 13 675 22 054 35 729

Ventes Inter-secteurs -917 -258 -1 175 -1 168 -239 -1 407

Chiffre d'affaires consolidé 14 512 25 842 40 354 12 507 21 815 34 322

Marge Opérationnelle 9 778 7 134 16 912 8 907 5 606 14 513
taux 67,4% 27,6% 41,9% 71,2% 25,7% 42,3%
Amortissements des immobilisations 167 143 310 171 135 306
Frais de personnel 7 759 2 868 10 627 7 649 2 199 9 848
Dont Coût des paiements en action 186 186 271 271
Autres charges et produits (*) 126 299 424 159 350 509
Résultat d'exploitation  avant dépréciation des 
Fonds de commerce

-599 2 189 1 591 -1 200 1 197 -2

Cession d'actifs financiers -73 -73
Autres charges et produits opérationnels -167 64 -103 -197 1 319 1 122
Perte de valeur des goodwill

RESULTAT OPERATIONNEL SECTORIEL APRES 
DEPRECIATION DES FONDS DE COMMERCE

-765 2 253 1 488 -1 470 2 516 1 046

(+) Résultat financier -186 -383 -569 -87 -128 -214
(-) Impots sociétés 505 -755 -251 239 -462 -223
RESULTAT CONSOLIDE -446 1 114 669 -1 318 1 925 608

(*) crédits d'impôts recherche présentés en autres produits courants  
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3.2. Bilan consolidé par secteur d’activité 

 
 
 
 
 
 

31/12/2012 31/12/2011

Bilan
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Actifs sectoriels 14 615 34 411 49 026 13 806 21 684 35 489
Dont :

Ecart d'acquisition 3 761 4 514 8 275 3 761 4 514 8 275
Autres immobilisations Incorporelles 4 -1 4 11 126 137
Immobilisations Corporelles 220 40 260 338 27 365
Stocks 7 617 7 617 7 360 7 360
BFRE Actif 11 496 22 290 33 786 10 574 9 706 20 280
Provision sur Actif Circulant -866 -50 -916 -878 -50 -928

Autres Actifs
Immobilisations Financières et Autres 521 174 695 473 3 476
Actifs détenus en vue de la vente
Impots différés et créance d'impôt 3 468 190 3 658 3 591 38 3 629
Trésorerie Active 4 316 9 328 13 644 3 412 2 206 5 618

TOTAL DES ACTIFS 22 921 44 102 67 023 21 282 23 930 45 21 1

Passifs sectoriels 11 300 22 417 33 717 8 204 4 490 12 694
Autres Passifs

Capitaux propres 20 856 3 276 24 132 20 393 2 786 23 179
Emprunts et Trésorerie Passive 4 932 4 241 9 173 3 233 6 104 9 337
Dette d'impôt et dividende

TOTAL DES PASSIFS 37 088 29 935 67 023 31 831 13 381 45 2 11  
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4. Gestion du risque financier 
 

4.1. Introduction 

Le Groupe est exposé aux risques suivants liés à l’utilisation d’instruments financiers : 
• risque de crédit, 
• risque de liquidité, 
• risque opérationnel. 

Cette note présente des informations sur l’exposition du Groupe à chacun des risques ci-dessus, ses objectifs, sa 
politique et ses procédures d’estimation et de gestion des risques, ainsi que sa gestion du capital. Des informations 
quantitatives figurent dans d’autres notes de ces états financiers consolidés. 

4.2. Le cadre de la gestion du risque 

Il incombe au conseil d’administration de définir et superviser le cadre de la gestion des risques du Groupe. La 
politique de gestion des risques du Groupe a pour objectif d’identifier et d’analyser les risques auxquels le Groupe est 
confronté, de définir les limites dans lesquelles les risques doivent se situer et les contrôles à mettre en œuvre, de gérer 
les risques et de veiller au respect des limites définies.  

a - Risque de crédit 

Le risque de crédit représente le risque de perte financière pour le Groupe dans le cas où un client ou une contrepartie 
à un instrument financier viendrait à manquer à ses obligations contractuelles. Ce risque provient essentiellement des 
créances clients et des titres de placement. 

b - Risque de taux d’intérêt 

L’exposition au risque de taux d’intérêt existe essentiellement sur l’endettement du groupe qui est pour l’essentiel bas 
sur des taux d’intérêts variables. Le Groupe n’a pas recours à des instruments dérivés pour se couvrir contre le risque 
de taux d’intérêt. 

c - Risque de liquidité 

Le risque de liquidité correspond au risque que le Groupe éprouve des difficultés à remplir ses obligations relatives 
aux passifs financiers qui seront réglés par remise de trésorerie ou d’autres actifs financiers. L’approche du Groupe 
pour gérer le risque de liquidité est de s’assurer, dans la mesure du possible, qu’il disposera toujours de liquidités 
suffisantes pour honorer ses passifs, lorsqu’ils arriveront à échéance, dans des conditions normales ou «tendues», sans 
encourir de pertes inacceptables ou porter atteinte à la réputation du Groupe. 

d - Risque opérationnel 

Le risque opérationnel correspond au risque de perte directe ou indirecte générée par un ensemble de facteurs internes 
liés aux processus du Groupe, à son personnel, à la technologie, à l’infrastructure, et par des facteurs externes autres 
que les risques de crédit, de marché et de liquidité tels que la conformité aux règles légales et réglementaires et aux 
règles de conduite de la profession. Les risques opérationnels sont générés par toutes les opérations du Groupe. 
L’objectif du Groupe est de gérer son risque opérationnel de façon à trouver un équilibre permettant d’éviter des pertes 
financières et une atteinte à l’image du Groupe tout en contrôlant l’efficacité des coûts et en évitant les procédures de 
contrôle susceptibles de décourager l’initiative et la créativité. 
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5. Notes sur le Bilan 
 

5.1. Ecarts d’acquisition 
 
Les variations des écarts d’acquisition s’analysent de la manière suivante :  
 

Valeur nette 
Date 

d'acquisition 
déc.-11 Acquisition Cession  déc.-12 

       

Distribution nov-00 30     30 
Distribution août-02 3 730   3 730 
Conseils aux entreprises déc-00         
Gestion Privée  3 760   3 760 
      
Gestion d'actif déc-04 2 598   2 598 
Gestion d'actif avr-05 1 389   1 389 
Immobilier nov-00 526   526 

 Gestion d’Actif  4 513    4 513 
      

TOTAL  8 275   8 275 

 
Au 31 décembre 2012, le groupe n’a procédé à aucune actualisation et n’a constaté aucune perte de valeur. 
La prise de participation dans la société Oaks Field Partners a généré un badwill qui a été directement constaté 
en compte de résultat conformément à l’application de la norme IAS36. 
 

5.2. Détail des immobilisations 
 
• Etat des immobilisations brutes 
 

Valeurs brutes (en milliers d'euros)
Valeur  Début 

d'Exercice
Autres 

mouvements
Acquisition

Cession 
/ perte 

de valeur

Valeur  
Fin 

d'Exercice

Ecart d'acquisition 8 275 8 275
Logiciels 281 9 290
Autres immobilisations incorporelles 286 286
Immobilisations Incorporelles 567 9 576
Agencements 657 657
Matériel de transport
Matériel de bureau et informatique 753 5 64 822
Mobilier 226 226
Immobilisations Corporelles 1 637 5 64 1 706

TOTAL DE L'ACTIF IMMOBILISE 10 479 5 73 10 557
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• Etat des amortissements 
 

Amortissements (en milliers d'euros)
Valeur Brute 

Fin 
d'Exercice

Autres 
mouvements

Dotations 
de 

l'Exercice 
(*)

 
Reprises

Valeur 
Brute Fin 

d'Exercice

Logiciels 268 18 286
Autres immobilisations incorporelles 161 125 286
Immobilisations Incorporelles 430 143 573
Agencements 419 79 497
Matériel de transport
Matériel de bureau et informatique 643 9 74 726
Mobilier 209 13 223
Immobilisations Corporelles 1 271 9 166 1 446

TOTAL DES AMORTISSEMENTS 1 701 9 309 2 019
 

 
(*) L’apport en nature d’Ageas France à Avenir Finance Investment Managers d’un montant valorisé à 250 K€ 
est amortie sur 24 mois. 
 
 
5.3. Autres actifs financiers, y compris dérivés 
 

En milliers d’ euros
Valeur au 
31/12/2012

Valeur au 
31/12/2011

Prêts et créances 301 189
-Dépots et cautionnements 301 189
-Prêts - -

Actifs financiers disponibles à la vente 395 287
-Actions Sofaris
-Actions Auctalys
-Parts Renovalys 272 50
-Liquidité sur contrat d'animation de titre 76 62
-Autres 28
-Parts C de FCPI et FCPR 19 175

TOTAL 696 476  
 
Les parts C ont fait l’objet d’une provision pour dépréciation sur les fonds AFD et AFI qui ont clôturé au 31 
décembre 2012. Les parts C des fonds non clôturés au 31 décembre 2012 n’ont pas fait l’objet de dépréciation. 
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5.4. Impôts différés Actifs 
 
• Détail du poste 
    

Origine

Valeur au 
31/12/11

Dotations Reprises
Variation 

de 
périmètre

Valeur au 
31/12/2012

Déficits 
fiscaux

Décalages 
temporaires

Avenir Finance 2 082 80 2 162 2 160 2
Avenir Finance I.M. 50 45 95 95
Avenir Finance Corporate 139 4 135 135
Avenir Finance Immobilier -15 18 3 3
Avenir Finance Transactions 86 86 86 0
Sicav on Line 1 356 204 1 152 1 077 75
Aupera 3 3 6 6
Avenir Finance Gestion Privée 15 4 19 19

TOTAL 3 629 237 208 3 658 3 323 335

Conformément à la norme IAS 12, les actifs d’impôt sont constatés pour le montant probable des bénéfices imposables 
futurs sur lesquels les pertes fiscales au 31 décembre 2012 pourront être imputées. Les comptes consolidés au 31 
décembre 2012 confirment le business plan qui prévoit une consommation totale des impôts différés actifs sur 
une période de 3 ans.   
 
5.5. Détail du stock et encours 
 

En milliers d’ euros 31/12/2012 31/12/2011

Immeubles 7 640 6 997
Dont frais financier 58 65

Ventes en état futur d'achevement -            376
Valeurs brutes 7 640 7 373
Provisions pour dépréciaition 23 13
Stocks et encours nettes 7 617 7 360  
 
 
L’augmentation du stock au 31 décembre 2012 correspond à l’investissement immobilier du groupe Avenir 
Finance pour répondre aux objectifs 2013 et maintenir la dynamique commerciale entamée depuis l’exercice 
2011. Les acquisitions immobilières  sur 2012 ont eu lieu sur Lyon, Nîmes, Nice et Saintes.  
 
Cette augmentation ne traduit en aucun cas la remise en cause de la stratégie de portage du groupe. En effet 
depuis le second semestre 2009, le groupe Avenir Finance a choisi de réduire le risque lié au financement des 
immeubles en s’appuyant sur des partenaires financiers pour le portage de ces biens. 
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5.6. Créances  clients 
 

En milliers d’ euros 31/12/2012 31/12/2011

Valeur brute 28 456 14 853

Provisions pour dépréciation 850 862

Valeur nette 27 606 13 991
 

Le groupe procède régulièrement à une révision de ces créances clients sur une base d’éléments objectifs (antériorité, 
risque client, …) afin d’anticiper et d’identifier des risques clients latents. 

Les créances clients sont élevées au 31 décembre 2012 du à l’effet de saisonnalité d’une partie des produits du Groupe 
Avenir Finance et aux marchés signés sur la société Aupéra. 
 
 
5.7. Comptes de Notaire 
 
En milliers d’ euros 31/12/2012 31/12/2011
Valeur brute 613 3 167

Provisions pour dépréciation 50 50

Valeur nette 564 3 118  
 
 
5.8. Autres créances courantes 
 
En milliers d’ euros 31/12/2012 31/12/2011

Créances fiscales (hors impôt sur les bénéfices) 2 417 1 020

Créances sociales 64 51

Charges constatées d'avance 379 309

Compte courant bloqué - -

Compte courant sociétés mises en équivalence - -

Autres actifs courants 982 215

Total 3 841 1 595  
 
 
5.9. Trésorerie et équivalents de trésorerie 
 
• Analyse par nature 
 
En milliers d’ euros 31/12/2012 31/12/2011
Valeurs mobilières de placements 3 589 3 472

Dont Gestion Privée 2293 2511

Dont Gestion d'Actifs 1296 960

Comptes bancaires et autres disponibilités 10055 2146

Total 13 644 5 618  
 
Toutes les valeurs mobilières de placement ainsi que les concours bancaires et autres disponibilités sont à 
échéance moins d’un an. 
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• Analyse trésorerie ouverture et clôture du tableau de flux 
 
 
En milliers d’ euros Clôture Ouverture
Trésorerie et équivalents de trésorerie du bilan 13 644 5 618
Découverts bancaires -5 300 -3 297
Trésorerie et équivalents de trésorerie du tableau des flux de trésorerie 8 343 2 321

 
 
5.10. Capitaux propres du groupe 
 
• Composition du capital et actions dilutives 
 

  
Action Ordinaire  

Action 
Prioritaire 

BSA 
Stock 
Option 

Actions 
Gratuites 

Total 

             

Situation au 31 décembre  2009 2 411 942     236 490 43 460 2 732 636 

Emission d'Action       

Actions sur Auto contrôle       

Emissions de Stocks Option et actions gratuites   50 000  50 000 

Annulation de Stocks Option et actions gratuites          

Situation au 31 décembre 2010 2 411 942     286 490 43 460 2 782 636 

Emission d'Action 74 711     74 711 

Actions sur Auto contrôle       

Emissions de Stocks Option et actions gratuites     8 000 8 000 

Annulation de Stocks Option et actions gratuites      - 22 606   

Situation au 31décembre 2011 2 486 653     261 778 53 808 2 802 239 

Emission d'Action 16 523     16 523 

Actions sur Auto contrôle       

Emissions de Stocks Option et actions gratuites       

Annulation de Stocks Option et actions gratuites       

Situation au 31 décembre 2012 2 503 176     261 778 53 808 2 818 762 

 

N
ot

es
 s

ur
 le

 B
ila

n  



 

34 

 
5.11. Options de souscription ou d’achats d’actions 
 
Le tableau ci-après récapitule les données relatives aux plans d’options, émis après le 4 janvier 2006 et en 
vigueur au 31 décembre 2012 : 
 

Date d'attribution 
Nombre 

d'options 

Nombre 
d'option 

non 
exercées 

Période d'exercice 
Prix 

d'exercice 

de à   

28-juil.-09 39 278 39 278 28-juil.-09 28-juil.-14 0,60 
28-juil.-09 35 000 35 000 28-juil.-09 28-juil.-14 4,64 
23-déc.-09 137 500 137 500 23-déc.-09 23-déc.-14 7,38 
21-juil.-10 50 000 50 000 21-juil.-10 20-juil.-15 7,99 

 
 
 
La juste valeur des options est déterminée sur la base du modèle Black & Scholes selon les hypothèses 
suivantes : 
  

  28-juil.-09 28-juil.-09 23-déc.-09 21-juil.-10 

Taux de rendement sans risque 3,55% 3,55% 3,55% 3,55% 
Durée de vie attendue 5 5 5 5 
Volatilité attendue 35,00% 35,00% 35,00% 35,00% 
Dividendes attendus 0 0 0 0 
Cours de l'action 5,15 5,15 7,38 7,43 
Prix d'exercice 0,6 4,64 8,2 7,99 
Juste valeur 5,54 2,8 2,97 2,46 

 
 

5.11.1. Actions gratuites 
 
Les Conseils d’Administration du 28 juillet 2009, du 23 décembre 2009, du 18 mars 2011 et du 21 mars 2012 ont 
procédés à l’attribution conditionnelle de 30 667, 20 064, 8 000 et 4 736 actions gratuites. 
 
Conditions d’acquisition des droits 
S’agissant de l’attribution conditionnelle d’actions, le plan prévoit une période d’acquisition de 2 ans au terme de 
laquelle l’acquisition est effective et définitive, sous réserve du respect des conditions du plan. Au terme de cette 
période d’acquisition, s’ajoute une période de conservation de 2 ans, pendant laquelle les actions sont incessibles.  
 
Juste valeur des actions gratuites attribuées 
La juste valeur correspond à la valeur de l’action au jour de l’attribution sous déduction de l’hypothèse de distribution 
de dividendes pendant la période d’acquisition. Sur la base de ces hypothèses les justes valeurs s’élèvent à 6.04 €,7 € 
et 7 €. 
 
La charge comptabilisée au 31 décembre 2012  s’élève à 35K€. 
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5.11.2. Bons de souscription de parts de créateur d’entreprise (BSPCE) 
 
Les Conseils d’Administration du 28 juillet 2009, du 23 décembre 2009 et du 21 juillet 2010 ont procédés à 
l’attribution conditionnelle de 39 278, 35 000, 137 500 et de 50 000 BSPCE. 
 
Conditions d’acquisition des droits 
S’agissant de l’attribution conditionnelle des BSPCE, le plan prévoit une période d’exercice de 5 ans. Au terme de 
cette période d’acquisition, les BSPCE non exercées seront caducs.  
 
Juste valeur des BSPCE 
La juste valeur correspond à la valeur de l’action au jour de l’attribution sous déduction de l’hypothèse de distribution 
de dividendes pendant la période d’acquisition. Sur la base de ces hypothèses les justes valeurs s’élèvent à 5,54, 2,80, 
2,97 et 2,44 € 
 
 
La charge comptabilisée au 30 juin 2012 s’élève à 151 K€. 
 
5.12. Provisions pour risques et charges 
 
La société Avenir Finance a recensé les différents litiges auxquels elle pourrait être susceptible d’être soumise afin de 
déterminer les risques devant faire l’objet de provision. Elle a fait l’objet d’assignations et de réclamations 
contentieuses. Sur le fond, la société estime, après examen de ses conseils, que ces demandes sont infondées. 
 

En milliers d'euros
Valeur au 

31/12/2011
Dotations

Reprises 
(provision 
utilisée)

Reprises 
(provision 

non utilisée)

Variation de 
périmètre

Valeur au 
31/12/2012

Provision pour impots
Provis ion pour retraites 66 21 7 81
Autres provision pour risques 26 22 3
Autres provision pour charges
TOTAL 91 21 29 84  
 
5.13. Emprunts et dettes financières 
 
• Analyse par natures 
 
En milliers d’ euros 31-déc.-12 31-déc.-11

Non 

courants
Courants

Non 

courants
Courants

Emprunts sur immobilier 3 804 5 900

Emprunts sur croissance externe
Associés comptes courant
Dépôts et cautionnement 6 6

Avances conditionnées 64 96 39

Dépôts et concours bancaires 5 300 3 297

Total 64 9 110 96 9 242  
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• Analyse par maturité 
 
En milliers d’ euros 31/12/2012 31/12/2011

Non 

courants
Courants

Non 

courants
Courants

Emprunts sur immobilier 3 804 5 900

Emprunts sur croissance externe

Associés comptes courant
Dépôts et cautionnement 6 6

Avances conditionnées 64 96 39

Dépôts et concours bancaires 5 300 3 297

Total 64 9 110 96 9 242  
 
Les emprunts  (hors concours bancaires) ont été souscrits exclusivement en €uros. La dette est exclusivement à 
taux variable. Il n’y a pas de dettes à plus de 5 ans. 
Sous la rubrique « emprunts sur immobilier » figurent les financements des biens immobiliers en stock. 
 
 
5.14. Autres passifs courants 

 
En milliers d’ euros 31/12/2012 31/12/2011

Dettes fournisseurs 10 797 5 730
Dettes fiscales (hors impôt sur les bénéfices) 5028 2984
Dettes sociales 2189 1477
Fournisseurs d'immobilisations - -
Comptes des notaires 54 35
Autres dettes 717 293
Produits constatés d'avance 14848 2083
Total 33 634 12 603  
 
La hausse significative des produits constatés d’avance s’explique par la signature de plusieurs marchés de 
travaux sur la société Aupéra (facturation des acomptes lors de la signature des marchés). 
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6. Notes sur le compte de résultat 
 
 
6.1. Chiffre d’affaires 
 

31/12/2012 31/12/2011

Sicavonline 6 043 5 569

Sicavonline Partenaires 525

Avenir Finance Gestion privée 9 604 8 208

Avenir Finance I.M. 10 954 8 456

Avenir finance Gestion -

Avenir Finance Immobilier 9 270 11 366

Avenir Finance Transactions 145

SCCV Rigord 459 764

Aupera 9 169 3 445

Avenir Finance Gestion & Property 295 66

Avenir Finance Corporate -43

Oaks Field Partners (OFP) 2 203

Avenir Finance 1 843 2 183

TOTAL CHIFFRE D'AFFAIRES COMPTES SOCIAUX 50 510 40 01 3

(-) Chiffre d'Affaires intra groupe -10 155 -5 691

CHIFFRE D'AFFAIRES CONSOLIDE 40 354 34 322
 

 
 
Les produits provenant de la vente d’immeubles, de produits financiers et d’assurance-vie sont évalués à la 
juste valeur de la contrepartie reçue ou à recevoir, nette des retours et ristournes, remises commerciales et 
rabais pour quantités.  
 
Les produits sont comptabilisés lorsqu’il existe une indication objective, prenant en général la forme d’un 
contrat de vente, d’un compromis ou d’acte notarié, d’un bulletin de souscription ou d’un formulaire qui est 
exécuté et que le montant des produits peut être évalué de façon fiable. 
 
S’il est probable que des remises seront octroyées et que leur montant peut être évalué de façon fiable, la 
remise est comptabilisée en moins des produits lorsque la vente est comptabilisée. 
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6.2. Charges opérationnelles 
 

Les charges opérationnelles comprennent principalement les charges directes d’activés propres à chaque 
produits composants le chiffre d’affaires du Groupe. Elles sont le reflet des charges opérationnelles du 
reporting de gestion interne du Groupe Avenir Finance conformément aux critères de la norme IFRS 8.  
 
Pour l’activité Gestion d’Actifs, il s’agit des charges suivantes : 

• Le coût d’achat des  immeubles 
• Les frais administratifs et de dépositaires 
• Les honoraires  rattachés aux produits 
• Les rétrocessions aux différents partenaires 
• Les charges directes d’exploitation 

 
Pour l’activité Gestion Privée, il s’agit des charges suivantes : 

• Les honoraires  rattachés aux produits 
• Les rétrocessions aux différents partenaires  
• Les charges directes d’exploitation 

 
 
6.3. Frais de personnel et effectifs 
 
• Frais de personnel et effectifs 
 

31/12/2012 31/12/2011
Salaires Bruts 7 405 6 768
Charges patronales 3 222 2 810
Coûts des paiements en actions 186 271
Coûts des provisions pour retraite
TOTAL 10 813 9 849

Effectif moyen 140          125          

En milliers d’ euros

 
 
 
L’augmentation de la masse salariale s’explique par la politique d’embauche du groupe Avenir Finance sur la 
filiale Avenir Finance Gestion Privée pour répondre aux objectifs du plan 2012-2015. 

N
ot

es
  s

ur
 le

 c
om

pt
e 

de
 r

és
ul

ta
t  



 

39 

 
 
 
 
6.4. Détail des charges d’exploitation 
    

31/12/2012 31/12/2011

Consommables (électricité, Fournitures administratives) 39 25
Location Immobilière 915 853
Location mobilière, entretie, maintenance 31 20
Assurances 211 363
Documentation et base de données 17 5
Personnels Exterieur 103 114
Honoraires 1 031 1 026
Publicité 259 325
Frais de déplacements 389 324
Télecomunication ( Télephone, Poste.. ) 110 110
Services Bancaires 117 135
Autres Charges Externes (Cotisations, Dons…) 193 167

TOTAL 3 415 3 465

En milliers d’ euros

 
 
 
 
Les honoraires versés à chacun des contrôleurs légaux du groupe Avenir Finance au titre du contrôle 
 légal des comptes clos au 31 décembre 2011 sont les suivants : 
 

  
Mazars 

Andrée Neolier et 
Associés 

Ersnt & Young 

2012 2011 2012 2011 2012 2011 
Audit             

Commissariat aux comptes, 
certification, examen des comptes 
individuels et consolidés 

123 950 133 758 41 764 46 371 69 564 75 340 

Autres diligences et prestations 
directement liées à la mission du 
commissariat aux comptes 

- - - - - - 

 
 
 
6.5. Impôts et taxes 
 

31/12/2012 31/12/2011

Taxe sur les salaires 390 402
TVA non récupérable 249 275
Contributions des entreprises territotiales et taxes foncière 330 299
Autres Taxes 249 303

TOTAL 1 218 1 279

En milliers d’ euros
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6.6. Dotations aux amortissements 
 

31/12/2012 31/12/2011

Dotations immobilisations incorporelles 144 85
Dotations immobilisations corporelles 166 220

TOTAL 310 305

En milliers d’ euros

 
 
 
6.7. Dotations aux provisions nettes de reprises 
 

31/12/2012 31/12/2011
Dotations aux provisions sur stocks et encours -10 -13
Dotations aux provisions sur créances clients -139
Dotations provisions risques et charges -20
Dotations provisions pensions retraites -21 -5
Reprises aux provisions sur stocks et encours
Reprises aux provisions sur créances clients 12
Reprises provisions risques et charges 22 45
Reprises provisions pensions retraites 7 6
TOTAL 10 -125

En milliers d’ euros

 
 
 
6.8. Autres produits et charges 
 

31/12/2012 31/12/2011

Autres produits et charges 424 509

TOTAL 424 509

En milliers d’ euros

 
 
Les autres produits et charges se composent des subventions d’exploitation obtenues dans le cadre des travaux 
de recherche et développement entrepris par le groupe sur les activités financières (Crédit d’Impôt Recherche). 
Le Groupe Avenir Finance change de présentation comptable en appliquant la norme IFRS 20 pour mettre en 
avant ces investissements dans l’UGT Gestion d’Actifs.   
 
 
6.9. Autres produits et charges opérationnels 
 

 

31/12/2012 31/12/2011

Autres charges opérationnelles -283 -337
Autres produits opérationnelles 180 1 459

TOTAL -103 1 121

En milliers d’ euros

 
 
Les autres produits opérationnels en 2011 correspondent à un gain dans le cadre d’une procédure à l’encontre 
de l’administration fiscale concernant une distorsion sur la TVA sur marge sur la période 2007-2009 pour un 
montant de 1 200 K€. 
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6.10. Coût de l’endettement financier net 
 

En K€ 31/12/2012

Opération 
avec des 
établiss. 

de Crédits

Opération 
sur titres

31/12/2011

Coût de l'endettement financier 482 482 273

TOTAL DES CHARGES 482 482 273
Produits sur cession de VMP 63 63 68
Intérêts sur créances et autres 22
Reprise Provision sur VMP et Actifs Fi

TOTAL DES PRODUITS 63 63 89

RESULTAT -419 -482 63 -184
 

 
Le coût de l’endettement financier net est essentiellement composé des charges financières sur emprunts (intérêt, frais 
d’hypothèque,…) diminué du résultat de cession des valeurs mobilières de placement. La hausse constaté sur 2012 
s’expliquent par les acquisitions immobilières 2012. 
 
 
 
6.11. Impôts sur les résultats 
 
• Ventilation de l’impôt 
 
En milliers d’ euros 31/12/2012 31/12/2011
Impôts exigibles 280 -
Impôts différés -29 224
Total 251 224  
 
Les sociétés Sicavonline, Sicavonline Partenaires, Avenir Finance Gestion & Property, Avenir Finance Transactions 
ne sont pas dans le périmètre d’intégration fiscale du groupe Avenir Finance. Les autres sociétés du groupe restent 
intégrées fiscalement.  
 
 
• Analyse des impôts différés par nature 
 
En milliers d’ euros 31/12/2012 31/12/2011

Provision non déductible 135 139
Déficits fiscaux 3 323 3 426
Retraitement temporaire 200 23
Amortissements non déductibles 42
Moins Value à LT

IMPOTS DIFFERES ACTIF 3 658 3 629  
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• Analyse de la charge d’impôt 
  
En milliers d’ euros 31/12/2012 31/12/2011

Résultat avant impôt et crédit d'impôt 457 323

Taux théorique d'imosition 33,33% 33,33%

Charge d'impôt attendue 152 108
Effet des différences permanentes
Crédits d'impôt -5

Coûts des paiement en actions 62 90
Plus value LT cessions titres 24
Déficits imputés non pris en compte 
antérieurement 52

Plus Value en sursis d'imposition
Autres -10 2

Charges d'impôt groupe 251 224  
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7. Engagements hors bilan (en K€) 
 
• Engagements financiers 

 
• Dettes garanties par des sûretés réelles 
 

Dettes garanties 
Montant des 

sûretés 

Valeurs 
comptables 

nettes des biens 
donnés en 
garantie 

Emprunts et dettes auprès des établissements 
de crédit 3 842  3 842 3 842 

 
Il s’agit des crédits accordés pour les activités « Marchand de biens » et de « construction vente » 
qui font l’objet en principe d’une promesse d’affectation hypothécaire sur les biens immobiliers en 
stock. 
 
 
8. Informations relatives aux parties liées 
 
Les transactions envers les entreprises consolidées en mise en équivalence sont détaillées comme 
suit : 

  déc.-12 déc.-11 

Ventes de biens et de services - - 

Charges et produits financiers - - 

 
 
Les créances et dettes inscrites au bilan relatives aux parties liées sont les suivantes : 

  déc.-12 déc.-11 

Créances d'exploitation - - 

Dettes - - 

Créances financières - - 

 
9. Evénements postérieurs à l’arrêté   
 
Néant 
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Engagements Conditionnels 

Nantissement, Gage du compte 
d'instruments financiers, Engagement de 
non cession des actions sur croissance 
externe. 

 

 182 

  

182 

    

TOTAL 182  182     
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                         ACTIF CONSOLIDE 
 
 
 

 

En milliers d'euros Note 31/12/13 31/12/12

Ecart d'acquisition 5.1 4 544 8 275
Dont UGT Gestion Privée 30 3 761

Dont UGT Gestion d'actif 4 514 4 514

Autres Immobilisations incorporelles 5.2 4
Immobilisations corporelles 5.2 125 260
Autres actifs financiers, y compris dérivés 5.3 644 696
Participations dans les entreprises  mises en équivalence 5.3 10 192 -
Actifs d'impôts différés 5.4 2 761 3 657

18 265 12 892

Stock & encours 5.5 8 319 7 617
Créances clients 5.6 22 780 27 606
Créances d'impôt courant 1 461 859
Comptes de notaires 5.7 3 393 564
Autres créances courantes 5.8 9 515 3 841
Trésorerie et équivalent de trésorerie 5.9 16 292 13 644
Actifs classés comme détenus en vue de la vente

61 761 54 131

80 027 67 023

ACTIF COURANT

TOTAL DE L'ACTIF

ACTIF NON COURANT
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                                 PASSIF CONSOLIDE 
 
 

 

 
 

 

En milliers d'euros Note 31/12/13 31/12/12

Capital 1 525 1 502
Primes d'émission 14 932 14 627
Réserves consolidées 4 408 4 638
Résultats non distribués 4 379 132

5.1 25 244 20 899
1 449 3 233

Provisions pour risques et charges 5.13 2 561 3
Avantages du personnel 65 81
Emprunts et dettes financières 5.14 64

2 626 148

Emprunts et dettes financières 5.14 10 128 9 110
dont endettement sur immobilier 6 081 3 804

Dettes fournisseurs 5.15 19 298 10 797
Dettes fiscales et sociales 5.15 7 426 7 217
Autres dettes 5.15 13 855 15 619
Passifs classés comme détenus en vue de la vente

50 707 42 743

80 027 67 023

CAPITAUX PROPRES (Part du groupe)
Participations ne donnant pas le contrôle

PASSIF NON COURANT

TOTAL DU PASSIF

PASSIF COURANT
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                                                    COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE 

 

En milliers d'euros Note 31/12/13 31/12/12

Ventes de marchandises 24 744 18 563
Ventes de produits 19 544 21 791
CHIFFRE D'AFFAIRES 6.1 44 288 40 354

Charges Opérationnelles 6.2 25 835 23 442

MARGE BRUTE 18 454 100,0% 16 912 100,0%

Taux 42% 42%

Frais de personnel 6.3 -11 647 -63,1% -10 813 -63,9%
Charges externes 6.4 -3 977 -21,6% -3 415 -20,2%
Impôts et taxes 6.5 -1 342 -7,3% -1 218 -7,2%
Dotations nettes aux amortissements 6.6 -165 -0,9% -310 -1,8%
Dotations aux provisions nettes de reprises 6.7 210 1,1% 10 0,1%
Autres produits et charges (*) 6.8 836 4,5% 424 2,5%

RESULTAT OPERATIONNEL COURANT 2 369 12,8% 1 591 9,4%

Pertes de valeur sur actifs
Cession d'actifs financiers 5 116
Autres produits et charges opérationnels 6.9 -1 925 -103

RESULTAT OPERATIONNEL 5 559 30,1% 1 488 8,8%

Coût de l'endettement financier brut -222 -482
Produits financiers des placements de trésorerie 27 63

Coût de l'endettement financier net 6.10 -194 -1,1% -419 -2,5%

Autres produits et charges financières -50 -150
Impôts sur les résultats 6.11 -269 -251

RESULTAT NET DES ACTIVITES POURSUIVIES 5 045 27,3% 669 4,0%

Résultat net d'impôt des activités abandonnées

RESULTAT NET 5 045 27,3% 669 4,0%

Dont :

     -Part du groupe 4 379 132
     -Part des minoritaires 667 536
Résultat net par action - part du groupe (euros) 1,72 0,05

Résultat net dilué par action - part du groupe (euros) 1,70 0,05

Nombre d'actions retenu (en milliers)
          pour le résultat net par action 2 542 2 503
          pour le résultat net dilué par action 2 574 2 550

(*) crédits d'impôts recherche présentés en autres produits courants 

C
om

pt
e 

de
 R

és
ul

ta
t a

u 
31

/1
2/

20
13 



 
 
 
 

7 

 
        RESULTAT GLOBAL CONSOLIDE  

 
 
 

En milliers d’euros 31/12/13 31/12/12

Actifs financiers disponibles à la vente - -

Ecarts de conversion - -

Sous-total des éléments pouvant potentiellement 
être reclassés en résultat - -

Gains et pertes actuariles sur avantages de 
personnels - -

Sous-total des éléments non reclassables en 
résultat

- -

Bénéfice de la période 5 045 669

Résultat global 5 045 669

Dont part revenant au groupe 4379 132

Dont part revenant aux minoritaires 667 536  
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VARIATION DES CAPITAUX PROPRES 
 
 
 

En milliers d’ euros Capital Primes
Autres 

réserves et 
résultat

Capitaux 
propres 
part du 
groupe

Intérêts 
minoritaires

Capitaux 
propres

Situation au 31 décembre 2011 1 492 14 416 5 011 20 919 2 261 23 180
Résultat consolidé de l'exercice 132 132 536 669
Coûts des paiements en actions 186 186 186
Variation contrat de liquidité et actions propres
Attribution d'actions gratuites
Diminution de pourcentage d'intérêt

Total des gains et des pertes comptabilisés directe ment 
en capitaux propres

1 492 14 601 5 143 21 236 2 797 24 035

Augmentation de capital 10 26 36 36
Distribution effectuée -373 -373 -445 -818
Autres variations (variation périmètre - part des minoritaires) 881 881

Situation au 31 décembre 2012 1 502 14 627 4 770 20 899 3 233 24 134
Résultat consolidé de l'exercice 4 379 4 379 667 5 045
Coûts des paiements en actions 206 206 206
Variation contrat de liquidité et actions propres
Attribution d'actions gratuites
Diminution de pourcentage d'intérêt

Total des gains et des pertes comptabilisés directe ment 
en capitaux propres

1 502 14 833 9 148 25 484 3 900 29 385

Augmentation de capital 23 99 122 122
Distribution effectuée -377 -377 -575 -952
Autres variations (variation périmètre - part des minoritaires) 15 15 -1 876 -1 861

Situation au 31 décembre 2013 1 525 14 932 8 786 25 244 1 449 26 694  
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  Flux de Trésorerie consolidés liés à l’activité 
 

En milliers d’euros Note 31/12/13 31/12/12

Flux de trésorerie liés aux activités opérationnell es 12 mois 12 mois 
Résultat de la période 5 045 669
Amortissements des immobilisations 161 310
Dotation / Reprise provisions 2 551 110
Résultat de cession d'immobilisations -5 116
Charge d'impôt -567 -174
Charges financières nettes 222 482
Coût des paiement fondés sur des actions 206 186

2 502 1 583
Variation de stock -702 -257
Variation des créances d'exploitation -7 678 -13 142
Variation des dettes d'exploitation 9 660 20 910
Autres variations -311 45
Variation du BFR lié à l'activité 969 7 556
Trésorerie générée par les activités opérationnelle s 3 471 9 139
Intérêts payés -222 -482
Impôt sur le résultat payé 607 409
Trésorerie nette liée aux activités opérationnelles 3 857 9 066

Flux de trésorerie liés aux activités d'investissem ent
Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles -45 -73
Acquisitions d'immobilisations financières -363
Trésorerie nette sur acquisition & cession filiales -3 402 377
Produits de cession d'immobilisations 2 205
Trésorerie nette utilisée par les activités d'inves tissement -1 241 -58

Flux de trésorerie liés aux activités de financemen t
Dividendes versés aux actionnaires de la Société mère -377 -373
Dividendes versés aux actionnaires minoritaires -575 -445
Augmentation de capital 
Produits de vente et rachat d'actions propres
Souscription d'emprunts 4 239 7 315
Remboursement d'emprunts -1 989 -9 482
Intérêts payés
Trésorerie nette utilisée par les activités de fina ncement 1 298 -2 985

Variation de trésorerie 3 914 6 023
Trésorerie d'ouverture 5.9 8 343 2 321
Trésorerie de clôture 5.9 12 257 8 343  
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1. Bases de préparation 
 

1.1. Déclaration de conformité 
 
Les états financiers consolidés ont été établis en conformité avec les IFRS telles qu’adoptées dans l’Union 
Européenne. Les états financiers consolidés ont été arrêtés par le conseil d’administration du 26 mars 2014 et 
seront soumis à l’assemblée générale des actionnaires pour approbation. 
 

1.2. Base d’évaluation 
 
Les comptes consolidés sont établis selon la convention du coût historique, à l’exception de certaines catégories 
d’actifs et passifs évalués à la juste valeur conformément aux IFRS. Les catégories concernées sont 
mentionnées dans les notes suivantes. 
 

1.3. Monnaie fonctionnelle et de présentation 
 
Les comptes consolidés sont présentés en euro qui est la monnaie fonctionnelle de la Société. Toutes les 
données financières présentées en euro sont arrondies au millier d’euros le plus proche. 
 

1.4. Référentiel comptable 
 
En application du règlement européen n° 1606/2002 du 19 juillet 2002 par le Parlement européen et le Conseil 
européen, les états financiers consolidés du groupe Avenir Finance au 31 décembre 2013 sont établis en 
conformité avec le référentiel IFRS (International Financial Reporting Standards) publié par l’IASB 
(International Accounting Standards Board) au 31 décembre 2013 et tel qu’adopté dans l’Union européenne à 
la date de clôture des comptes. 
 
Les principes comptables retenus sont cohérents avec ceux utilisés dans la préparation des comptes consolidés 
pour l’exercice clos le 31 décembre 2013. 
 
Avenir Finance  a appliqué dans ses états financiers IFRS toutes les normes et interprétations IFRS / IFRIC 
publiées au journal officiel de l’Union Européenne au 31 décembre 2013 et dont l’application est obligatoire 
depuis le 1er janvier 2013.  
 
Il n’a pas été fait application de normes ou interprétations établies par l’IASB ou l’IFRIC mais non encore 
adoptées par l’Union Européenne au 31 décembre 2013.  
L’adoption par l’Union européenne des normes et interprétations suivantes, d’application obligatoire au 1er 
janvier 2013, est sans impact sur les états financiers consolidés du Groupe : 

-  IFRS 1 révisée – « Première adoption des IFRS », 
-  IFRS 7 révisée – « Instruments financiers : informations à fournir », 
-  IAS 1 révisée – « Présentation des états financiers », 
-  IFRS 13 – « Evaluation de la juste valeur ». 

 
La non application de la norme IAS 19 révisée  – « Avantages du personnel » est sans impact significatif sur les 
comptes au 31 décembre 2013. 

 
Avenir Finance  a choisi de ne pas appliquer par anticipation les normes, interprétations et amendements 
adoptés par l’Union Européenne avant la date de clôture, et qui rentrent en vigueur postérieurement à cette 
date. L’analyse de l’impact potentiel de ces normes sur les comptes est en cours.   
 

Le Groupe ne s'attend pas à ce que les normes, interprétations et amendements, publiés par l'IASB, mais non 
encore approuvés au niveau européen, aient une incidence significative sur les états financiers des prochains 
exercices. 
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1.5. Homogénéisation 

 
Les états financiers de l’ensemble des filiales incluses dans le périmètre des comptes consolidés ont été 
homogénéisés selon les principes et règles comptables du Groupe en conformité avec les IFRS. La société est 
consolidée sur la base de son bilan arrêté au 31 décembre 2013. 
 

2. Principes et méthodes comptables 
 
Les méthodes comptables décrites ci-dessous ont été appliquées de façon constante sur toutes les périodes 
présentées dans les états financiers consolidés et ont été appliquées systématiquement par toutes les entités du 
Groupe.  
 

2.1. Présentation des états financiers 

Le Groupe applique « IAS 1 révisée (2007) Présentation des états financiers » entrée en vigueur le 1er janvier 
2009. En conséquence, le Groupe présente toutes les variations de capitaux propres relatives aux actionnaires 
de la Société uniquement dans l’état de variation des capitaux propres tandis que les variations de capitaux 
propres qui ne concernent pas les actionnaires sont également présentées dans l’état du résultat global. 

 
Les informations comparatives ont été retraitées pour être mises en conformité avec la norme révisée. Ce 
changement de méthode comptable qui n’affecte que la présentation n’a aucun impact sur le résultat par action. 
 

2.2. Recours à des estimations et aux jugements 

L’établissement des Etats Financiers conformément au cadre conceptuel des normes de l’IASB nécessite de 
recourir  à des estimations et de formuler des hypothèses qui ont une incidence sur les montants d'actifs et de 
passifs inscrits au bilan consolidé, les montants de charges et de produits du compte de résultat et les 
engagements relatifs à la période arrêtée. Les résultats réels ultérieurs pourraient être différents. Ces estimations 
et hypothèses font l’objet de révisions et d’analyses régulières qui intègrent les données historiques et les 
données prévisionnelles. 

Ces hypothèses concernent principalement l’évaluation de la valeur recouvrable des actifs (notes 2.7, 2.9, 2.11 
et 2.12), l’évaluation des indemnités de fin de carrières (note 2.20) et les provisions pour risques et charges 
(note 2.19), les options de souscription ou d’achats d’actions (5.11). 
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2.3. Périmètre de consolidation 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
2.4. Identification des entreprises consolidées  
 
Conformément à l’IAS 27 révisée, le pourcentage de contrôle traduit le lien de dépendance entre la société 
consolidant (Avenir Finance) et chaque société dont elle détient directement ou indirectement, des titres. Le 
contrôle peut également exister en vertu de clauses contractuelles ou résulter de faits. Il définit un pourcentage 
de contrôle de droits, contractuels ou de faits et donne un pouvoir de décision. 
 
Le pourcentage de contrôle de la société Avenir Finance dans toutes les sociétés appartenant au périmètre de 
consolidation hors Sicavonline, Sicavonline Partenaires et Oaks Field Partners, est supérieur à 50 % et 
représente un contrôle exclusif. La méthode de consolidation utilisée est donc la méthode de l’intégration 
globale. 
 
Pour Sicavonline et Sicavonline Partenaires, la prise de participation complémentaire d’Ageas France s’est 
traduite par une prise de contrôle des 2 sociétés au 31 décembre 2013. Les 2 sociétés sont donc intégrées 
globalement pour le compte de résultat et mise en équivalence pour le bilan de l’exercice 2013. 
 
Dans le cadre de la société Oaks Field Partners, le pacte d’associés signé et les statuts permettent au Groupe 
Avenir Finance d’exercer un contrôle de la société conformément aux exigences de la norme IAS27. La société 
Oaks Field Partners a donc été incluse dans le périmètre de consolidation et consolidée selon la méthode de 
l’intégration globale.  
 
En complément, nous précisons que Sicavonline détient 1,35 % d’Avenir Finance Gestion Privée. 
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Société Siège N° de Siret 
Détention 
Directe 

% 

Contrôle du 
Groupe 

% 

Méthode 
de Conso 

 

Intérêts du 
Groupe 

% 

AVENIR FINANCE IMMOBILIER LYON 412 576 589 00037 100,00% 100,00% I.G. 100,00% 

AVENIR FINANCE CORPORATE PARIS 421 689 159 00034 100,00% 100,00% I.G. 100,00% 

SICAVONLINE* PARIS 423 973 49400044 51% 51% M.E.E. 51% 

AVENIR FINANCE GESTION PRIVEE PARIS 431 974 963 00032 63.65% 63.65% I.G. 100,00% 

AVENIR FINANCE I.M. PARIS 414 596 791 00080 98,36% 98,36% I.G. 98,36% 

AVENIR FINANCE GESTION & PROPERTY LYON 511 839 904 00014 0,00% 100,00% I.G. 51,00% 

EURL AFI IMMO LYON 484 566 922 00023 0,00% 100,00% I.G. 100,00% 

SCCV RUE RIGORD LYON 485 191 290 00025 0,00% 100,00% I.G. 100,00% 

AUPERA LYON 440 068 617 00016 100.00% 100.00% I.G. 100,00% 

SICAVONLINE PARTENAIRES* PARIS 789 918 521 51% 51% M.E.E. 51% 

AVENIR FINANCE TRANSACTIONS LYON 789 645 439 100,00% 100,00% I.G. 100,00% 

OFP PARIS 502 702 426 0,00% 100,00% I.G. 33..34% 

* La prise de participation complémentaire d’Ageas France dans les sociétés Sicavonline et Sicavonline Partenaires s’est traduite par une 
prise de contrôle des 2 sociétés au 31 décembre 2013. Les 2 sociétés sont intégrées globalement pour le compte de résultat et mise en 
équivalence pour le bilan de l’exercice 2013.  
 

    

    

2.5. Variation de périmètre 

a – Evénements 2013 

 
Au dernier trimestre 2013, Avenir Finance et Ageas France ont renforcé leur partenariat capitalistique et commercial 
visant à réunir pour les deux groupes les conditions d’une augmentation de leurs capacités de distribution. 
 
Le 16 décembre 2013, Ageas a exercé l’option d’achat lui permettant d’augmenter de 35 à 49% sa participation dans 
Sicavonline et Sicavonline Partenaires valorisées sur une base de 15,4 millions d’euros. Sous condition suspensive de 
l'autorisation de l’ACPR, Ageas France portera ensuite sa participation dans Sicavonline et Sicavonline Partenaires de 
49 à 65% sur la base cette fois d’une valorisation de 20 millions d’euros. Avenir Finance gardera une participation 
minoritaire de 35%.  
  
Le 16 décembre 2013, Ageas France a pris une participation de 35% dans Avenir Finance Gestion Privée. Cette prise 
de participation, réalisée par augmentation de capital pour un montant de près de 2 millions d’euros, a vocation à rester 
minoritaire et vise à consolider un partenariat commercial privilégié dans le domaine de l’assurance vie. 
 
Ces deux opérations capitalistiques seront suivies début 2014 du transfert des activités de « front office » et « middle 
office » du Réseau Salariés d’Ageas France au sein d’Avenir Finance Gestion Privée 
 

b – Evénements 2012 

 
Le 11 décembre 2012, le groupe a créé avec AGEAS France la société Sicavonline Partenaires pour exploiter les 
activités, cédées par Sicavonline, d’apporteur d’affaires immobilier et d’agence de média web spécialisée dans le 
domaine de la communication financière et économique.  
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Le 28 novembre 2012, la société Avenir Finance Immobilier a cédé son fonds de commerce de transactions 
immobilières à une entité du groupe Avenir Finance qui est spécialement dédiée à l’exercice de cette activité. La 
société Avenir Finance Transactions a donc été créée en vue d’exploiter cette activité. 
 
Le 29 mai 2012, l’équipe de gestion OFP et les fonds AFIM OFP (AFIM OFP 150, AFIM OFP 400 et AFIM OFP 
Euro Sovereign Bond Fund qui deviendront OFP 150, OFP 400et OFP Euro Sovereign Bond Fund) sont apportés à 
Oaks Field Partners par augmentation de capital. A l’issue de l’apport , AFIM détiendra 33,34% du capital d’OFP et 
Emeric Challier, président d’OFP, 66,66%.  
 

c - Evénements  2011 

Le 17 février 2011, le groupe a cédé ses actions détenues dans Promelys Participations (20% du capital), à la branche 
de private equity du Groupe Pelican pour un montant de 100 K€. La moins-value de cession est de - 73 K€. Cette 
cession ne donnera pas lieu à l’élaboration de compte proforma car elle  représente une part non significative dans les 
comptes groupe. 
 
Le 13 mai 2011, la société AGEAS France a pris une participation de 1,64% dans le capital d’Avenir Finance 
Investment Managers par le biais d’un apport en nature. 
 
Le 24 mai 2011, le groupe a cédé 49% de Régie Pierre, sa filiale dédiée à la gestion locative. Le nom commercial a été 
modifié sur le 2nd semestre 2011. Le nouveau nom commercial est Avenir Finance Gestion & Property.  
 

d - Historique 

Le 02 mars 2010, le groupe a cédé 80% d’Avenir Finance Gestion, sa filiale dédiée au non coté, à la branche de 
private equity du Groupe Pelican pour un montant de 1,2 M€. La plus value de cession dégagée est de 867 K€. Cette 
cession ne donnera pas lieu à l’élaboration de compte proforma car elle  représente une part non significative  dans les 
comptes groupe. Avenir Finance Gestion a été renommé PROMELYS PARTICIPATIONS 
 
Le 01 mai 2010, le groupe a acquis 100% de la société Aupera dont l’activité principale est « contractant général non 
exécutant ».  
 
Ageas France et Avenir Finance ont signé le 15 décembre 2009 un contrat d'investissement et de partenariat portant 
sur la distribution et la promotion de produits d’assurance sur la vie et de produits d’épargne patrimoniale. Dans le 
cadre du Contrat de Partenariat, Ageas France et Avenir Finance sont convenues que Ageas France prenne une 
participation dans le capital de Sicavonline à concurrence de 35,07 % du capital social de la Société, d'une part, 
par l'acquisition par Ageas France auprès d'Avenir Finance de 24,24% du capital social, et d'autre part, par la 
souscription par Ageas France à une augmentation de capital réservée.  
 
Ageas France pourra porter sa participation à hauteur de 49% du capital social de Sicavonline dans le cadre d’une 
promesse de vente d’une durée de 24 mois. 

Le 30 Octobre 2000, la SA Avenir Finance crée Avenir Finance Gestion : gestion de fonds communs de 
placement et de portefeuille (agrément COB du 14 Novembre 2000). Son premier exercice s’est clôturé le 31 
Décembre 2001.  

Le 22 Novembre 2000, la SA Avenir Finance reçoit, dans le cadre d’une augmentation de capital par apport en 
nature, 99,99 % des titres de la société Avenir Finance Immobilier, créée en 1997, qui appartenaient auparavant 
en propre aux principaux actionnaires d’Avenir Finance. 

Le 18 Décembre 2001, la SA Avenir Finance crée Avenir Finance Investissement : gestion de portefeuille pour 
le compte de tiers et d’organismes de placement collectif (Agrément COB du 21 Janvier 2002). Son premier 
exercice se clôture le 31 Décembre 2002. 

Le 27 décembre 2002, la SA Avenir Finance reçoit, après avoir souscrit à 2 augmentations de capital en 
numéraire à hauteur de 1 724 600 €, 89.3% des titres de la société Sicavonline dans le cadre d’une 
augmentation de capital par apport en nature. Sicavonline détient une filiale  (Sicavonline Vie) pour les 
activités assurance et immobilière. 
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Le 5 août 2002, la SA Avenir Finance se porte acquéreur de 89.96% de la société FF&T EQUITY par achat 
d’actions. Par la suite, cette société est renommée Avenir Finance Corporate. Entre 2003 et 2005, la SA Avenir 
Finance  rachète 10 ,03% du capital de la SA Avenir Finance Corporate. 

Le 26 mai 2004, la SA Avenir Finance souscrit à une augmentation de capital dans sa filiale Sicavonline Vie et 
porte son pourcentage de détention direct à 88.79%. Le 30 novembre 2004, avec effet rétroactif au 1er  Janvier 
2004, la Société Avenir Finance apporte à ses filiales Sicavonline et Sicavonline Vie les activités bourse, 
assurance et immobilier. L’apport a été valorisé sur la base des valeurs nettes comptables et rémunéré par 
l’attribution d’actions nouvelles. La SA Avenir Finance porte son pourcentage de détention direct dans la SA 
Sicavonline Vie à 98.93%. Cette opération est sans incidence sur les comptes consolidés du groupe. En Mars 
2008, cette société est renommée Avenir Finance Gestion Privée. 

Le 2 décembre 2004, la SA Avenir Finance a procédé à l’acquisition de 100% des titres de la SA PLG Capital 
(Société spécialisée dans la gestion de portefeuilles). Le 30 décembre 2004, cette société est renommée Avenir 
Finance I.M. et procède à l’acquisition de 50% de la SA Finalog pour porter son pourcentage de détention à 
hauteur de 100% dans cette filiale. Cette dernière a ensuite fait l’objet d’une Transmission Universelle de 
Patrimoine en date du 30 décembre 2004.  

Le 26 avril 2005, la société Avenir Finance I.M. fait l’acquisition de la SA Financière Vendôme. Cette dernière 
a fait l’objet d’une Transmission Universelle de Patrimoine le 30 juillet 2005. Le 30 juin 2005, la SA Avenir 
Finance I.M a absorbé la SA Avenir Finance Investissement. Cette opération a été sans incidence sur les 
comptes consolidés du groupe. 

Le 13 juillet 2005, la SAS Avenir Finance Immobilier crée une filiale pour gérer les opérations de construction-
vente : l’EURL AFI IMMO et la SCCV  rue Sainte rue Rigord. 
 

2.6. Méthode de conversion 

Les créances et dettes libellées en devises, dans un premier temps sont converties sur la base des cours de change 
effectifs au moment des transactions. Ils sont ensuite réévalués en fonction des cours en vigueur à la date de clôture. 
 
Les différences de change résultant de cette réévaluation sont constatées au compte de résultat. Les transactions en 
devises, quant à elles, restent converties aux taux en vigueur à la date de leur réalisation. Il en va de même des flux de 
trésorerie. 
 

2.7. Ecarts d’acquisition 

Les regroupements d’entreprises sont comptabilisés selon la méthode de l’acquisition. Les actifs, passifs et passifs 
éventuels de l’entreprise acquise sont évalués à leur juste valeur à la date d’acquisition. Les écarts d’évaluation 
identifiés lors de l’acquisition sont comptabilisés dans les postes d’actifs et passifs concernés. L’écart résiduel 
représentatif de la différence entre le coût d’acquisition des titres et la quote-part du Groupe dans l’évaluation à la juste 
valeur des actifs et des passifs identifiés est comptabilisé en écart d’acquisition. Les écarts d’acquisition ne sont plus 
amortis conformément à la norme IFRS 3 «Regroupements d’entreprise».  
 
Un test de dépréciation est effectué au minimum une fois lors de la clôture des comptes annuels et dès lors 
qu’un indice de perte de valeur est identifié. La valeur d’utilité est déterminée par actualisation des flux de 
trésorerie futurs qui seront générés par les actifs testés. Ces flux de trésorerie futurs résultent des hypothèses 
économiques et des conditions d’exploitation prévisionnelles retenues par la Direction du Groupe Avenir 
Finance.  
 
Les tests de dépréciation sont réalisés au niveau des Unités Génératrices de Trésorerie (UGT) auxquelles ces 
actifs peuvent être affectés, soit l’ensemble homogène d’actifs à l’origine d’entrées et de sorties de trésorerie 
distinctes de celles d’autres groupes d’actifs. Les unités génératrices de trésorerie correspondent aux métiers de 
Gestion d’Actifs et Gestion Privée. La ventilation des UGT est ainsi basée sur les secteurs opérationnels du 
Groupe et conforme aux préconisations de la norme IFRS 8. 
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Au 31 décembre 2013 les flux financiers issus des prévisions d’activité des trois prochaines années ont été actualisés 
en retenant les hypothèses suivantes :  
• un taux sans risque de 2,34 % (OAT 10 ans), 
• un taux  de risque de 6 % (« Small Caps »), 
• un coefficient (βeta) de sensibilité du taux de risque déterminé en fonction de l’activité rattachable à chaque 

élément incorporel, de sa maturité, de l’existence ou non d’un portefeuille et de la répartition des clients dans ce 
portefeuille (1,1 pour l’UGT Gestion Privée et 1,15 pour l’UGT Gestion d’Actifs), 

• un taux de croissance à l’infini prudent compris entre 1,5% et 2,5 % déterminé en fonction des prévisions 
d’activité de la filiale. 

 
En cas de perte de valeur d’utilité, une dépréciation est constatée dans les comptes consolidés dans la rubrique 
« variation de valeur des écarts d’acquisition ». 
 
La dépréciation comptabilisée est irréversible et ne pourra pas faire l’objet d’une reprise lorsque la valeur d’utilité de 
l’écart d’acquisition sera à nouveau supérieure à sa valeur comptable. 
 

2.8. Immobilisations incorporelles 

Les immobilisations incorporelles figurent au bilan à leur prix de revient. Les éléments incorporels identifiés lors d’une 
acquisition sont inclus dans ce poste. Il s’agit principalement de brevets et de logiciels. Les logiciels sont amortis sur 
leur durée d’utilisation attendue par le Groupe c’est-à-dire 3 à 5 ans. 
 

2.9. Immobilisations corporelles 

Les immobilisations corporelles figurent au bilan pour leur coût d’acquisition. Elles ne font l’objet d’aucune 
réévaluation. 
 
Les composantes d’une immobilisation sont comptabilisées séparément lorsque leurs durées d’utilité estimées, et donc 
leurs durées d’amortissement, sont significativement différentes. 

a – Amortissement 

L’amortissement est calculé sur le montant amortissable, qui est le coût de l’actif ou tout autre montant substitué au 
coût. Compte tenu de la typologie des actifs corporels, aucune valeur n’a été considérée à l’issue des durées de vie 
économique présentées ci-dessous. 
 
L’amortissement est comptabilisé en charges selon le mode linéaire sur la durée d’utilité estimée pour chaque 
composant d’une immobilisation corporelle, ce qui représente au mieux le rythme estimé de consommation des 
avantages économiques futurs représentatifs de l’actif. 
 
Les durées estimées sont les suivantes : 
 

Types d’immobilisations Mode Durée 

Installations générales Linéaire 3 à 10 ans 

Matériel de bureau Linéaire 1 à 4 ans 

Mobilier de bureau Linéaire 4 à 7 ans 

 
Les modes d’amortissement, les durées d’utilité et les valeurs résiduelles sont revus à chaque clôture annuelle et 
ajustés si nécessaire. 

b- Coûts ultérieurs 

Le coût de remplacement d’un composant d’une immobilisation corporelle est comptabilisé dans la valeur comptable 
de cette immobilisation s’il est probable que les avantages économiques futurs associés à cet actif iront au Groupe et 
son coût peut être évalué de façon fiable. La valeur comptable du composant remplacé est décomptabilisée.  
 
Les coûts d’entretien courant et de maintenance sont comptabilisés en charges au moment où ils sont encourus. 
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2.10. Actifs loués. 

a - Location financement 

Aucun contrat de location financement n’a été souscrit par le groupe. 
 

b- Location simple 

Les contrats de location ne possédant pas les caractéristiques d’un contrat de location financement sont enregistrées 
comme des contrats de location opérationnelle, et seuls les loyers sont enregistrés au résultat. 
 

2.11. Autres actifs financiers 

Les autres actifs financiers comprennent : 
• prêts et créances, ce poste comprend des dépôts et cautionnements, et des prêts comptabilisés au coût amorti 

suivant la méthode du taux d’intérêt effectif ; 
• actifs financiers disponibles à la vente, ce poste comprend des titres de participations de sociétés qui 

n’entrent pas dans le périmètre de consolidation et des actions de sociétés cotées ; ils sont évalués en juste valeur 
et les pertes et profits latents sont comptabilisés au compte de résultat. 

 
Lors de chaque clôture, le Groupe Avenir Finance recherche toute indication objective de perte de valeur d’un actif 
financier ou groupe d’actifs financiers. Lorsqu’une perte de valeur est constatée, le Groupe Avenir Finance procède à 
la comptabilisation d’une dépréciation.   

 
2.12. Stocks  

a- Composition du stock 

Les stocks sont composés d’immeubles acquis sous le régime de marchand de biens.  
 
Pour les programmes en-cours de commercialisation, le coût « stockable » est réparti entre les lots selon la grille des 
prix de vente. 

b- Comptabilisation et méthode de dépréciation 

A la date de clôture, les biens immobiliers sont comptabilisés à la valeur la plus basse entre le coût d’acquisition et la 
valeur réalisable nette. Conformément à l’IAS 23, les frais financiers supportés avant la mise en commercialisation des 
immeubles sont incorporés au prix de revient. 

Le coût d’acquisition intègre les charges suivantes : 

• le coût d’achat de l’immobilier 
• les frais d’actes, honoraires de notaire, droits de timbres et frais de publicité foncière 
• les frais d’acquisition (honoraires d’entremise notamment) 
• les indemnités d’éviction 
• les frais d’études et de travaux 
• les autres frais directement liés l’acquisition des immeubles 
• Les frais financiers supportés par le groupe entre l’acquisition de l’immeuble et la commercialisation du 

premier lot 
 
La valeur de réalisation nette est obtenue au travers d’expertises indépendantes effectuées sur les immeubles 
composant le stock immobilier du groupe Avenir Finance. Une dépréciation est constatée sur l’immeuble concerné 
lorsque sa valeur de réalisation nette est inférieure à son coût d’acquisition. 
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2.13. Créances clients 
 
Les créances clients sont enregistrées à leur valeur nominale, qui correspond à leur juste valeur. 
Les créances considérées comme douteuses font l’objet de provisions pour dépréciation déterminées en fonction de 
leur risque de non-recouvrement. 
 

2.14. Comptes de Notaires 
 
Il s’agit en majorité des fonds détenus par les notaires suite aux ventes réalisées par Avenir Finance Immobilier.  
 

2.15. Autres créances courantes 
 
Ce poste contient principalement : 

• les créances sociales et fiscales du groupe, 
• les comptes courants débiteurs vis-à-vis de tiers au groupe,  
• les charges constatées d’avance, 

 
Les charges constatées d’avance correspondent principalement à des charges à caractère d’exploitation 
postérieures à la date de clôture des comptes. 
 

2.16. Trésorerie et équivalents 
 
Ce poste comprend les disponibilités et les placements monétaires sans risque, mobilisables ou cessibles à très 
court terme, effectués par le Groupe dans le cadre de sa gestion de trésorerie au quotidien. Ces placements 
représentent des actifs financiers de transaction et sont donc évalués à leur juste valeur et les gains ou pertes 
latents sont comptabilisées en résultat. La juste valeur est déterminée par référence au prix du marché à la date de 
clôture de la période. 
 
Les découverts bancaires, assimilés à un financement, sont présentés dans les « Emprunts et Dettes financières 
courants ». 
 
 

2.17. Actifs non courants détenus en vue de la vente 

Les actifs non courants ou les groupes d’actifs et passifs destinés à être cédés dont la valeur comptable sera 
recouvrée principalement par le biais d’une vente plutôt que par l’utilisation continue sont classés comme actifs 
détenus en vue de la vente.  
 

2.18. Capitaux propres (actions propres) 

Si le Groupe rachète ses propres instruments de capitaux propres, le montant de la contrepartie payée y compris 
les coûts directement attribuables est comptabilisé net d’impôt en diminution des capitaux propres. Les actions 
rachetées sont classées en tant qu’actions propres et déduites des capitaux propres. Lorsque les actions propres 
sont vendues ou remises en circulation, le montant reçu est comptabilisé en augmentation des capitaux propres, 
et le solde positif ou négatif de la transaction est transféré en résultats non distribués. 

 
2.19. Provisions pour risques et charges 

Des provisions sont constituées, conformément à IAS 37, lorsque le Groupe a une obligation actuelle juridique 
ou implicite résultant d’un évènement passé et lorsqu’il est probable qu’une sortie de ressources représentatives 
d’avantages économiques, sans avantage équivalent, sera nécessaire pour éteindre l’obligation. 
 
Ces provisions sont estimées en prenant en considération les hypothèses les plus probables à la date 
d’établissement des comptes.  
Si l’effet de la valeur temps est significatif, les provisions sont actualisées. 
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2.20. Avantages au personnel 

a - Régimes à prestations définies 

Un régime à prestations définies est un régime d’avantages postérieurs à l’emploi autre qu’un régime à 
cotisations définies. L’obligation nette du Groupe au titre de régimes à prestations définies est évaluée 
séparément pour chaque régime en estimant le montant des avantages futurs acquis par le personnel en échange 
des services rendus au cours de la période actuelle et des périodes antérieures ; ce montant est actualisé pour 
déterminer sa valeur actuelle. Les coûts des services passés non comptabilisés et la juste valeur des actifs du 
régime sont ensuite déduits. 
Le taux d’actualisation est égal au taux d’intérêt, à la date de clôture, des obligations de première catégorie. Les 
calculs sont effectués tous les ans en utilisant la méthode des unités de crédit projetées. 

b - Avantages à court terme du personnel 

Les obligations au titre des avantages à court terme sont évaluées sur une base non actualisée et comptabilisées 
lorsque le service correspondant est rendu. Un passif est comptabilisé pour le montant que le Groupe s’attend à 
payer au titre des plans d’intéressement et des primes réglés en trésorerie à court terme si le Groupe a une 
obligation actuelle juridique ou implicite d’effectuer ces paiements en contrepartie de services passés rendus 
par le membre du personnel et que l’obligation peut être estimée de façon fiable. 

c - Paiements fondés sur des actions 

La juste valeur déterminée à la date d’attribution des droits à paiement fondé sur des actions accordés aux 
membres du personnel est comptabilisée en charges de personnel, en contrepartie d’une augmentation des 
capitaux propres, sur la période au cours de laquelle les membres du personnel acquièrent les droits d’une 
manière définitive. Le montant comptabilisé en charges est ajusté pour refléter le nombre des droits pour 
lesquels il est estimé que les conditions de service et de performance hors marché seront remplies, de telle sorte 
que le montant comptabilisé en charges in fine est basé sur le nombre réel de droits qui remplissent les 
conditions de service et les conditions de performance hors marché à la date d’acquisition. Pour les droits à 
paiement fondé sur des actions assortis d’autres conditions, l’évaluation de la juste valeur à la date d’attribution 
reflète ces conditions et les écarts entre l’estimation et la réalisation ne donnent lieu à aucun ajustement 
ultérieur. 
 

2.21. Emprunts et dettes financières 
Ils sont évalués au coût amorti sur la base d’un taux d’intérêt effectif. Les emprunts et dettes financières à 
moyen et long terme sont présentés dans les Passifs non courants. Les emprunts et dettes financières à court 
terme, ainsi que la part remboursable à moins de un an des emprunts et dettes financières à moyen et long 
terme, sont présentés dans les Passifs courants. 
 

2.22. Instruments financiers 

a - Actifs financiers non dérivés 

Le Groupe comptabilise initialement les prêts, créances et dépôts à la date à laquelle ils sont générés. Tous les 
autres actifs financiers sont comptabilisés initialement à la date de la transaction à laquelle le Groupe devient 
une partie aux dispositions contractuelles de l’instrument. 
 
Les prêts et créances sont des actifs financiers à paiements fixes ou déterminables qui ne sont pas cotés sur un 
marché actif. De tels actifs sont comptabilisés initialement à la juste valeur majorée des coûts de transaction 
directement attribuables. 
 
La trésorerie et les équivalents de trésorerie comprennent les comptes bancaires et les valeurs mobilières de 
placement. Les découverts bancaires remboursables à vue et qui font partie intégrante de la gestion de la 
trésorerie du Groupe constituent une composante de la trésorerie et des équivalents de trésorerie pour les 
besoins du tableau des flux de trésorerie. 

b - Passifs financiers non dérivés 
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Le Groupe comptabilise initialement les dettes émises et les passifs subordonnés à la date à laquelle ils sont 
générés. Tous les autres passifs financiers (y compris les passifs financiers désignés à la juste valeur par le biais 
du compte de résultat) sont comptabilisés initialement à la date de transaction à laquelle le Groupe devient une 
partie aux dispositions contractuelles de l’instrument.  
 
Le Groupe décomptabilise un passif financier lorsque ses obligations contractuelles sont éteintes, annulées ou 
arrivent à expiration. 
 
Le Groupe a les passifs financiers non dérivés suivants : des emprunts, des découverts bancaires, des dettes 
fournisseurs et autres dettes. De tels passifs financiers sont comptabilisés initialement à la juste valeur ajustée 
de tout coût de transaction directement attribuable. 
 

2.23. Chiffre d’affaires 

Le chiffre d’affaires du groupe comprend les revenus de l’activité immobilière, les revenus des produits 
financiers et d’assurance-vie distribués par le groupe, et des prestations de conseils. 

Les revenus de l’activité immobilière comprennent la promotion immobilière et les marchés de contractant 
général. Pour la promotion immobilière, le chiffre d’affaires est constaté à la signature de l’acte. Toutefois, 
lorsqu’à la signature du compromis, les conditions énoncées par la norme IAS 18 sont respectées, le chiffre 
d’affaires est constaté. Une provision pour charge est prise à compte à partir de l’exercice 2013 pour tenir 
compte  de la probabilité d’annulations des compromis non actés à la clôture de l’exercice (cf. 5.12 du 
document). 

Pour les marchés de contractant général, les produits des contrats sont comptabilisés selon la méthode de 
l’avancement en application de la norme IAS 11.  

Le groupe peut être amené à commercialiser des contrats en l’état futur d’achèvement. Dans ce cas 
conformément à l’IAS 11, les produits des contrats de construction sont comptabilisés selon la méthode de 
l’avancement. 

Les revenus des produits financiers et d’assurance-vie sont comptabilisés en produits à l’issue du délai de 
réflexion légal accordé aux clients ou lors de l’acceptation des contrats par la compagnie d’assurance. 

Les produits issus des prestations de conseils sont constatés selon le degré d’avancement du dossier traité.  

 
2.24. Marge brute opérationnelle 

Conformément à l’application de la norme IFRS 8 et en adéquation avec le reporting de gestion interne, la 
marge brute opérationnelle du Groupe est la différence entre le chiffre d’affaires du Groupe et les charges 
directement imputables aux revenus générés. 
 

2.25. Coût de l’endettement financier net 

L’endettement financier net est constitué de l’ensemble des emprunts et dettes financières courants et non courants, 
diminué de la trésorerie et équivalent de trésorerie. 
 

2.26. Impôt sur le résultat 

L’impôt sur le résultat (charge ou produit) comprend la charge (le produit) d’impôt exigible et la charge (le produit) 
d’impôt différé. Les impôts exigibles et différés sont comptabilisés en résultat sauf s’ils se rattachent à un 
regroupement d’entreprises ou à des éléments qui sont comptabilisés directement en capitaux propres ou en autres 
éléments du résultat global. 
L’impôt exigible est : 

• le montant estimé de l’impôt dû (ou à recevoir) au titre du bénéfice (ou de la perte) imposable d’une 
période, déterminé en utilisant les taux d’impôt qui ont été adoptés ou quasi adoptés à la date de clôture 
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• tout ajustement du montant de l’impôt exigible au titre des périodes précédentes. 
 

L’impôt différé est comptabilisé sur la base des différences temporelles entre la valeur comptable des actifs et passifs 
et leurs bases fiscales. Les éléments suivants ne donnent pas lieu à la constatation d’impôt différé : 

• La comptabilisation initiale d’un actif ou d’un passif dans une transaction qui n’est pas un regroupement 
d’entreprises et qui n’affecte ni le bénéfice comptable ni le bénéfice imposable 

• Les différences temporelles liées à des participations dans des filiales et des co-entreprises dans la 
mesure où il est probable qu’elles ne s’inverseront pas dans un avenir prévisible. 

 
De plus, l’impôt différé n’est pas comptabilisé en cas de différences temporelles imposables générées par la 
comptabilisation initiale d’un écart d’acquisition. 
 
Les actifs et passifs d’impôt différé sont évalués aux taux d’impôt dont l’application est attendue sur la période au 
cours de laquelle l’actif sera réalisé et le passif réglé, sur la base des réglementations fiscales qui ont été adoptées ou 
quasi adoptées à la date de clôture.  
 
Les actifs et passifs d’impôt différé sont compensés s’il existe un droit juridiquement exécutoire de compenser les 
actifs et passifs d’impôt exigible, et s’ils concernent des impôts sur le résultat prélevés par la même autorité fiscale, soit 
sur la même entité imposable, soit sur des entités imposables différentes, mais qui ont l’intention de régler les actifs et 
les passifs d’impôt exigible sur la base de leur montant net ou de réaliser les actifs et de régler les passifs d’impôt 
simultanément. 
 
Un actif d’impôt différé n’est comptabilisé au titre des différences temporelles déductibles et des pertes fiscales et 
crédits d’impôt non utilisés que dans la mesure où il est probable que le groupe disposera de bénéfices futurs 
imposables sur lesquels ceux-ci pourront être imputés. 
 
Les actifs d’impôt différé sont examinés à chaque date de clôture et sont réduits dans la mesure où il n’est désormais 
plus probable qu’un bénéfice imposable suffisant sera disponible. 
 

2.27. Résultat par actions 

Le résultat net par action est calculé en divisant le bénéfice net de la société par le nombre moyen pondéré d’actions 
ordinaires en circulation au cours de l’exercice. 
 
Le résultat dilué par action est calculé en augmentant le nombre moyen pondéré d’actions en circulation du nombre 
d’actions qui résulterait de l’exercice des bons de souscription d’actions en cours.  
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3. Informations sectorielles 
 
Un secteur opérationnel est une composante du Groupe qui se livre à des activités dont elle est susceptible de 
retirer des revenus et supporter des charges, y compris des revenus et des charges liés aux transactions avec 
d’autres composantes du Groupe. Le résultat opérationnel du secteur est régulièrement examiné par le 
Management afin de prendre des décisions quant aux ressources à affecter au secteur et d’évaluer ses 
performances. Des informations financières distinctes sont disponibles pour cette composante. 
 
Les résultats sectoriels soumis au Management comportent les éléments directement attribuables au secteur 
ainsi que ceux qui peuvent lui être affectés sur une base raisonnable.  
 
Les secteurs opérationnels répondant aux critères de la norme IFRS 8 sont en accord avec le nouveau suivi 
opérationnel des performances par le management « management approach » du groupe annoncé le 25 mars 
2010 autour de ses deux cœurs de métiers : 

• La Gestion Privée 
• La Gestion d’Actifs  

 
L’Unité Génératrice de Trésorerie « GESTION PRIVEE » regroupe : 
 
- la distribution avec les sociétés Sicavonline, Sicavonline Partenaires et Avenir Finance Gestion Privée, 
- la holding Avenir Finance 
- le corporate avec Avenir Finance Corporate. 
 
La prise de participation complémentaire d’Ageas France dans les sociétés Sicavonline et Sicavonline 
Partenaires s’est traduite par une prise de contrôle des 2 sociétés au 31 décembre 2013.  
Les 2 sociétés sont intégrées globalement pour le compte de résultat et mise en équivalence pour le bilan de 
l’exercice 2013.  
 
 
L’Unité Génératrice de Trésorerie « GESTION D’ACTIFS »  regroupe : 
 
- la gestion d’actifs avec Avenir Finance Investment Managers et Oaks Field Partners, 
- l’immobilier avec Avenir Finance Immobilier, Avenir Finance Transactions, Aupera, SCCV Rue 
Sainte/Rue Rigord, AFI IMMO et Avenir Finance Gestion & Porperty. 
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3.1. Compte de résultat par secteur d’activité 

 
 
 
 
 
 

31/12/13 31/12/12

Comptes de résultat
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Chiffre d'affaires 16 797 28 869 45 666 15 429 26 100 41 529

Ventes Inter-secteurs -1 101 -278 -1 379 -917 -258 -1 175

Chiffre d'affaires consolidé 15 696 28 591 44 287 14 512 25 842 40 354

Marge Opérationnelle 9 956 8 497 18 453 9 778 7 134 16 912
taux 63,4% 29,7% 41,7% 67,4% 27,6% 41,9%
Amortissements des immobilisations 134 23 157 167 143 310
Frais de personnel 7 700 3 947 11 647 7 759 2 868 10 627
Dont Coût des paiements en action 206 206 186 186
Autres charges et produits (*) 90 746 836 126 299 424
Résultat d'exploitation  avant dépréciation des 
Fonds de commerce

-13 2 382 2 369 -599 2 189 1 591

Cession d'actifs financiers 5 116 5 116
Autres charges et produits opérationnels 40 -1 965 -1 925 -167 64 -103
Perte de valeur des goodwill

RESULTAT OPERATIONNEL SECTORIEL APRES 
DEPRECIATION DES FONDS DE COMMERCE

5 143 417 5 560 -765 2 253 1 488

(+) Résultat financier -122 -122 -244 -186 -383 -569
(-) Impots sociétés 157 -426 -269 505 -755 -251

RESULTAT CONSOLIDE 5 178 -132 5 045 -446 1 114 669

(*) crédits d'impôts recherche présentés en autres produits courants  
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3.2. Bilan consolidé par secteur d’activité 

 
 
 
 
 
 

31/12/2013 31/12/2012

Bilan
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Actifs sectoriels 10 676 39 461 50 137 14 615 34 411 49 026
Dont :

Ecart d'acquisition 30 4 514 4 544 3 761 4 514 8 275
Autres immobilisations Incorporelles 4 -1 4
Immobilisations Corporelles 90 35 125 220 40 260
Stocks 8 319 8 319 7 617 7 617
BFRE Actif 11 229 26 644 37 873 11 496 22 290 33 786
Provision sur Actif Circulant -674 -50 -723 -866 -50 -916

Autres Actifs
Immobilisations Financières et Autres 508 136 644 521 174 695

Participations dans les entreprises  
mises en équivalence 10 192 10 192
Impots différés et créance d'impôt 1 982 780 2 761 3 468 190 3 658
Trésorerie Active 1 710 14 583 16 292 4 316 9 328 13 644

TOTAL DES ACTIFS 25 067 54 959 80 027 22 921 44 102 67 02 3

Passifs sectoriels 15 041 28 165 43 206 11 300 22 417 33 717
Autres Passifs

Capitaux propres 25 238 1 455 26 693 20 856 3 276 24 132
Emprunts et Trésorerie Passive 4 044 6 084 10 128 4 932 4 241 9 173
Dette d'impôt et dividende

TOTAL DES PASSIFS 44 323 35 703 80 027 37 088 29 935 67 0 23
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4. Gestion du risque financier 
 

4.1. Introduction 

Le Groupe est exposé aux risques suivants liés à l’utilisation d’instruments financiers : 
• risque de crédit, 
• risque de taux d’intérêt, 
• risque de liquidité, 
• risque opérationnel. 

Cette note présente des informations sur l’exposition du Groupe à chacun des risques ci-dessus, ses objectifs, sa 
politique et ses procédures d’estimation et de gestion des risques, ainsi que sa gestion du capital. Des informations 
quantitatives figurent dans d’autres notes de ces états financiers consolidés. 

4.2. Le cadre de la gestion du risque 

Il incombe au conseil d’administration de définir et superviser le cadre de la gestion des risques du Groupe. La 
politique de gestion des risques du Groupe a pour objectif d’identifier et d’analyser les risques auxquels le Groupe est 
confronté, de définir les limites dans lesquelles les risques doivent se situer et les contrôles à mettre en œuvre, de gérer 
les risques et de veiller au respect des limites définies.  

a - Risque de crédit 

Le risque de crédit représente le risque de perte financière pour le Groupe dans le cas où un client ou une contrepartie 
à un instrument financier viendrait à manquer à ses obligations contractuelles. Ce risque provient essentiellement des 
créances clients et des titres de placement. 

b - Risque de taux d’intérêt 

L’exposition au risque de taux d’intérêt existe essentiellement sur l’endettement du groupe qui est pour l’essentiel bas 
sur des taux d’intérêts variables. Le Groupe n’a pas recours à des instruments dérivés pour se couvrir contre le risque 
de taux d’intérêt. 

c - Risque de liquidité 

Le risque de liquidité correspond au risque que le Groupe éprouve des difficultés à remplir ses obligations relatives 
aux passifs financiers qui seront réglés par remise de trésorerie ou d’autres actifs financiers. L’approche du Groupe 
pour gérer le risque de liquidité est de s’assurer, dans la mesure du possible, qu’il disposera toujours de liquidités 
suffisantes pour honorer ses passifs, lorsqu’ils arriveront à échéance, dans des conditions normales ou «tendues», sans 
encourir de pertes inacceptables ou porter atteinte à la réputation du Groupe. 

d - Risque opérationnel 

Le risque opérationnel correspond au risque de perte directe ou indirecte générée par un ensemble de facteurs internes 
liés aux processus du Groupe, à son personnel, à la technologie, à l’infrastructure, et par des facteurs externes autres 
que les risques de crédit, de marché et de liquidité tels que la conformité aux règles légales et réglementaires et aux 
règles de conduite de la profession. Les risques opérationnels sont générés par toutes les opérations du Groupe. 
L’objectif du Groupe est de gérer son risque opérationnel de façon à trouver un équilibre permettant d’éviter des pertes 
financières et une atteinte à l’image du Groupe tout en contrôlant l’efficacité des coûts et en évitant les procédures de 
contrôle susceptibles de décourager l’initiative et la créativité. 
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5. Notes sur le Bilan 
 

5.1. Ecarts d’acquisition 
 
Les variations des écarts d’acquisition s’analysent de la manière suivante :  
 

Valeur nette
Date 

d'acquisition
31/12/12 Acquisition Cession 31/12/13

Distribution nov-00 30 30

Distribution août-02 3 730 3 730

Gestion Privée 3 760 3 730 30

Gestion d'actif déc-04 2 598 2 598

Gestion d'actif avr-05 1 389 1 389

Immobilier nov-00 526 526

Gestion d'actifs 4 513 4 513

Total 8 275 3 730 4 545
 

 
Au 16 décembre 2013, Avenir Finance a cédé à Ageas France 29.33% de Sicavonline et de Sicavonline 
Partenaires. Cette prise de participation complémentaire d’Ageas France s’est traduite par une prise de contrôle 
des 2 sociétés au 31 décembre 2013 avec comme conséquence un changement de méthode de consolidation et 
une sortie des écarts d’acquisition dans l’UGT Distribution. 
 

5.2. Détail des immobilisations 
 
• Etat des immobilisations brutes 
 

Valeurs brutes (en milliers d'euros)
Valeur  Début 

d'Exercice

Autres 
mouvements 

(*)
Acquisition

Cession / 
perte de 
valeur

Valeur  Fin 
d'Exercice

Ecart d'acquisition 8 275 3 730 4 544
Logiciels 290 -165 14 139

Autres immobilisations incorporelles 286 -14 272

Immobilisations Incorporelles 576 -179 14 411
Agencements 657 -19 4 642

Matériel de transport

Matériel de bureau et informatique 822 -376 26 472

Mobilier 226 -38 188

Immobilisations Corporelles 1 706 -434 30 1 302

TOTAL DE L'ACTIF IMMOBILISE 10 557 -613 44 3 730 6 257
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• Etat des amortissements 
 

Amortissements (en milliers d'euros)
Valeur Brute Fin 

d'Exercice
Autres 

mouvements 
Dotations de 

l'Exercice
 Reprises

Valeur 
Brute Fin 

d'Exercice

Logiciels 286 -165 17 138

Autres immobilisations incorporelles 286 -14 272

Immobilisations Incorporelles 573 -179 17 411
Agencements 497 -19 66 545

Matériel de transport

Matériel de bureau et informatique 726 -360 75 441

Mobilier 223 -38 7 191

Immobilisations Corporelles 1 446 -418 148 1 177

TOTAL DES AMORTISSEMENTS 2 019 -597 165 1 588
 

 
 
5.3. Autres actifs non courants 
 
 

5.3.1. 1 Autres actifs financiers, y compris dérivés 
 
 

En milliers d’ euros
Valeur au 
31/12/2013

Valeur au 
31/12/2012

Prêts et créances 247 301
-Dépots et cautionnements 247 301
-Prêts - -

Actifs financiers disponibles à la vente 397 395
-Actions Sofaris
-Actions Auctalys
-Parts Renovalys 282 272
-Liquidité sur contrat d'animation de titre 66 76
-Autres 30 28
-Parts C de FCPI et FCPR 19 19

TOTAL 644 696
 

 
Les parts C ont fait l’objet d’une provision pour dépréciation sur les fonds AFD et AFI qui ont clôturé au 31 
décembre 2012. Les parts C des fonds non clôturés au 31 décembre 2013 n’ont pas fait l’objet de dépréciation. 
 
 

5.3.2. 1 Participations dans les entreprises mises en équivalence 
 
 
Les titres mis en équivalence ont été enregistrés à la juste valeur à la date de la perte de contrôle exclusif, cette 
juste valeur correspondant au prix des titres Sicavonline et Sicavonline Partenaires issu de la dernière 
transaction effectuée avec Ageas. 
 
En milliers d’ euros 31/12/13 31/12/12

Sicavonline 10 184 -

Sicavonline Partenaires 8 -

Total 10 192  
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5.4. Impôts différés Actifs 
 
• Détail du poste 
    

 

Valeur au 
31/12/12

Dotations Reprises
Variation 

de 
périmètre

Valeur au 
31/12/2013

Déficits 
fiscaux

Décalages 
temporaires

Avenir Finance 2 162 440 1 722 1 720 1
Avenir Finance I.M. 95 1 94 94
Avenir Finance Corporate 135 67 68 68
Avenir Finance Immobilier 3 7 10 10
Avenir Finance Transactions 86 86
Sicav on Line 1 152 302 -851 0 0
Aupera 6 670 676 676
Avenir Finance Gestion Privée 19 173 192 172 20

TOTAL 3 658 849 895 -851 2 761 1 893 869

Conformément à la norme IAS 12, les actifs d’impôt sont constatés pour le montant probable des bénéfices imposables 
futurs sur lesquels les pertes fiscales au 31 décembre 2013 pourront être imputées. Les comptes consolidés au 31 
décembre 2013 confirment le business plan qui prévoit une consommation totale des impôts différés actifs sur 
une période de 3 ans.   
 
5.5. Détail du stock et encours 
 

En milliers d’ euros 31/12/13 31/12/12

Immeubles 8 332 7 640

Dont frais financier 29 58

Ventes en état futur d'achevement -        -        

Valeurs brutes 8 332 7 640

Provisions pour dépréciaition 13 23

Stocks et encours nettes 8 319 7 617
 

 
 
L’avis de valorisation des experts indépendants fin 2013 sur le programme de La Baule et le taux de rotation du stock 
pour les immeubles acquis depuis 2010 confirment que les valeurs résiduelles de ces immeubles ne nécessitent pas de 
dépréciation.  
 
L’augmentation du stock au 31 décembre 2013 correspond à l’investissement immobilier du groupe Avenir 
Finance pour répondre aux objectifs 2014 et maintenir la dynamique commerciale entamée depuis l’exercice 
2011. Les acquisitions immobilières sur fin 2013 ont eu lieu sur Lille et Perigueux.  
 
Cette augmentation ne traduit en aucun cas la remise en cause de la stratégie de portage du groupe. En effet 
depuis le second semestre 2009, le groupe Avenir Finance a choisi de réduire le risque lié au financement des 
immeubles en s’appuyant sur des partenaires financiers pour le portage de ces biens. 
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5.6. Créances  clients 
 

En milliers d’ euros 31/12/13 31/12/12

Valeur brute 23 425 28 456

Provisions pour dépréciation 645 850

Valeur nette 22 780 27 606  

 

Le groupe procède régulièrement à une révision de ces créances clients sur une base d’éléments objectifs (antériorité, 
risque client, …) afin d’anticiper et d’identifier des risques clients latents. 

Les créances clients sont élevées au 31 décembre 2013 du à l’effet de saisonnalité d’une partie des produits du Groupe 
Avenir Finance et aux marchés signés sur la société Aupéra. 
 
 
5.7. Comptes de Notaire 
 

En milliers d’ euros 31/12/13 31/12/12

Valeur brute 3 263 613

Provisions pour dépréciation 50 50

Valeur nette 3 214 564  
 
 
5.8. Autres créances courantes 
 
 

En milliers d’ euros 31/12/13 31/12/12

Créances fiscales (hors impôt sur les bénéfices) 4 085 2 417

Créances sociales 30 64

Charges constatées d'avance 3100 379

Compte courant bloqué - -

Compte courant sociétés mises en équivalence 833 -

Autres actifs courants 1647 982

Total 9 694 3 841  
 
 
5.9. Trésorerie et équivalents de trésorerie 
 
• Analyse par nature 
 

En milliers d’ euros 31/12/13 31/12/12

Valeurs mobilières de placements 2 749 3 589

Dont Gestion Privée 2293

Dont Gestion d'Actifs 2749 1296

Comptes bancaires et autres disponibilités 13543 10055

Total 16 292 13 644
 

 
Toutes les valeurs mobilières de placement ainsi que les concours bancaires et autres disponibilités sont à 
échéance moins d’un an. 
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• Analyse trésorerie ouverture et clôture du tableau de flux 
 
 
En milliers d’ euros Clôture Ouverture

Trésorerie et équivalents de trésorerie du bilan 16 292 13 644
Découverts bancaires -4 035 -5 300

Trésorerie et équivalents de trésorerie du tableau des flux de trésorerie 12 257 8 343

 
 
5.10. Capitaux propres du groupe 
 
• Composition du capital et actions dilutives 
 

  
Action Ordinaire  

Action 
Prioritaire 

BSA 
Stock 
Option 

Actions 
Gratuites 

Total 

             

Situation au 31 décembre 2010 2 411 942     286 490 43 460 2 782 636 

Emission d'Action 74 711     74 711 

Actions sur Auto contrôle       

Emissions de Stocks Option et actions gratuites     8 000 8 000 

Annulation de Stocks Option et actions gratuites      - 22 606   

Situation au 31décembre 2011 2 486 653     261 778 53 808 2 802 239 

Emission d'Action 16 523     16 523 

Actions sur Auto contrôle       

Emissions de Stocks Option et actions gratuites       

Annulation de Stocks Option et actions gratuites       

Situation au 31 décembre 2012 2 503 176     261 778 53 808 2 818 762 

Emission d'Action 23 580     23 580 

Actions sur Auto contrôle       

Emissions de Stocks Option et actions gratuites    8 929 6 000 14 929 

Annulation de Stocks Option et actions gratuites       

Situation au 31 décembre 2013 2 526 756     270 707 59 808 2 857 271 
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5.11. Options de souscription ou d’achats d’actions 
 
Le tableau ci-après récapitule les données relatives aux plans d’options, émis après le 4 janvier 2006 et en 
vigueur au 31 décembre 2013 : 
 

Date d'attribution 
Nombre 

d'options 

Nombre 
d'option 

non 
exercées 

Période d'exercice 
Prix 

d'exercice 

de à   

28-juil.-09 39 278 39 278 28-juil.-09 28-juil.-14 0,60 
28-juil.-09 35 000 35 000 28-juil.-09 28-juil.-14 4,64 
23-déc.-09 137 500 137 500 23-déc.-09 23-déc.-14 7,38 
21-juil.-10 50 000 50 000 21-juil.-10 20-juil.-15 7,99 

 
 
 
La juste valeur des options est déterminée sur la base du modèle Black & Scholes selon les hypothèses 
suivantes : 
  

  28-juil.-09 28-juil.-09 23-déc.-09 21-juil.-10 

Taux de rendement sans risque 3,55% 3,55% 3,55% 3,55% 
Durée de vie attendue 5 5 5 5 
Volatilité attendue 35,00% 35,00% 35,00% 35,00% 
Dividendes attendus 0 0 0 0 
Cours de l'action 5,15 5,15 7,38 7,43 
Prix d'exercice 0,6 4,64 8,2 7,99 
Juste valeur 5,54 2,8 2,97 2,46 

 
 

5.11.1. Actions gratuites 
 
Les Conseils d’Administration du 28 juillet 2009, du 23 décembre 2009, du 18 mars 2011, du 21 mars 2012, du 20 
décembre 2012 et du 18 décembre 2013 ont procédés à l’attribution conditionnelle de 30 667, 20 064, 8 000,  4 736, 
4 400 et 75 000 actions gratuites. 
 
Conditions d’acquisition des droits 
S’agissant de l’attribution conditionnelle d’actions, le plan prévoit une période d’acquisition de 2 ans au terme de 
laquelle l’acquisition est effective et définitive, sous réserve du respect des conditions du plan. Au terme de cette 
période d’acquisition, s’ajoute une période de conservation de 2 ans, pendant laquelle les actions sont incessibles.  
 
Juste valeur des actions gratuites attribuées 
La juste valeur correspond à la valeur de l’action au jour de l’attribution sous déduction de l’hypothèse de distribution 
de dividendes pendant la période d’acquisition. Sur la base de ces hypothèses les justes valeurs s’élèvent à 6.04 €,7 € 
et 7 €. 
 
La charge comptabilisée au 31 décembre 2013  s’élève à 153 K€. 
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5.11.2. Bons de souscription de parts de créateur d’entreprise (BSPCE) 
 
Les Conseils d’Administration du 28 juillet 2009, du 23 décembre 2009 et du 21 juillet 2010 ont procédés à 
l’attribution conditionnelle de 39 278, 35 000, 137 500 et de 50 000 BSPCE. 
 
Conditions d’acquisition des droits 
S’agissant de l’attribution conditionnelle des BSPCE, le plan prévoit une période d’exercice de 5 ans. Au terme de 
cette période d’acquisition, les BSPCE non exercées seront caducs.  
 
Juste valeur des BSPCE 
La juste valeur correspond à la valeur de l’action au jour de l’attribution sous déduction de l’hypothèse de distribution 
de dividendes pendant la période d’acquisition. Sur la base de ces hypothèses les justes valeurs s’élèvent à 5,54, 2,80, 
2,97 et 2,44 € 
 
La charge comptabilisée au 31 décembre 2013  s’élève à 53 K€. 
 
5.12. Provisions pour risques et charges 
 
 

En milliers d'euros
Valeur au 

31/12/2012
Dotations

Reprises 
(provision 
utilisée)

Reprises 
(provision non 

utilisée)

Variation de 
périmètre

Valeur au 
31/12/2013

Provision pour pertes à terminaison 2 000 2 000
Provision pour retraites 81 7 -10 64
Autres provision pour risques 3 3
Impôts différés passifs 1 1
Autres provision pour charges 557 557

TOTAL 84 2 558 7 -10 2 626
 

 
Le Groupe Avenir Finance a constaté dans les comptes 2013, une provision pour pertes à terminaison dans le 
cadre d’un marché de travaux signé en 2011 et une provision pour charges a été comptabilisée pour prendre en 
compte le risque statistique d’annulation du chiffre d’affaires immobilier suite à des annulations de compromis.  
 
 
 
 
5.13. Emprunts et dettes financières 
 
• Analyse par natures 
 
En milliers d’ euros 31/12/13 31/12/12

Non courants Courants Non courants Courants

Emprunts sur immobilier 6 034 3 804

Emprunts sur croissance externe
Associés comptes courant
Dépôts et cautionnement 27 6

Avances conditionnées 32 64

Dépôts et concours bancaires 4 035 5 300

Total 32 10 096 64 9 110
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• Analyse par maturité 
 

En milliers d’ euros

Non courants Courants Non courants Courants

Échéances à moins d'un an 32 10096 9110

Échéances à plus d'un an 64

Échéances à plus de 5 ans - - - -

Total 32 10 096 64 9 110

31/12/1231/12/13

 
 
Les emprunts  (hors concours bancaires) ont été souscrits exclusivement en €uros. La dette est exclusivement à 
taux variable. Il n’y a pas de dettes à plus de 5 ans. 
Sous la rubrique « emprunts sur immobilier » figurent les financements des biens immobiliers en stock.
 
 
5.14. Autres passifs courants 

 

En milliers d’ euros 31-déc.-13 31-déc.-12

Dettes fournisseurs 19 298 10 797

Dettes fiscales (hors impôt sur les bénéfices) 5231 5028

Dettes sociales 2195 2189

Fournisseurs d'immobilisations - -

Compte courant sociétés mises en équivalence 1205

Comptes des notaires 71 54

Autres dettes 3641 717

Produits constatés d'avance 8938 14848

Total 40 580 33 634
 

 
La baisse des produits constatés d’avance s’explique par la signature d’un important marché de travaux en 2012  
qui avait engendré alors une facture d’acompte significative (marché de Valenciennes en 2012  sur la société 
Aupéra). 
Les autres dettes sont la conséquence de la prise de participation d’Ageas France dans la société Avenir 
Finance Gestion Privée. 
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6. Notes sur le compte de résultat 
 
 
6.1. Chiffre d’affaires 
 

31/12/13 31/12/12

Sicavonline 5 882 6 043

Sicavonline Partenaires 1 342 525

Avenir Finance Gestion privée 10 223 9 604

Avenir Finance I.M. 10 447 10 954

Avenir finance Gestion

Avenir Finance Immobilier 6 021 9 270

Avenir Finance Transactions 230 145

SCCV Rigord 459

Aupera 18 863 9 169

Avenir Finance Gestion & Property 318 295

Avenir Finance Corporate 

Oaks Field Partners (OFP) 3 117 2 203

Avenir Finance 2 084 1 843

TOTAL CHIFFRE D'AFFAIRES COMPTES SOCIAUX 58 527 50 51 0

(-) Chiffre d'Affaires intra groupe -14 239 -10 155

CHIFFRE D'AFFAIRES CONSOLIDE 44 288 40 354

 
 
 
Les produits provenant de la vente d’immeubles, de produits financiers et d’assurance-vie sont évalués à la 
juste valeur de la contrepartie reçue ou à recevoir, nette des retours et ristournes, remises commerciales et 
rabais pour quantités.  
 
Les produits sont comptabilisés lorsqu’il existe une indication objective, prenant en général la forme d’un 
contrat de vente, d’un compromis ou d’acte notarié, d’un bulletin de souscription ou d’un formulaire qui est 
exécuté et que le montant des produits peut être évalué de façon fiable. 
 

N
ot

es
  s

ur
 le

 c
om

pt
e 

de
 r

és
ul

ta
t  



 

38 

S’il est probable que des remises seront octroyées et que leur montant peut être évalué de façon fiable, la 
remise est comptabilisée en moins des produits lorsque la vente est comptabilisée. 
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6.2. Charges opérationnelles 
 

Les charges opérationnelles comprennent principalement les charges directes d’activés propres à chaque 
produits composants le chiffre d’affaires du Groupe. Elles sont le reflet des charges opérationnelles du 
reporting de gestion interne du Groupe Avenir Finance conformément aux critères de la norme IFRS 8.  
 
Pour l’activité Gestion d’Actifs, il s’agit des charges suivantes : 

• Le coût d’achat des  immeubles 
• Les frais administratifs et de dépositaires 
• Les honoraires  rattachés aux produits 
• Les rétrocessions aux différents partenaires 
• Les charges directes d’exploitation 

 
Pour l’activité Gestion Privée, il s’agit des charges suivantes : 

• Les honoraires  rattachés aux produits 
• Les rétrocessions aux différents partenaires  
• Les charges directes d’exploitation 

 
 
6.3. Frais de personnel et effectifs 
 
• Frais de personnel et effectifs 
 

31/12/13 31/12/12

Salaires Bruts 8 073 7 405

Charges patronales 3 368 3 222

Coûts des paiements en actions 206 186

Coûts des provisions pour retraite

TOTAL 11 647 10 813

Effectif moyen 145       140       

En milliers d’ euros

 
 
 
L’augmentation de la masse salariale s’explique par la politique d’embauche du groupe Avenir Finance sur la 
filiale Avenir Finance Gestion Privée pour répondre aux objectifs du plan 2015. 
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6.4. Détail des charges d’exploitation 
    

31/12/13 31/12/12

Consommables (électricité, Fournitures administratives)43 39
Location Immobilière 957 915
Location mobilière, entretie, maintenance 28 31
Assurances 263 211
Documentation et base de données 9 17
Personnels Exterieur 137 103
Honoraires 1 477 1 031
Publicité 153 259
Frais de déplacements 370 389
Télecomunication ( Télephone, Poste.. ) 117 110
Services Bancaires 177 117
Autres Charges Externes (Cotisations, Dons…) 247 193

TOTAL 3 977 3 415

En milliers d’ euros

 
 
 
 
6.5. Impôts et taxes 
 

31/12/13 31/12/12

Taxe sur les salaires 455 390
TVA non récupérable 274 249
Contributions des entreprises territotiales et taxes foncière346 330
Autres Taxes 269 249

TOTAL 1 343 1 218

En milliers d’ euros

 
 
 
6.6. Dotations aux amortissements 
 

31/12/13 31/12/12

Dotations immobilisations incorporelles 18 144
Dotations immobilisations corporelles 147 167

TOTAL 165 310

En milliers d’ euros
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6.7. Dotations aux provisions nettes de reprises 
 

31/12/13 31/12/12

Dotations aux provisions sur stocks et encours -10
Dotations aux provisions pour pertes à terminaison
Dotations aux provisions sur créances clients
Dotations provisions risques et charges
Dotations provisions pensions retraites -21
Reprises aux provisions sur stocks et encours
Reprises aux provisions sur créances clients 200 12
Reprises provisions risques et charges 22

Reprises provisions pensions retraites 10 7
TOTAL 210 10

En milliers d’ euros

 
 
 
6.8. Autres produits et charges 
 

31/12/13 31/12/12

Autres produits et charges 836 424

TOTAL 836 424

En milliers d’ euros

 
 
Les autres produits et charges se composent des subventions d’exploitation obtenues dans le cadre des travaux 
de recherche et développement entrepris par le groupe sur les activités financières (Crédit d’Impôt Recherche). 
Le Groupe Avenir Finance applique la norme IFRS 20 pour mettre en avant ces investissements dans l’UGT 
Gestion d’Actifs.   
 
 
6.9. Autres produits et charges opérationnels 
 

 

31/12/13 31/12/12

Autres charges opérationnelles -2 325 -283

Autres produits opérationnelles 400 180

TOTAL -1 925 -103

En milliers d’ euros

 
 
La recommandation du Conseil National de la Comptabilité (CNC) de novembre 2013 sur la présentation des 
groupes en normes IFRS pour la rubrique Autres produits opérationnels et charges opérationnelles » est la 
suivante :  
« Ces rubriques ne sont alimentées que dans le cas où un événement majeur intervenu pendant la période 
comptable est de nature à fausser la lecture de la performance de l’entreprise. Il s’agit donc de produits ou 
charges en nombre très limité, inhabituels, anormaux et peu fréquents - de montant particulièrement significatif 
- que l’entreprise présente de manière distincte dans son compte de résultat pour faciliter la compréhension de 
la performance opérationnelle courante et permettre au lecteur des comptes de disposer d’éléments utiles dans 
une approche prévisionnelle des résultats, ceci conformément au principe de pertinence de l’information du « 
Conceptual Framework . 
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Les autres produits opérationnels et les autres charges opérationnelles sont des éléments peu nombreux, bien 
identifiés, non récurrents, significatifs au niveau de la performance consolidée et généralement repris dans la 
communication financière de l’entreprise. » 
 
En accord avec cette recommandation, le Groupe Avenir Finance a passé dans les comptes 2013, une provision 
significative de 2 M€ dans le cadre d’un marché de travaux signé en 2011.  
 
 
6.10. Coût de l’endettement financier net 
 

En K€ 31/12/13

Opération 
avec des 
établiss. 

de Crédits

Opération 
sur titres

31/12/12

Coût de l'endettement financier 222 222 482

Perte sur cession de VMP 11 11 10

Provision sur VMP et Actifs financiers 49 49 156

Autres charges f inancières 19 19 22

TOTAL DES CHARGES 300 240 60 670

Produits sur cession de VMP 13 13 73

Intérêts sur créances et autres 41 41 29

Reprise Provision sur VMP et Actifs Fi 2 2

TOTAL DES PRODUITS 56 41 15 102

RESULTAT -244 -200 -45 -569
 

 
Le coût de l’endettement financier net est essentiellement composé des charges financières sur emprunts (intérêt, frais 
d’hypothèque,…) diminué du résultat de cession des valeurs mobilières de placement.  
 
 
 
6.11. Impôts sur les résultats 
 
• Ventilation de l’impôt 
 

En milliers d’ euros 31/12/13 31/12/12

Impôts exigibles 228 280

Impôts différés 41 -29

Total 269 251
 

 
Les sociétés Sicavonline, Sicavonline Partenaires, Avenir Finance Gestion & Property, Avenir Finance Transactions 
ne sont pas dans le périmètre d’intégration fiscale du groupe Avenir Finance. Les autres sociétés du groupe restent 
intégrées fiscalement.  
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• Analyse des impôts différés par nature 
 

En milliers d’ euros 31/12/13 31/12/12

Provision non déductible 744 135

Déficits fiscaux 1 893 3 323

Retraitement temporaire 125 200

Amortissements non déductibles

Moins Value à LT

IMPOTS DIFFERES ACTIF 2 761 3 658
 

 
 
• Analyse de la charge d’impôt 
  

En milliers d’ euros 31/12/13 31/12/12

Résultat avant impôt et crédit 
d'impôt

4 479 457

Taux théorique d'imosition 33,33% 33,33%

Charge d'impôt attendue 1 493 152

Effet des différences permanentes 70

Crédits d'impôt -5

Coûts des paiement en actions 69 62

Plus value cession titres -1705

Moins value LT titres hors groupe 52

Déficits non activés 340

Autres 2 -10

Charges d'impôt groupe 269 251
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7. Engagements hors bilan (en K€) 
 
• Engagements financiers 

 
• Dettes garanties par des sûretés réelles 
 

Dettes garanties Montant des 
sûretés 

Valeurs 
comptables nettes 
des biens donnés 

en garantie 

Emprunts et dettes auprès des établissements de crédit 6 034  6 034 6 034 

 
Il s’agit des crédits accordés pour les activités « Marchand de biens » et de « construction vente » 
qui font l’objet en principe d’une promesse d’affectation hypothécaire sur les biens immobiliers en 
stock. 
 
 
8. Informations relatives aux parties liées 
 
Les transactions envers les entreprises consolidées en mise en équivalence sont détaillées comme 
suit : 

  31/12/2013 31/12/2012 

Ventes de biens et de services - - 

Charges et produits financiers - - 

 
 
Les créances et dettes inscrites au bilan relatives aux parties liées sont les suivantes : 

  31/12/2013 31/12/2012 

Créances d'exploitation - - 

Dettes - - 

Créances financières - - 

 
9. Evénements postérieurs à l’arrêté   
 
Dans le cadre de la prise de participation d’Ageas France dans la société Sicavonline et 
conformément à l’article 2.1 du règlement n°96-16 modifié du Comité de la réglementation bancaire 
et financière relatif aux modifications des établissements de crédit et des entreprises 
d’investissement autres que les sociétés de gestion de portefeuille, Avenir Finance a notifié à 
l’Autorité de Contrôle Prudentiel et de Résolution un franchissement à la baisse du seuil de 
détention de 50 % des droits de vote de la Société.
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Engagements Conditionnels 

Nantissement, Gage du compte d'instruments 
financiers, Engagement de non cession des 
actions sur croissance externe. 

 

 182 

  

182 

    

TOTAL 182  182     
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En vertu de ce même texte, Ageas France a, quant à elle, procédé au dépôt d’un dossier complet de 
demande d’autorisation du franchissement à la hausse du seuil de détention de 50% des droits de 
vote de la Société. 

L’agrément de l’ACPR devrait intervenir prochainement. 
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ANNEXE C  

 

Rapports des commissaires aux comptes d’Avenir Finance sur les comptes consolides et annexes 

relatifs aux exercices clos le 31 décembre 2011, le 31 décembre 2012 et le 31 décembre 2013 

 

 

Annexe C – 1 : Avenir Finance Rapport CAC Comptes Consolidés 2011 

 

Annexe C – 2 : Avenir Finance Rapport CAC Comptes Consolidés 2012 

 

Annexe C – 3 : Avenir Finance Rapport CAC Comptes Consolidés 2013 

 







































ANNEXE D 

 

Rapports spéciaux des commissaires aux comptes d’Avenir Finance relatifs aux exercices clos le 

31 décembre 2011, le 31 décembre 2012 et le 31 décembre 2013 

 

 

Annexe D – 1 : Avenir Finance Rapport spécial CAC 2011 

 

Annexe D – 2 : Avenir Finance Rapport spécial CAC 2012 

 

Annexe D – 3 : Avenir Finance Rapport spécial CAC 2013 

 

































ANNEXE E  

 

Comptes sociaux et annexes des sociétés apportées relatifs aux exercices clos  

le 31 décembre 2011, le 31 décembre 2012 et le 31 décembre 2013  

et rapports des commissaires aux comptes 

 

 

Annexe E – 1 – 1 : Réalista Comptes Annuels / Rapport Commissaire aux Comptes 2011 

 

Annexe E – 1 – 2 : Réalista Comptes Annuels / Rapport Commissaire aux Comptes 2012 

 

Annexe E – 1 – 3 : Réalista Comptes Annuels / Rapport Commissaire aux Comptes 2013 

 

 

Annexe E – 2 – 1 : Adyal PM Comptes Annuels / Rapport Commissaire aux Comptes 2011  

 

Annexe E – 2 – 2 : Adyal PM Comptes Annuels / Rapport Commissaire aux Comptes 2012 

 

Annexe E – 2 – 3 : Adyal PM Comptes Annuels / Rapport Commissaire aux Comptes 2013 

 

 

Annexe E – 3 – 1 : Adyal Facilities Comptes Annuels / Rapport Commissaire aux Comptes 2011 

 

Annexe E – 3 – 2 : Adyal Facilities Comptes Annuels / Rapport Commissaire aux Comptes 2012 

 

Annexe E – 3 – 3 : Adyal Facilities Comptes Annuels / Rapport Commissaire aux Comptes 2013 

 

 

Annexe E – 4 – 1 : Adyal Conseil Comptes Annuels / Rapport Commissaire aux Comptes 2011 

 

Annexe E – 4 – 2 : Adyal Conseil Comptes Annuels / Rapport Commissaire aux Comptes 2012 

 

Annexe E – 4 – 3 : Adyal Conseil Comptes Annuels / Rapport Commissaire aux Comptes 2013 

 

 

Annexe E – 5 – 1 : Inoprom Comptes Annuels / Rapport Commissaire aux Comptes 2011 

 

Annexe E – 5 – 2 : Inoprom Comptes Annuels / Rapport Commissaire aux Comptes 2012 

 

Annexe E – 5 – 3 : Inoprom Comptes Annuels / Rapport Commissaire aux Comptes 2013 

 



ANNEXE E – 1 – REALISTA 

 

Comptes sociaux et annexes de Réalista relatifs aux exercices clos  

le 31 décembre 2011, le 31 décembre 2012 et le 31 décembre 2013  

et rapports des commissaires aux comptes 

 

 

Annexe E – 1 – 1 : Réalista Comptes Annuels / Rapport Commissaire aux Comptes 2011 

 

Annexe E – 1 – 2 : Réalista Comptes Annuels / Rapport Commissaire aux Comptes 2012 

 

Annexe E – 1 – 3 : Réalista Comptes Annuels / Rapport Commissaire aux Comptes 2013 
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REALISTA 
Société par Actions Simplifiée 

9, avenue Hoche 
75008 Paris 

Rapport du commissaire aux comptes 

sur les comptes annuels 

Exercice clos le 31 décembre 2011 

Deloitte & Associés 
185, avenue Charles de Gaulle 
92524 Neuilly-sur-Seine Cedex 
France 
Té!éphone: + 33 (0) 1 40 88 28 OO 
Télécopieur:+ 33 (O) 1 40 88 28 28 
www.deloitte.fr 

En exécution de la mission qui nous a été confiée par vos soins, nous vous présentons notre 
rapport relatif à l'exercice clos le 31 décembre 2011, sur : 

- le contrôle des comptes annuels de la société REALISTA, tels qu'ils sont joints au 
présent rapport ; 

- la justification de nos appréciations ; 

- les vérifications et informations spécifiques prévues par la loi. 

Les comptes annuels ont été arrêtés par le Président. Il nous appartient, sur la base de notre 
audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes. 

1. Opinion sur les comptes annuels 

Nous avons effectué notre audit selon les normes d'exercice professionnel applicables en 
France ; ces normes requièrent la mise en œuvre de diligences permettant d'obtenir l'assurance 
raisonnable que les comptes annuels ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit 
consiste à vérifier, par sondages ou au moyen d'autres méthodes de sélection, les éléments 
justifiant des montants et informations figurant dans les comptes annuels. Il consiste 
également à apprécier les principes comptables suivis, les estimations significatives retenues 
et la présentation d'ensemble des comptes. Nous estimons que les éléments que nous avons 
collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. 

Société anonyme au capital de 1 723 040 € 
Société d'Expertc;e Comptable inscrite au Tableau de l'Ordre du Conseil Régional de Pans lle·de·Fr<1nce 
Soc1f>té de Comm1ssa11es aux Comptes, membre de la Compagme régionale de Versailles 
572 028 041 RCS Nanterre 
TVA FR 02 572 028 041 

Mernber of Deloitte Touche Tohmatsu llm1ted 



Deloitte 

REALISTA 2/2 

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des règles et principes comptables 
français, réguliers et sincères et donnent une image fidèle du résultat des opérations de 
l'exercice écoulé ainsi que de la situation financière et du patrimoine de la société à la fin de 
cet exercice. 

Il. Justification des appréciations 

En application des dispositions de l'article L. 823-9 du Code de commerce relatives à la 
justification de nos appréciations, nous vous informons que les appréciations auxquelles nous 
avons procédé ont porté sur le caractère approprié des principes comptables appliqués. 

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le cadre de notre démarche d'audit des 
comptes annuels, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué à la formation de notre 
opinion exprimée dans la première partie de ce rapport. 

III. Vérifications et informations spécifiques 

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice professionnel 
applicables en France, aux vérifications spécifiques prévues par la loi. 

Nous n'avons pas d'observation à formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes 
annuels des informations données dans le rapport de gestion du président et dans les 
documents adressés à l'associé unique sur la situation financière et les comptes annuels. 

Neuilly-sur-se· e, le 13 juin 2012 

Le commiss re aux compt 

Deloitt Associé 



75008 PARIS 

(-~~-B_IL_AN~_A_C_T_IF~~~) 
/ 

ACTIF 

Capital souscrit non appelé 

IMMOBILISA TI ONS INCORPORELLES 
Frais d1établisse1nent 

Frais de développe1nent 

Concessions, Brevets et droits sÎlnilaires 

Fonds co1nmercial ( 1) 

Autres inunobilisations incorporelles 

Avances et aco1nptes 

IMMOBILISA TI ONS CORPORELLES 
Terrains 

Constructions 

(!) 

Installations techniques Matériel et outillage 

Autres immobilisations corporelles 

bnmobilisations en cours 

A van ces et acomptes 

IMMOBILISA TI ONS FINANCIERES (2) 
Participations mises en équivalence 

Autres participations 

Créances rattachées à des participations 

Autres titres immobilisés 

Prêts 

Autres itnrnobilisations financières 

TOTAL II 

STOCKS ET EN COURS 
Matières prernières, approvisionnements 

En-cours de production de biens 

En-cours de production de services 

Produits intennédiaires et finis 

Marchandises 

Avances et acomptes versés sur cormnandes 

CRÉANCES (3) 
Clients et Comptes rattachés 

Autres créances 

Capital souscrit - appelé, non versé 

Valeurs rnobilières de place1nent 

Disponibilités 

Charges constatées d'avance (3) 

Frais d'érnission d'ernprunt à étaler (IV) 

Pritnes de remboursement des obligations (V) 

Ecarts de conversion actif (VI) 

TOTAL GÉNÉRAL (I+II+III+IV+V+VI) 

Dossier N° 000601 en Euros, 

Brut 

Tl 986 

48 830 
64 704 

36 012 

9 820 142 
180 059 

102 101 
19 3Tl 

.. 

Exercice N 
31/12/2011 12 

Amortissements 
et 4~préciati~ns 

1à déduire• 

· .. 

Tl 986 

44 259 
51 024 

705 036 

..... 

(l) Dont droit au bail 

(2) Dont à moins d'un an 

(3) Dont ;i plus d'un an 

Net 

4 571 

13 679 

36 012 

9 115 105 
180 059 

102 101 
19 3TI 

0-

DENJEAN & ASSOCIES 

Exercice N-1 
31/12/2010 12 

Net 

1 

5 244 
28 309 

42 100 

36 012 

8 272 758 
1 882 024 

280 625 
4 195 



75008 PARIS 

(~~~B_I_L_AN~_PA~SS_I_F~~-) 
PASSIF 

Capital (Dont versé : 40 000 
Prünes d'émission, de fusion, d'apport 

Ecarts de réévaluation 

RESERVES 

Réserve légale 

Réserves statutaires ou contractuelles 

Réserves réglernentées 

Autres réserves 

Report à nouveau 

RESULTAT DE L'EXERCICE (Bénéfice ou perte) 

Subventions d1investisse1nent 
Provisions réglementées 

Produit des étnissions de titres participatifs 

Avances conditionnées 

Provisions pour rîsques 

Provisions pour charges 

DETTES FINANCIERES 

E1nprunts obligataires convertibles 

Autres ernprunts obligataires 

Emprunts auprès d1établissements de crédit 

Concours bancaires courants 

Emprunts et dettes financières diverses 

TOTAL! 

TOTAL Il 

TOTAL III 

Avances et acomptes reçus sur commandes en cours 

DETTES D'EXPLOITATION 

Dettes fournisseurs et comptes rattachés 

Dettes fiscales et sociales 

Dettes sur ürunobilisations et cotnptes rattachés 

Autres dettes 

Produits constatés d'avance 

TOTAL IV 

Ecarts de conversion passif (V) 

TOTAL GENERAL (l+Il+IIl+IV+V) 

(!)Dont à moins d'un an 

Dossier N° 000601 en Euros. 

ExerciceN 
31/12/201112 

40 000 

4 000 

3 283 717 

65 000 

1 174 

1 988 378 

8% 840 
1 923 610 

60 462 

110 000 

4 980 464 

DENJEAN & ASSOCIES 

Exercice N-1 
31/12/2010 12 

40 000 

4 000 

3 283 717 

sa oao 

4 452 
1 756 641 

477 627 

2 105 077 

546 %9 

4 890 766 



75008 PARIS 

( COMPTEDERESULTAT) 

f-----=Ecox.=er'èc"-ic=e'-'N"---'3'-'l"-/"12"-/'ë20'-l'-'l'---"12'---j Exercice N-1 
France 

PRODUITS D'EXPLOITATION (1) 

V entes de tnarchandises 

Production vendue de Biens 

Production vendue de Services 5 787 223 

CHIFFRE D'AFFAIRES NET 

Production stockée 

Production ürunobilisée 

Subventions d'exploitation 

Reprises sur dépréciations, provisions (et amortisse1nents), transferts de charges 
Autres produits 

TOTAL DES PRODUITS D'EXPLOITATION (l) 

CHARGES D'EXPLOITATION (2) 

Achats de marchandises 

Variation de stock (rnarchandises) 

Achats de matières pre1nières et autres approvisionne1nents 
Variation de stock (1natières prernières et autres approvisionne1nents) 

Autres achats et charges externes * 
Irnpôts, taxes et verse1nents assimilés 

Salaires et traitements 

Charges sociales 

Dotations aux ainortisse1nents et dépréciations 

Sur immobilisations : dotations aux a1nortisse1nents 

Sur immobilisations : dotations aux dépréciations 

Sur actif circulant : dotations aux dépréciations 

Dotations aux provisions 

Autres charges 

QUOTES-PARTS DE RESULTAT SUR OPERATIONS FAITES EN COMMUN 

Bénéfice attribué ou perte transférée (III) 

Perte supportée ou bénéfice transféré (IV) 

Dossier N° 000601 en Euros. 

(!)Dont produits afférents à des exercices antérieurs 

(2) Dont charges a!Tcrcntcs â des exercices antérieurs 

Ex ortation Total 31/12/2010 12 

5 787 223 

29 366 

1 655 664 
106 414 

1 111 044 
474 346 

57 404 

639 156 

1 336 

DENJEAN & ASSOCIES 

8 598 218 

>8 598<218 

556 
12 436 

14 017 

2 455 106 
145 765 

1 519 224 
664 376 

36 963 

65 880 

663 

3 457 
1 359 



75008 PARIS 

( COMPTE DE RESULTAT) 

PRODUITS FINANCIERS 

Produits financiers de participations (3) 

Produits des autres valeurs inobilières et créances de l'actif ünmobilisé (3) 

Autres intérêts et produits assünilés (3) 

Reprises sur dépréciations et provisions, transferts de charges 

Différences positives de change 

Produits nets sur cessions de valeurs mobilières de placement 

TOTAL V 

CHARGES FINANCIERES 

Dotations aux amortissements, dépréciations et provisions 

Intérêts et charges assitnilées (4) 
Différences négatives de change 

Charges nettes sur cessions de valeurs inobilières de placement 

PRODUITS EXCEPTIONNELS 

Produits exceptionnels sur opérations de gestion 
Produits exceptionnels sur opérations en capital 

Reprises sur dépréciations et provisions, transferts de charges 

TOTAL VII 

CHARGES EXCEPTIONNELLES 

Charges exceptionnelles sur opérations de gestion 

Charges exceptionnelles sur opérations en capital 

Dotations aux amortisse1nents, dépréciations et provisions 

Dossier N° 00060! en Euros. 

• Y compris : Redevance de crédit bail mobilier 

: Redevance de crédit bail ûnrnobilicr 

(3) Dont produits concernant les entreprises liées 

(4) Dont intérêts concernant les entreprises liées 

Exercice N Exercice N-1 
31/12/2011 12 31/12/2010 12 

DENJEAN & ASSOCIES 

57 349 

253 

61 826 

57 684 

15 000 

57 349 
60 752 

220 594 

3 457 
124 145 

1 435 
132 458 

50 000 

213 749 



Groupe lnovalis Comptes au: 31/12/2011 

Faits caractéristiques de l'exercice 

La SARL Réalista a été transformée en SAS le 26 décembre 2011. 

Le redressement fiscal suite au contrôle de la TVA sur la période 01/01/2008 au 30/11/2010 a été notifié le 
15/06/2011. Le montant du redressement s'est élevé à 52 536 euros. 

Une réduction de l'effectif moyen en raison de licenciements et de ruptures conventionnelles est constatée au 
cours de l'exercice 2011. L'effectif moyen passe de 23 salariés au 31/12/2010 à 18 salariés au 31/12/2011. 

Principes comptables et méthodes d'évaluation 

Principes comptables 

Les comptes annuels sont établis et présentés conformément aux règles prescrites par la Plan Comptable 
Général et en conformité avec les dispositions du Code du Commerce (articles L 123-12 à L 123-38) et les 
règlements de !'Autorité des Normes Comptables (ANC). 

Les conventions comptables générales ont été appliquées dans le respect du principe de prudence, 
conformément aux hypothèses de base : continuité de l'exploitation, permanence des méthodes comptables et 
de l'indépendance des exercices. 

La méthode de base retenue pour l'évaluation des éléments inscrits en comptabilité est la méthode des coûts 
historiques. 

Changement de méthode : 

Par rapport aux comptes annuels de l'exercice clos le 31/12/2010, la société n'a procédé à aucun changement 
de méthode comptable. 

Méthodes d'évaluation 

a) Immobilisations incorporelles 

Les immobilisations incorporelles sont évaluées à leur coût d'acquisition, comprenant le prix d'achat et les 
frais accessoires, ainsi que les frais engagés pour leur acquisition (droits de mutation, honoraires et frais 
d'acte). 

Leur dépréciation est constatée par voie d'amortissement sur la base des durées et modes suivants : 

Immobilisations incorporelles 
Durée Mode 

d'amortissement d'amortissement 

Logiciels 1 à 3 ans Linéaire 
Indemnités de non rétablissement 5 ans Linéaire 

b) Immobilisations corporelles 

Les immobilisations corporelles sont évaluées à leur coût d'acquisition, comprenant le prix d'achat et les 
frais accessoires, ainsi que les frais engagés pour leur acquisition. 

Les charges financières (frais et charges d'intérêt) spécifiques aux immobilisations ne sont pas incluses 
dans le coût d'acquisition de ces immobilisations. 
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Groupe lnovalis Comptes au : 31 /12/2011 

Immobilisations incorporelles 
Durée Mode 

d'amortissement d'amortissement 

Installations informaiques 10ans Linéaire 
lntallations agencements divers a ans Linéaire 
Matériels de bureaux 3à5ans Linéaire 
Mobiliers 5 ans Linéaire 

c) Immobilisations financières 

Les immobilisations financières sont composées exclusivement de dépôts et cautionnements reçus. 

d) Stocks 

Néant 

e) Créances et comptes rattachés 

Les créances sont valorisées à leur valeur nominale et ne font pas l'objet d'une actualisation. 

Une dépréciation est pratiquée lorsqu'il apparaît, à la clôture de l'exercice, que la valeur actuelle est 
inférieure à la valeur comptable et qu'il existe une perte probable mais jugée réversible. 

f) Valeurs mobilières de placement 

Néant 

g) Provisions 

La société constitue des provisions conformément aux dispositions du règlement CRC n°2000-06 relatifs 
aux passifs. 

Une provision est constituée lorsque la société à une obligation à l'égard d'un tiers et qu'il est probable, ou 
certain, que cette obligation provoquera une sortie de ressources au bénéfice de ce tiers sans contrepartie 
au moins équivalente attendue de celui-ci. 

h) Créances et dettes en monnaies étrangères 

Néant 

i) Coûts d'emprunts 

Néant 

j) Instruments financiers 

Néant 

k) Evénements postérieurs à la clôture : 

Aucun évènement significatif n'est intervenu postérieurement à la date de la clôture. 
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Groupe lnovalis Comptes au 31/12/2011 

Notes sur le bilan 

NOTE 1 - Immobilisations incorporelles 

Nature des Immobilisations En début de 
Augmentations 

Diminutions et En fin de 
Incorporelles période Changement de transferts période 

de méthode 

Concessions, brevets, licences, logiciels, marques, ... 77 986 0 77 986 
Fonds commercial et indemnités de non rétablissement 0 
Immobilisations incorporelles en cours 0 

Total BRUT 77 986 0 0 0 77986 

Amortissements 77 986 0 77 986 
Provisions pour dépréciation 

Total NET 0 0 0 0 0 

NOTE 2 - Immobilisations corporelles 

Nature des immobilisations En début de 
Augmentations Changement Diminutions 

En fin de 
corporelles période période 

de méthode 

Terrains 0 0 

Installations informatiques 6 730 42 100 48 830 

Installations générales agencements aménagements divers 0 0 0 

Matériel de transport 0 0 0 0 

Matériels de bureau 38 993 0 0 38 993 

Mobiliers 25710 25 710 

Immobilisations corporelles en cours 42100 42100 0 

Avances et acomptes 0 0 

Total BRUT 113 533 42100 0 42100 113 533 

Amortissements 37 881 57 402 0 95 283 

Provisions pour dépréciation 0 

Total NET 75652 ·15 302 0 42100 18 250 

L'augmentation du poste « Installations informatiques ,, provient du virement de poste à poste des installations 
techniques en cours qui s'élèvent à 42 K€. 
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Groupe lnovalis Comptes au 31/12/2011 

NOTE 3 - Immobilisations financières 

Nature des immobilisations En début de 
Augmentations Diminutions 

En fin de 
financières période période 

Titres de participations 0 
Autres titres immobilisés 0 
Filiales et participations 0 0 0 0 

Créances rattachées à des participations 0 
Prets participatifs 0 
Prêts 0 
Autres immobilisations financières 36 012 0 36 012 

Total BRUT 36 012 0 0 36 012 

Dépréciation des titres de filiales et participations 0 
Dépréciation des autres lmmobi!isations 0 

Total NET 36 012 01 0 36 012 

NOTE 4 - Tableau des filiales et participations 

Néant 

NOTE 5 - Stocks 

Néant 

NOTE 6 - Etat des créances 

Etat des créances Montant à 1 an à plus 
brut au plus d'1 an 

ACTIF IMMOBILISE 
Créances rattachées à des participations 
Prêts 
Autres immobilisations financières 36012 36012 

Sous-total 36012 36012 

ACTIF CIRCULANT 
Créances dients 9 820 142 9820142 
Autres créances 177672 177 672 
Groupe & associés 
Débiteurs divers 2387 2387 
Charges constatées d'avance 19377 19377 

Sous-total 10 019 577 10 019 577 

COMPTES DE REGULARISATION 

Totaux 10 055589 10 019 577 36012 

Les créances clients n'ont pas fait l'objet de facturation d'intérêts de retard. 
Les créances clients vis-à-vis des sociétés du groupe sont honorées au plus tard lors de la cession des actifs 
immobiliers logés dans les sociétés concernées. 
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Groupe lnovalis Comptes au 31/12/2011 

Etat des provisions En début Dotations Reprises En fin 
de période de période 

ACTIF IMMOBILISE 
Créances rattachées à des participations 
Prêts 
Autres immobilisations financières 

Sous-total 

ACTIF CIRCULANT 
Créances clients 65 880 639 156 705 036 
Autres créances 
Groupe & associés 
Débiteurs divers 

Sous-total 65880 639 156 705 036 

COMPTES DE REGULARISATION 

Totaux 65880 639 156 705 036 

NOTE 7 - Valeurs mobilières de placement 

Néant 

NOTE 8 - Capitaux propres 

Les capitaux propres de la société ont évolué de la façon suivante : 

Rubriques des En début Affectation du 
Transferts & 

En fin 

capitaux propres de période résultat N-1 
Augmentation Diminution changement de 

de période 
méthode 

Capital social 40000 40 000 
Ecarts de réévaluation 
Réserve légale 4 000 4 000 

Réserves statutaires ou contractuelles 
Réserves réglementées 
Autres réserves 3 283 717 3 283 717 

Report à nouveau 
Résultat de l'exercice 2 282 785 -2 282 785 1097723 1097723 

Subventions d'investissement 
Provisions réglementées 

Totaux 5 610 502 -2 282 785 1097723 4425 440 

Le versement d'un dividende de 2 282 785 euros a été décidé par l'associé unique le 30 juin 2011. 

NOTE 9 - Capital social 

En début Emissions Incorporation Division du En fin 

de période d'actions de réserves nominal de période 

Nombre d'actions 1 000 1 000 

Capital en euros 40 000 40 000 
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Groupe lnovalis Comptes au 31/12/2011 

NOTE 10 - Provisions 

Provisions Augmentations Diminutions Provisions 

Nature des Provisions en début Dotations Apports Reprises en fin 

de période de la période de la période de la période de période 

Provisions pour risques (Litiges prud'homaux) 50 000 15 000 65 000 

Provisions pour charges 0 0 

Totaux 50 000 15 000 0 0 65 000 

NOTE 11 - Emprunts à long et moyen terme 

Échéances 
Emprunts à long et moyen terme en début 

Augmentations Diminutions 
en fin 

(hors Intérêts courus) de période de période à moins d'1 
à plus d'1 an 

an 

Emprunts subordonnés 
Emprunts obligataires 
Emprunts bancaires 
Autres emprunts 
Comptes courants groupes & associés 1 756 640 445 908 2 202 548 2 202 548 

Totaux 1 756 640 445 908 2 202 548 2 202 548 

NOTE 12 - Etat des dettes 

Montant 
Échéances 

Etat des dettes 
brut àplusde5 

à moins d'1 an à plus d'1 an 
ans 

Découverts bancaires et billets de financement 1 174 1 174 
Fournisseurs 896 840 896 840 
Dettes fiscales et sociales 1 923 610 1923610 
Autres dettes 13 783 13 783 
Groupe & associés 1 988 378 1 988 378 
Créditeurs divers 46679 46679 
Comptes de régularisation 110000 110000 

Totaux 4 980 464 4 980 464 

NOTE 13 - Produits à recevoir 

Nature des produits à recevoir Exercice en cours 
Exercice 

précédent 

Fournisseurs, avoirs â recevoir 1 440 12 945 
Clients, factures â établir 58 635 300 276 
Organismes sociaux, produits à recevoir 31 436 

Totaux 91 511 313 221 
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Groupe lnovalis Comptes au 31/12/2011 

NOTE 14 - Charges à payer 

Nature des charges à payer Exercice en cours Exercice 
précédent 

Intérêts courus sur découverts bancaires 1174 0 
Fournisseurs, factures non parvenues 44 716 122 430 
Fournisseurs· rrr à obtenir 0 12 945 
Clients, avoirs à émettre 0 417 608 
Personnel, charges à payer 79 934 137 265 
Organismes sociaux, charges à payer 65 541 58 270 
Etat, charges à payer 36 766 74 493 

Totaux 228 132 823 011 

NOTE 15 - Produits constatés d'avance 

Nature des produits constatés d'avance Exercice en cours Exercice 
nrécédent 

Clients, produits constatés d'avance 110000 0 

Totaux 110 000 0 

NOTE 16 - Charges constatées d'avance 

Nature des charges constatées d'avance Exercice en cours 
Exercice 

précédent 

Fournisseurs, charges constatées d'avance 19 377 4195 

Totaux 19 377 4195 
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Groupe lnovalis Comptes au 31/12/2011 

Notes sur le compte de résultat 

NOTE 17 • Chiffre d'affaires 

Le chiffre d'affaires net par secteur d'activité et par marché géographique se décompose comme suit: 

Marchés géographiques 
Secteurs d'activité 

France Autres TOTAL 

Produits d'exploitations 5 787 223 5 787 223 100,0% 1 

Chiffre d'affaires net 5 787 223 5 787 223 
Ecercice précédent 

NOTE 18 • Résultat financier 

Le résultat financier de l'exercice, déficitaire de 4 224 euros, s'analyse comme suit: 

Résultat 
Détall du résultat financier Produits Charges Résultat exercice 

précédent 

Résultat sur opérations à court terme 57 602 61 826 -4 224 -220 594 

Totaux 57 602 61 826 -4 224 -220 594 

NOTE 19 • Résultat exceptionnel 

Le résultat exceptionnel de l'exercice, déficitaire de 72 684 euros, s'analyse comme suit : 

Oétall du résultat exceptionnel Produits Charges Résultat 
Résultat cxcrclco 

précédent 

Cession d'êléments de l'actif immobilisé -8 312 

Autres éléments exceptionnels 57 684 -57 684 2 023 

Mouvement des provisions 15 000 -15 000 -50 000 

Totaux 72 684 -72 684 -56 289 
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Groupe lnovalis Comptes au 31/12/2011 

NOTE 20 - Répartition de l'IS 

Résultat avant 
IS 

Résultat après 
IS IS 

Résultat d'exploitation 1 771 226 590 247 1180 979 

Résultat financier -4 224 -1 408 -2 816 

Résultat exceptionnel -72 684 -5 000 -67 684 

Contribution additionnelle 12 756 -12756 

Totaux 1 694 318 596 595 1097723 

Autres informations 

NOTE 21 - Eléments des entreprises liées 

Montant concernant les entreprises 

Postes avec lesquelles la société 
liées 

a un lien de participation 

Avances et acomptes sur immobilisations 
Participations 
Créances rattachées à des participations 
Prêts 
Avances et acomptes versés sur commandes 
Fournisseurs débiteurs 
Créances clients et comptes rattachés 9 721 023 
Comptes Groupe et associés 
Autres créances 
Capital souscrit appelé non versé 
Emprunts et dettes auprès des établissements de crédit 
Emprunts et dettes financières divers 
Avances et acomptes reçus sur commandes 
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 665 007 
Clients créditeurs 
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 
Comptes Groupe et associés 1 988 378 
Autres dettes 
Chiffre d'affaires 5 787 223 
Autres produits d'exploitation 
Achats 
Autres charges d'exploitation 438 244 
Produits de participation 
Autres produits financiers 57 349 
Charaes financières 60 752 

Les transactions entre les parties liées ont été conclues à des conditions normales de marché, à ce titre elles 
ne nécessitent pas d'informations complémentaires visées à l'article R. 123-198 11°. 
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Groupe lnovalis Comptes au: 31/12/2011 

NOTE 22 - Engagements hors bilan 

a) Engagements donnés 

Cessions Dailly : 

Le 20 décembre 2011, des cessions au profit de la Caisse d'Epargne et de prévoyance Provence-Alpes-Corse 
des créances issues des mandats de gestion locative et d'administration de biens ont été signées avec les 
sociétés suivantes pour un plafond de 2 millions d'euros : 

Aref Diamants, 
Aref Second Property, 
Aref Sablière, 
Hawaz, 
Horizon, 
Hoti, 
Kalemon, 
Wel5, 
White Boétie. 

b) Engagements reçus 

Néant 

c) Engagements réciproques 

Néant 

NOTE 23 - Engagements en matière de crédit-bail 

Redevances payées Redevances restant à courir 

Désignation 
de l'exercice cumulées ~ 1 an 1à5ans +sans 

Terrains 
Constructions 
lnsta!. , Matériel et Outill. 13 818 159 400 13 818 9066 

Totaux 13 818 159 400 13 818 9 066 

NOTE 24 - Effectif moyen 

Total restant 
à payer 

22 884 

22884 

L'effectif moyen de la société REALISTA est de 15 salariés dont 11 cadres et 4 employés. 
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Prix d'achat 
résiduel 

4 058 

4058 



Groupe lnovalis Comptes au : 31 /12/2011 

NOTE 25 - Engagement en matière de pensions et retraites 

La société ne constate pas ses engagements de retraite par voie de provision. Chaque année il est donné 
l'information du montant estimé de cet engagement déterminé sur la base de la méthode rétrospective des 
droits acquis pour l'ensemble des collaborateurs, en fonction de leur âge, de la table de mortalité TV 88/90, du 
taux de turnover et de la probabilité d'être présent à la date de liquidation de leurs droits à la retraite. 

Le montant à la clôture de l'exercice est de 3 573 euros. 
Deux hypothèses ont été retenues pour le calcul de la provision : 

la première tient compte de cotisations lissées dans le temps sans versement initial. 
la deuxième tient compte d'un versement unique égal au montant du passif social complété des 
cotisations annuelles lissées dans le temps. 

Les taux appliqués sont les suivants : 
l'augmentation annuelle des salaires est de 3% 
le taux d'actualisation est de 4.50% 
le taux de charges patronales est de 47% 

NOTE 26 - Droit individuel à la formation 

Dans le cadre du droit individuel à la formation instituée par la Loi 2004-391 du 4 mai 2004 relative à la 
formation professionnelle tout au long de la vie, au 31/12/2011, le volume d'heures de formation cumulées sur 
l'année 2011 s'élève à 741 heures. 

NOTE 27 - Rémunérations allouées aux membres des organes dirigeants 

Aucune rémunération ou autre avantages de toute nature n'ont été versés aux mandataires sociaux. 

NOTE 28 - Intégration fiscale 

Depuis le 1er janvier 2004, la société fait partie d'un groupe bénéficiant du régime d'intégration fiscale prévu à 
l'article 223 A du CG!. La société tête de groupe est !NOVALIS. 

La convention d'intégration fiscale réglant la répartition des impôts au sein du groupe prévoit que les charges 
d'impôt sont intégrées comme en l'absence d'intégration fiscale et calculées sur le résultat fiscal propre. Les 
économies d'impôt réalisées sont conservées par la société tête de groupe et considérés comme un gain 
immédiat de l'exercice. 

Le résultat fiscal de la société, déterminé comme si elle était imposée séparément, est un profit 1 751 517€. 

Le montant des déficits réalisés pré intégration, réalisés par la société, restant à reporter au 31/12/2011 s'élève 
à 0€. 

Le montant des déficits réalisés par la société au 31/12/2011 et inclus dans les déficits du groupe s'élève à 0€. 

NOTE 29 - Accroissement et allègement de la dette future d'impôt 

Pour le calcul du résultat fiscal il a été tenu compte de provisions et charges à payer non déductibles qui ont 
fait l'objet de réintégration dont l'ORGANIC 2011 pour un montant de 6 956 €. 

NOTE 30 - Identité de la société consolidant 

Les comptes de la société sont intégrés dans les comptes consolidés du GROUPE !NOVALIS. 

Le siège social du Groupe est situé 9, avenue Hoche - 75008 Paris. 
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Deloitte. 

A l'associé unique, 

REALISTA 
Société par Actions Simplifiée 

52, rue de Bassano 
75008 Paris 

Rapport du commissaire aux comptes 

sur les comptes annuels 

Exercice clos le 31 décembre 2013 

Deloitte & Associés 
185, avenue Charles de Gaulle 
92524 Neuilly·sur·Seine Cedex 
France 
Téléphone• + 33 (0) 1 40 88 28 OO 
Télécopieur:+ 33 (0) 1 40 88 28 28 
W\'\/W.deloitte.fr 

En exécution de la mission qui nous a été confiée par vos soins, nous vous présentons notre 
rapport relatif à l'exercice clos le 31 décembre 2013, sur: 

- le contrôle des comptes annuels de la société REALIST A, tels qu'ils sont joints au 
présent rapport ; 

- la justification de nos appréciations ; 

- les vérifications et informations spécifiques prévues par la loi. 

Les comptes annuels ont été arrêtés par le Président. Il nous appartient, sur la base de notre 
audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes. 

I. Opinion sur les comptes annuels 

Nous avons effectué notre audit selon les nonnes d'exercice professionnel applicables en 
France ; ces normes requièrent la mise en œuvre de diligences permettant d'obtenir l'assurance 
raisonnable que les comptes annuels ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit 
consiste à vérifier, par sondages ou au moyen d'autres méthodes de sélection, les éléments 
justifiant des montants et informations figurant dans les comptes annuels. Il consiste 
également à apprécier les principes comptables suivis, les estimations significatives retenues 
et la présentation d'ensemble des comptes. Nous estimons que les éléments que nous avons 
collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. 

Société anonyme au capital de 1 723 040 E 
Société d'bpert1se Comptable 1nscri1e au Tableau de l'Ordre du Conseil Régional de Paris lle·de·rrance 
Société de Comm1ssaues aux Comptes, membre de la Compagnie 1égoc>nale de Versailles 
S72 028 041 RCS Nan1~re 
lVA: FR 02 sn 028 041 

Member of l)elo1tte Touche Tohmatsv limited 
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Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des règles et principes comptables 
français, réguliers et sincères et donnent une image fidèle du résultat des opérations de 
l'exercice écoulé ainsi que de la situation financière et du patrimoine de la société à la fin de 
cet exercice. 

Sans remettre en cause l'opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur le point 
suivant exposé dans l'annexe aux comptes annuels: 

- Note 6 « État des créances » qui précise que les créances clients correspondent à des 
rétrocessions d'honoraires qui seront honorées au plus tard lors de la cession des actifs 
immobilisés logés dans les sociétés concernées. 

II. Justification des appréciations 

En application des dispositions de l'article L. 823-9 du Code de commerce relatives à la 
justification de nos appréciations, nous vous informons que les appréciations auxquelles nous 
avons procédé ont porté sur le caractère approprié des principes comptables appliqués. 

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le cadre de notre démarche d'audit des 
comptes annuels, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué à la formation de notre 
opinion exprimée dans la première partie de ce rapport. 

III. Vérifications et informations spécifiques 

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice professionnel 
applicables en France, aux vérifications spécifiques prévues par la loi. 

Nous n'avons pas d'observation à formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes 
annuels des informations données dans le rapport de gestion du président et dans les 
documents adressés à l'associé unique sur la situation financière et les comptes annuels. 

En application de la loi) nous nous sommes assurés que les diverses informations relatives aux 
prises de participation et de contrôle vous ont été communiquées dans le rapport de gestion. 

Neuilly-sur-Seine, le 20 mai 2014 

Le commissaire aux comptes 



REALISTA 
75008 PARIS 

(_~_B_IL_AN~AC_T_IF~~) 
/' 

ACTIF 

Capital souscrit non appelé (I) 

IMMOBILlSA TI ONS INCORPORELLES 
Frais d'établissement 
Frais de développement 
Concessions. Brevets et droits similaires 
Fonds commercial (1) 
Autres immobilisations incorporelles 
Avances et acomptes 

•i;iil 
VJ. IMMOBILISATIONS CORPORELLES - Terrains 

= Constructions = Installations techniques Matériel et outillage 0 

~ 
Autres immobilisations corporelles 
Immobilisations en cours 

~ 
Avances et acomptes -~ IMMOBILISATIONS FINANCIERES (2) 

~ Participations mises en équivalence 
Autres participations 
Créances rattachées à des participations 
Autres titres immobilisés 
Prêts 
Autres immobilisations financières 

TOTAL Il 

STOCKS ET EN COURS 
Matières premières, approvisionnements 
En-cours de production de biens 

E- En-cours de production de services 

~ Produits intennédiaires et finis 

~ Marchandises 
~ 

~ Avances et acomptes versés sur commandes 

u CRÉANCES (3) 
~ - Clients et Comptes rattachés 
f-oc 

~ 
Autres créances 
Capital souscrit • appelé, non versé 

Valeurs mobilières de placement 

- Disponibilités 
Charges constatées d'avance (3) 

c 
4> 0 
-c; 

TOTAL ln "'l'i 

~·~ =-1'1 e- Frais d'émission d'emprunt à étaler (IV) o= 
u-~ Primes de remboursement des obligations (V) = Ecarts de conversion actif (VI) 

-
'" 

TOT AL GÉNÉRAL (l+U+lll+IV+ V+VI) 

Oos.sîtr N• 000601 en fiuras. 

,_ 

,_ 

,_ 

Exercice N 
31/12/2013 12 

Amortissements 
Brut et dépréciations 

là déduire) 

'Tl 988 'Tl 988 
426 368 

6 730 3 SOS 
49189 40 534 

7 524 455 

7 838 

-
8 092 569 122 OZ7 

10 853 869 725 052 
5 508 496 

1 891 179 
9 321 

·-
18 26'2 865 725 052 

75 016 

26 430 450 847 080 

(1) DoOl droit•• bail 

(2) DoOl à moim d\in an 
(l) Don1 à plU1 d\in an 

Net 

426 368 

3 225 
8 655 

7 524 455 

7 838 

7 970 542 

10 128 816 
s 508 496 

l 891 179 
9 321 

17 537 8l3 

75 016 

25 583 371 

0-

DENJEAN & ASSOCIES 
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Exercice N-1 "\ 
31112/2012 12 

Net 

3 898 
3 513 

7 4ll 

10 338 255 
263 220 

60 589 
12 473 

10 ô14 537 

10 681 948 



REALISTA 
75008 PARIS 

c_~_B_I_L_AN_P_A_S_S_IF ___ ) 

c:l.l 

PASSIF 
Capital (Dont versé: 40 000 ) 

Primes d'émission, de fusion, d'apport 
Ecarts de réévaluation 

RESERVES 
Réserve légale 
Réserves statutaires ou contractuelles 
Réserves réglementées 
Autres réserves 

Report à nouveau 

RESULTAT DE L'EXERCICE (Bénéfice ou perte) 

Subventions d'investissement 
Provisions réglementées 

,.... i:i:: Produit des émissions de titres participatifs ~
c:l.l ~ ~ 

Z 0i:a. Avances conditionnées 
PO~ < ~ Cl. 

Provisions pour risques 
Provisions pour charges 

DEITES FrNANCTERES 
Emprunts obligataires convertibles 
Autres emprunts obligataires 
Emprunts auprès d'établissements de crédit 
Concours bancaires courants 
Emprunts et dettes financières diverses 

TOTALI 

TOTAL Il 

TOTAL Ill 

Avances et acomptes reçus sur commandes en cours 

\. 

= 

DEITES D'EXPLOITATION 
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 
Dettes fiscales et sociales 

Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 
Autres dettes 

~ ~ Produits constatés d'avance 

! ·Ë 
Q., ~ 

~ ! 
u ~ 

TOTAL IV 

Ecarts de conversion passif (V) 

TOT AL GENERAL (I+Il+lll+IV+V) 

(1) Dont A moins d'Un an 

Dossier N• 000601 en Euros,. 

Exercice N 
31/1212013 12 

,_ 

40 000 

4 000 

3 283 717 

1 600 770 -
70 988 

s 003 476 

6 250 000 
1 809 

a a10 660 

3 288 404 

2 043 729 

15 294 

110 000 

20 579 895 

25 583 371 

15 191 964 

OENJEAN &: ASSOCIES 
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Exercice N-1 "' 
31/1212012 12 

40 000 

4 000 

3 283 717 

1192 952 

4 520 669 

65 000 

65 000 

l 326 
2 288 395 

1 486 961 
2 O'n 395 

ll2 203 

110 000 

6 096 280 

10 681 948~ 

6 096 280 
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75008 PARIS 

( COMPTEDERESULTA~) 
f--___ E_x_e~rcl_ce_N __ 3_1_11_21_2~0_1_3_1_2_---i Exercice N-1"" 

PRODUITS D'EXPLOITATION (1) 

Ventes de marchandises 
Production vendue de Biens 
Production vendue de Services 

France 

5 154 730 

CmFFRE D'AFFAIRES NET 5 154 730 

Production stockée 
Production immobilisée 
Subventions d'exploitation 
Reprises sur dépréciations. provisions (et amortissements), transferts de charges 
Autres produits 

TOT AL DES PRODUlTS D'EXPLOITATION (1) 

CHARGES D'EXPLOIT A TI ON (1) 

Achats de marchandises 
Variation de stock (marchandises} 

Achats de matières premières et autres approvisionnements 
Variation de stock (matières premières et autres approvisionnements) 

Autres achats et charges externes • 
Impôts, taxes et versements assimilés 
Salaires et traitements 
Charges sociales 

Dotations aux amortissements et dépréciations 
Sur immobilisations : dotations aux amortissements 
Sur immobilisations : dotations aux dépréciations 
Sur actif circulant : dotations aux dépréciations 

Dotations aux provisions 

Autres charges 

TOT AL DES CHARGES D'EXPLOITATION (11) 

1 ·RESULTAT D'EXPLOITATION (I·Il) 

QUOTES-PARTS DE RESULTAT SUR OPERATIONS FAITES EN COMMUN 

\.. 

Bénéfice attribué ou perte transférée (III) 

Perte supportée ou bénéfice transféré (IV) 

( 1) Oont produil> al!ërenu à des uen:iœ> wirieu"' 
(2) Dont charges atTerentC3 â des u:erciç.u antffieors 

Do.,ier W 000601 tn Euros. 

Exoortatfon Total 

5 154 730 

5 154 730 

274 828 
s 

-
5 429 562 

2 430 197 
80 636 

951 550 
371 631 

7 213 

27 

3 841 254 

1 588 309 

DENJEAN & ASSOCIES 
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4 632 976 

4 632 976 

5 

4 632 981 

1444185 
64 573 

831 386 
319 633 

9 993 

146 896 

13 

2 816 680 

1816 301 
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75008 PARJS 

( COMPTEDERESULTAT) 

/ Exercice N Exercice N-t""' 
31/1212013 12 31/12/2012 12 

PRODUITS FINANCIERS 

Produits financiers de participations (3) 
Produits des autres valeurs mobilières et créances de l'actif immobilisé (3) 
Autres intérêts et produits assimilés (3) 
Reprises sur dépréciations et provisions, transferts de charges 
Différences positives de change 
Produits nets sur cessions de valeurs mobilières de placement 

TOTAL V 

CHARGES FINANCIERES 

Dotations aux amortissements, dépréciations et provisions 
Intérêts et charges assimilées ( 4) 
Différences négatives de change 
Charges nettes sur cessions de valeurs mobilières de placement 

TOTAL VI 

2. RESULTAT FINANCIER (V-VI) 

3. RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS(I-Il+M-IV+V-VI) 

PRODUITS EXCEPTIONNELS 

Produits exceptionnels sur opérations de gestion 
Produits exceptionnels sur opérations en capital 
Reprises sur dépréciations et provisions, transferts de charges 

TOTAL VII 

CHARGES EXCEPTIONNELLES 

Charges exceptionnelles sur opérations de gestion 
Charges exceptionnelles sur opérations en capital 
Dotations aux amortissements, dépréciations et provisions 

TOTAL VIII 

4, RESULTAT EXCEPTIONNEL (Vll-Vlil) 

Participation des salariés aux résultats de l'entreprise (lX) 
Impôts sur les bénéfices (X) 

TOTAi!. PRODUITS (l+m+V+VII) 

TOTAL DES CHARGES (ll+IV+Vl+Vlll+IX+X) 

\.S. BENEFICE OU PERTE (total des produits - total des charges) 

Oouitt W 000601 en Euros 

• Y compris: R<dMlll« de a6dit boit mobilier 
: Redevance de çfidil boit irrrnobilior 

(J) Dont produ~s coneeman1 les entr<pli$<s I~ 

(4) Dont int~~IS ton«manl J.es tnlrtpriS<S llks 

85 240 

966 257 

1 051 497 

282 992 

,_ 

282 992 

768 sœ 
-

2 356 814 

130 432 

l30 432 

1 485 

70 988 

72 474 

57 .959 

810 002 

6 611 492 

5 006 722 

l 604 770 

4 212 

85 240 
246 171 

DENJEAN & ASSOCIES 

42 212 

42 212 

42 212 

1 714 089 

1 481 
847 

2 328 

2 328 

578 810 

4 632 981 

3 440 029 

1192 953 
4 058 

41 897 



Groupelnovalis Comptes au : 31 /12/2013 

Faits caractéristiques de l'exercice 

Changement de siège social 

Le 21 janvier 2013, le siège social de la Société a été transféré à l'adresse suivante : 52 rue de Bassano 
75008 Paris. 

Acquisitions de l'exercice 

Le 21 mars 2013, Réallsta, filiale à 100 % d'INOVALIS, a acquis le groupe Adyal, constitué de huit sociétés 
(AOYAL PROPERTY MANAGEMENT, AOYAL FACILITIES, AMETIS, URBANIA ADYAL DEVELOPPEMENT, 
URBANIA CAMPUS, ADYAL UFFl BUREAUX, ADYAL GRANDS COMPTES et ADYAL CONSEIL). 

L'acquisition pour un prix final de 12,8 millions d'euros (m €) (après réduction de prix déterminé en date 12 
novembre 2013 et complément de prix) réparti entre des titres pour 8,6 m€ et des comptes courants pour 
4,2m€ a été financé notamment par: 

• un compte courant intragroupe de 4,8m€ en date du 25 février 2013 par la Société PEARL SARL qui 
elle-même est financée par un emprunt Monte Paschi de 5.000.000 euros ; 

• un emprunt auprès de la Caisse d'Epargne et de Prévoyance Provences Alpes-Corse (CEPAC) en 
date du 13 Novembre 2013 d'un montant de 6.250.000 euros. Ce prêt obligera REALISTA à respecter 
des ratios financiers pour la première fois à partir des comptes clos le 31 décembre 2014. 

Le groupe ADY AL compte environ 180 collaborateurs, est l'un des leaders français en Property Management 
et Facility Management, opère également en Conseil et Transaction, et couvre l'ensemble du territoire national 
au travers de six directions régionales et un total de 15 agences. 

Les synergies offertes par ce rapprochement entre les métiers de REALISTA et ceux d'ADYAL permettent 
d'offrir à un propriétaire aussi bien la gestion de son patrimoine que la conduite stratégique de celui-ci sur 
l'ensemble du territoire national. 

Activité 

Au 1er Juillet 2013, les activités de property management proposées par Réalista des sociétés gérées par 
!NOVALIS ont été transférées à Adyal Property Management 

Transmission universelle de patrimoine 

En date du 10 décembre 2013, La société Urbania Adyal developpement a fait l'objet d'une transmission 
universelle de patrimoine. Celle-ci a généré un mali technique de 426.370 euros, affecté aux titres de 
participations apportés par UAD (Adyal Grand Comptes et Adyal Conseil). 

Principes comptables et méthodes d'évaluation 

Principes comptables 

Les comptes annuels sont établis et présentés conformément aux règles prescrites par la Plan Comptable 
Général et en conformité avec les dispositions du Code du Commerce (artlcles L123-12 à L123-38) et les 
règlements de !'Autorité des Normes Comptables (ANC). 

Les conventions comptables générales ont été appliquées dans le respect du principe de prudence, 
conformément aux hypothèses de base: continuité de l'exploitation, permanence des méthodes comptables et 
de l'indépendance des exercices. 

La méthode de base retenue pour l'évaluation des éléments inscrits en comptabilité est la méthode des coûts 
historiques. 
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Groupelnovalis Comptes au: 31/12/2013 

Changement de méthode : 

Par rapport aux comptes annuels de l'exercice clos le 31/1212012, la société n'a procédé à aucun changement 
de méthode comptable. 

Méthodes d'évaluation 

a) Immobilisations incorporelles 

Les immobilisations incorporelles sont évaluées à leur coût d'acquisition, comprenant le prix d'achat et les 
frais accessoires, les frais engagés pour leur acquisition (droits de mutation, honoraires et frais d'acte), 

Leur dépréciation est constatée par voie d'amortissement sur la base des durées et modes suivants: 

lmmoblllaatlona Incorporelles Durée Mode 
d'emot11seement d'amortlHement 

Logiciels 1 à 3 anis Linéaire 
Indemnités de non rétablissement 5ans Linéaire 
Mali Technlaue non amortls5able 

Le mali technique fait l'objet d'un test de dépréciation annuel. 

b) Immobilisations corporelles 

Les immobilisations corporelles sont évaluées à leur coût d'acquisition, comprenant le prix d'achat et les 
frais accessoires, ainsi que les frais engagés pour leur acquisition. 

Les charges financières (frais et charges d'intérêt) spécifiques aux immobilisations ne sont pas incluses 
dans le coOt d'acquisition de ces immobilisations. 

lmmoblllsatlons Incorporelles Dulie Mode 
d'amortissement d'amortlnement 

Installations lnformalques 10ans Linéaire 
lntalla~ons agencements divers 6 ans Linéaire 
Matérfels de bureaux 3 à 5 ans Linéaire 
Mobllfers 5 ans Linéaire 

c) Immobilisations financières 

Les immobilisations financières sont principalement constituées des titres de participation. 

Les participations sont les titres dont la possession durable est estimée utlle à l'activité de l'entreprise, 
notamment parce qu'elle permet d'exercer une influence sur la société émettrice des titres ou d'en assurer 
le contrôle. 

Coût d'entrée des participations : 

Les participations, dont les variations sont détaillées en note 3, figurent au bilan à leur coOt d'acquisition ou 
à leur valeur d'apport. 

Le coût d'acquisition des titres comprend leur prix d'achat et les coûts directement liés à l'acquisition. 

Les frais d'acquisition de titres, dont la liste est limitativement fixée par le PCG (droits de mutation, 
honoraires ou commissions et frais d'actes}, sont incorporés au coût d'acquisition des titres. Ces frais 
d'acquisition font l'objet d'un amortissement dérogatoire afin de bénéficier d'une déduction fiscale. 

Cet amortissement dérogatoire donne lieu à la comptabilisation d'une dotation annuelle, classée en 
résultat exceptionnel, à hauteur de 1/5ème (calculé prorata temporis) du montant total des frais 

Page 4 / 17 



Groupe lnovalis Comptes au : 31 /12/2013 

d'acquisition. La société constitue ainsi une provision réglementée qui ne sera reprise que lors de la sortie 
des titres. 

Dépréciation des participations : 

A la clôture de l'exercice, la société compare la valeur d'inventaire des titres à leur coût d'entrée. La valeur 
d'inventaire des participations correspond à leur valeur d'utilité, représentant ce que la société accepterait 
de décaisser pour obtenir cette participation si elle avait à l'acquérir. 

Les critères utilisés pour déterminer la valeur d'utilité des titres de participations sont la quote-part de 
capitaux propres détenue, l'évaluation des fonds de commerce des filiales, les budgets et perspectives 
d'avenir. 

Une provision pour dépréciation est pratiquée lorsque la valeur d'utilité est inférieure à la valeur comptable. 

d) Stocks 

Néant 

e) Créances et comptes rattachés 

Les créances sont valorisées à leur valeur nominale et ne font pas l'objet d'une actualisation. 

Une dépréciation est pratiquée lorsqu'il apparaît, à la clôture de l'exercice, que la valeur actuelle est 
inférieure à la valeur comptable et qu'il existe une perte probable mais jugée réversible. 

f) Valeurs mobilières de placement 

Néant 

g) Provisions 

La société constitue des provisions conformément aux dispositions du règlement CRC n°.2000-06 relatifs 
aux passifs. 

Une provision est constituée lorsque la société à une obligation à l'égard d'un tiers et qu'il est probable, ou 
certain, que cette obligation provoquera une sortie de ressources au bénéfice de ce tiers sans contrepartie 
au moins équivalente attendue de celui-cl. 

h) Créances et dettes en monnaies étrangères 

Néant 

i) Coûts d'emprunts 

Lorsqu'ils peuvent être clairement Identifiés les frais liés à la souscription d'emprunts sont étalés, en 
application de la méthode préférentielle, linéairement sur la durée d'emprunt 

j) Instruments financiers 

Néant 

k) Evénements postérieurs à la clôture : 

Le 24 avril 2014, lnovalls et Avenir Finance ont annoncé un accord en vue de l'intégration au sein d'Avenir 
Finance de la globalité des services immobiliers {France et Allemagne) d'lnovalis. 

A cet effet, lnovalis apporterait la pleine propriété de l'intégralité des titres de Realista, lnoprom, lnovalis Asset 
management, lnovalis Property Management et de leurs filiales. 
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Cet apport est subordonné à la réalisation notamment de conditions suspensives liées à l'approbation des 
autorités de tutelle dont l'AMF et au vote des actionnaires d'Avenir Finance devant se réunir en Juillet 2014 au 
cours d'une assemblée générale extraordinaire. 
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Notes sur le bilan 

NOTE 1 • Immobilisations incorporelles 

Nature des lmmoblllsatlol'IS En début de 
Augmentation& 

Dlmlnullont. et En fin da 
Incorporelles période Changement de transferts période 

dem6thoda 

(1) 
Concessions, brevets, licences, logiciels, marques, ... 77986 426 370 504 356 
Fonds commercial et indemnités de non rétablissement 0 
Immobilisations Jnc0<ponilles en cours 0 

Total BRUT 77986 428 370 0 0 504 356 

Amortissements 77986 2 77988 
Provisions pour dépréciation 

Total NET 0 426 368 0 0 426 388 

(1) il s'agit du mali technique généré par la transmission unlversvelle de patrimoine d'Urbania Adyal 
developpement 

NOTE 2 - Immobilisations corporelles 

Nature des lmmoblllsatlona En début de 
!Augmantatloni Changement Diminution& 

Enfin de 
corporelles période période 

da méthode 

Terrains 0 0 0 0 

lnstallallons informatiques 6 730 0 0 6 730 

Installations générales agencement& aménagem 0 0 0 0 

Matériel de transport 0 4 971 0 4 971 

Matériels de bureau 38993 5225 0 44218 

Moblllers 0 0 0 0 

lmmoblllsaUons corporelles en cours 0 0 0 0 

Avances el aoomptes 0 0 0 0 

Total BRUT 45723 0 0 0 55 919 

Amortissements 38 312 5 727 0 44039 

Provisions pour déprécfatton 0 

Total Amortissements 38 312 5727 0 0 44039 

Total NET 
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NOTE 3 • Immobilisations financières 

Nature du lmmoblllsatlona En début de 
AugmentaUons Olmlnutlona Enfin de 

flnanclllres période période 

Tilres de participations (1) 10029 385 2 504 930 7 524455 
Autres titres lmmcbfllaés 0 
Flllalea et partlclpaUona 0 10029 385 2 504 930 7 524455 

Créances rattachées à des participations 0 
Prets participatifs 0 
Prêts 0 
Aulres Immobilisations financières 0 7 838 0 7 838 

Total BRUT 0 10 037 223 2 504930 7 532 293 

Dépréclallon des litres de fllfales el participations 0 
OépréciaUon des autres immoblllsallons 0 

Total NET 0 10 037 2231 2 504930 7 532 293 

(1) L'augmentation de l'exercice s'explique par: 

a. les titres acquis comme indiqué dans les «faits marquants de l'exercice» pour 8,8m€ (y compris les 

frais d'acquisition), 

b. l'apport des titres Adyal Conseil et Adyal Grand Comptes suite à la TUP de UAD. 

La diminution s'explique par les titres éliminés UAD suite à cette même TUP. 

NOTE 4 - Tableau des filfales et participations 

TOTAL 

Valeur des Capital iodai Capitaux Quotepart Rkultat 
Capitaux DMdendes Cblffre d'affaires titres propret déttnu en% 

dlstrlbuk au de l'nerclce propret autres 
que le capital counde 

social l'exercice 
A1. Flllale& 

Adyal conseil 40400 40000 ·232 957 ·192 957 100,00% 151 846 0 1 734 231 
Adyal Grands comptes 1 161 415 105 000 1944384 2049364 100.00% 51 406 0 657233 
ReaJista Résidences 22 250 100 000 ·132 499 ·32499 94.50% -132 449 0 167 500 
Adyal Facilities 788 252 456 512 769 221 1225 733 100,00% 409 370 10 639 742 
Adyal Property Management s 512 136 1 170 206 7 244 017 6414 223 100.00% 1653999 10 718 553 
Ametis 1 40000 -276582 -236 582 100,00% -125 325 
Total 7524454 

NOTE 5 • Stocks 

Néant 
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NOTE 6 • Etat des créances 

Etat des créances Montant à 1 an à plus 
brut au plus d'1 an 

ACTIF IMMOBll.ISE 
Créances rattachées à des participations 
Prêts 
A\ltres lmmobillsetlons financières 7 838 7 838 

Sou&-total 7838 7838 

ACTIF CIRCULAt.IT 
Créances clients 10853 869 10853 869 
Autres créances 
Groupe & associés 4 952 534 4 952 534 
Débiteurs divers 555 962 555 962 
Cha~es constatées d'avance 9321 9321 

SOUS•total 16371 888 18 371888 

COMPTES DE REGULARISATION 

Totaux 18 379 524 16 371686 7 838 

Les créances clients n'ont pas fait l'objet de facturation d'intérêts de retard. 
Les créances clients vis-à-vis des sociétés du groupe sont honorées au plus tard lors de la cession des actifs 
immobiliers logés dans les sociétés concernées. 

Etat de& provisions En d6but Dotations Reprfsn En fin 
de période de période 

ACTIF IMMOBILISE 
Créances rattachées à des participations 
Prêts 
A\ltres lmmobllisations nnanclérea 

Sou•·total 

ACTIF CIRCUUNT 
Créances clients 851 932 126 880 725 052 
Autres créances 
Groupe & associés 
Déblleura divers 

Sous-total 851 932 128880 725 052 

COMPTES DE REGULARISATION 

Totaux 851932 128 8110 725 052 

NOTE 7 • Valeurs mobilières de placement 

Néant 
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NOTE 8 - Capitaux propres 

Les capitaux propres de la société ont évolué de la façon suivante : 

Rubrlquaa des en début Affectation du Transferts & 
Enfin Augmentation Diminution changement de capitaux propres de p/lrlOde rhultat N-1 

méthode 
de p6rlode 

Capital social 40 000 40000 
Ecarts de réévaluation 
Réserve légale 4 000 4 000 
Réserves statutaires ou contractuelles 
Réserves réglementées 
Autres réserves 3 283 717 3 283 717 

Report à nouveau 
Résultat de l'exercice 1 192 952 ·1192 952 1 604 770 1 604 770 
Subventions d'invesUssement 
Provisions réglementées 70988 70988 

Totaux 4520 689 ·1192 952 1675 758 5003475 

Le résultat 2012 a fait l'objet d'un versement d'un dividende de 1 192 952 euros décidé par l'associé 
unique le 28 juin 2013. 

NOTE 9 - Capital social 

En début Emissions Incorporation Division du En fln 

de période d'actions de réserve& nominal de période 

Nombre d'actions 1 000 1 000 

Capltsl en euros 40 000 40000 

NOTE 10 - Provisions 

Provisions Augmentations Dlmlnutlona Provlalona 

Nature des Provisions en début Dotations Apporta Reprises enfin 

de période de la përlode de la période de la période de période 

Provisions pour risques (LIUges prud'homaux) 65000 0 65 000 0 

Provisions pour charges 0 0 

Totaux 65 000 0 0 65000 0 
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NOTE 11 • Emprunts à long et moyen terme 

Emprunta à fong et rnol1'9n Éc:héances 
en début enfin 

tenne 
de période ALqYmntatlo._ Diminutions de période 

(hc>rs Intérêts co......,.) à mol,.. à ph.a d'1 
d'1an an 

EfT1:nrts Slbordornés 
EfT1:nrts ot:figataires 
En"P\rt.S t:ien::afres 

,. 
627662 6276821 888890 538793 

Aûres E!IT'p'lrts 
Co~es ex>i.r.arts gol.p:!S &associés 2158356~ 7205tsr 5".8635 6843839 6643839 

Totaux 2158 356 13 481939 519 635 15 "120 880 9732 729 5387 931 

Montant de l'e,...rçlce affectant les charges réparties slA' En début de Augn10ntatl Diminutions 
Enfin de 

plualeuno a,...rçlces période ons pérlodv 

a-ages à répertkarpusler.'9 -Ooes 7650) 1484 7501$ 

Total amortissements 76500 1484 75 0'18 

NOTE 12 - Etat des dettes {hors dettes présentées en note 11) 

Montant 
échéancas 

Etat dH dettes 
brut a plu• de S à moine d'1 an à plus d'1 an 

ans 

Découverts bancaires el billets de finanœment 1809 1809 
Fournisseurs 3 288 404 3 288 404 
Dettes fiscales et sociales 2 043 729 2 043 729 
Autres dettes 
Créditeurs divers 15 294 15 294 
Comptes de régularlsatlon 110 000 110 000 

Totaux 5459236 5459236 

NOTE 13 - Produits à recevoir 

Nature dH produite à recevoir Exercice en cour• 
Exercice 

pr6c6dent 

Fournisseurs, avoirs à recevoir 8106 510 
Clients, factures è établlr 10492 87 537 
Organismes sociaux. produits à recevoir 6894 16 539 
lntérèt compte courent 85 240 0 

Totaux 110 732 104 586 
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NOTE 14 - Charges à payer 

Nature dH charge& à payer Eu rclce an cou ra 
Exercice 

pr6c6denl 

lnlêréts courus sur découverta bancaires 1 809 1 326 
lntéréls courus sur emprunt 26621 0 
Intérêts courus sur compte courant 150 489 0 
Fournisseurs. factures non parvenues 162 573 97905 
Fournisseurs • nr à obtenir 0 0 
Clients, avoirs è émettre 0 0 
Personnel, charges à payer 64 059 73 383 
Organismes sociaux, charges è payer 55 069 60 422 
Elel. charges è payer 26161 23 999 

Totaux 488 991 257 015 

NOTE 15 • Produits constatés d'avance 

N atura daa produit• co natatéa d'avance 
Exercice an Exercice 

cou ra nr6cédant 

Cllents,produits constatés d'avance 11)000 tDOOO 

Totaux 110 000 110 000 

NOTE 16-Charges constatées d'avance 

Nature dH charsies constatée• d'avance Exercice en cours 
Exercice 
précUent 

Foumisseurs, charges constatées d'avance 9 321 12 473 

Totaux 9 321 12 473 

NOTE 17 - Charges à répartir 

Valeurs Durfe 
Taux 

d'amortissement 

1 Frais d'émission d'emprunt 76500 7 ans 14,29% 

Page 12 / 17 



Groupe lnovalis Comptes au : 31 /12/2013 

Notes sur le compte de résultat 

NOTE 18 • Chiffre d'affaires 

Le chiffre d'affaires net par secteur d'activité et par marché géographique se décompose comme suit : 

Marchh 9609raphlquH 
Sect•urt d'activité 

Franc• Autres TOTAL 

Produits d'exploitations s 154 730 s 154 730 100.0% 

C hlffre d'affa Ires net s 154 730 5 154 730 
Ecerclce préc6dent 

NOTE 19 - Résultat financier 

Le résultat financier de l'exercice, bénéficiaire de 768 505 euros, s'analyse comme suit : 

Résultat 
Détall du r6sultat financier Produits ChargH Rhultat exercice 

précédent 

Produits flnanciers de participations 85 240 85 240 
Résultat sur opérations a court terme 966 257 282 992 683 265 -42 212 

Totaux 1 051 497 282 992 788 $05 -42 212 

Le résultat financier est constitué principalement du profit réalisé sur le financement par obligations 
convertibles en actions utilisées pour l'acquisition des titres des filiales du groupe Adyal 

NOTE 20 • Résultat exceptionnel 

Le résultat exceptionnel de l'exercice, bénéficiaire de 57 959 euros, s'analyse comme suit: 

Détail du rbu ltat •xe•ptlonnel Produits Chargee R•sultat 
Réaullat exercice 

pr6cédenl 

Cession d'éléments de l'actir lm mobilisé 

Aut'es élémen1s excepUonnela 130 433 1 485 128 948 -2 328 

Mouvement des provisions 70 988 -70 988 

Totaux 130 03 72 473 $1960 ·2 328 

Les produits exceptionnels sont constitués des reprises de dettes fournisseurs en produits (conformément à la 
prescription commerciale). 

Les charges exceptionnelles sont principalement les amortissements dérogatoires sur des frais d'acquisition. 
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NOTE 21 - Répartition de l'IS 

Ré&ultat avant 
IS 

Résultat après 
IS IS 

Résultat d'explolt.atlon 1 588306 532 517 1055791 

Résultat financier 768 505 256168 512 337 

Résultat exoeptlonnel 57 959 19815 39 144 

Contribution additionnelle 1502 ·1502 

Totaux 2414 772 810 002 1804770 

Autres informations 

NOTE 22 - Eléments des entreprises liées 

Montant concemant le& entreprlsaa 

Poatea avec lesquelles la société 
liées 

a un lien de participation 

Participations 7 524 455 
Créances clients et comptes rattaehés 10 705 216 
Autres créances 4 952 536 
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 3032608 
Comptes Groupe et associés 7 806 012 
Charoes linanclères 217 213 

Les transactions entre les parties liées ont été conclues à des conditions normales de marché, à ce titre elles 
ne nécessitent pas d'informations complémentaires visées à l'article R. 123-198 11". 

NOTE 23 - Engagements hors bilan 

a) Engagements donnés 

Cessions Dailly : 

Le 20 décembre 2011, des cessions au profit de la Caisse d'Epargne et de prévoyance Provence-Alpes-Corse 
des créances issues des mandats de gestion locative et d'administration de biens ont été signées avec les 
sociétés suivantes pour un plafond de 2 millions d'euros : 

o Aref Diamants, 
o Aref Second Property, 
o Aref Sablière, 
o Hawaz, 
o Horizon, 
o Hoti, 
o Kalemon, 
o WelS, 
o White Boétie. 

Caution 

24/05/2013 - caution donnée à Groupement Français de Caution pour 9 000 000 € plus intérêts, frais et 
accessoires en garantie de la caution délivrée aux sociétés du groupe Adyal. 
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23/4/2014 - Une lettre de soutien financier a été signée en faveur de sa filiale Ametis pour une durée allant 
jusqu'à la tenue de l'assemblée générale approuvant les comptes de l'exercice clos le 31décembre2014 
NB: les 1 000 actions de Réalista sont nanties par lnovalis au profit de CEGC à hauteur de 5 000 000 €(prêt 
Montepaschi-Pearl SARL). 

Engagements donnés dans le cadre de l'activité: 

13 11 2013- engagements donnés dans le cadre de la signature du prêt CEPAC et au profit de CEPAC: 
o nantissement de toutes les actions détenues par Réalista dans les sociétés Adyal Conseil, 

Adyal Facilities, Adyal Grands Comptes, Ametis, Adyal PM et Réalista Résidences, 
o nantissement du fonds de commerce de Réalista, 
o cession Dailly des trois créances suivantes détenues par Réaliste : sur Adyal Faclllties 

(390 847,51 €),sur Ametis (75 124,56 €)et sur Adyal Property management (1 893 328,56 
€), 

o nantissement d'un compte bancaire à hauteur de 1 500 000 €. 

b) Engagements reçus 

Néant 

c) Engagements réciproques 

Néant 
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NOTE 24 • Engagements en matière de crédit-bail 

NEANT 

NOTE 25 • Effectif moyen 

L'effectif moyen de la société REALISTA est de 10 salariés dont 9 cadres et 1 employé. 

NOTE 26 • Engagement en matière de pensions et retraites 

La société ne constate pas ses engagements de retraite par voie de provision. Chaque année Il est donné 
l'information du montant estimé de cet engagement déterminé sur la base de la méthode rétrospective des 
droits acquis pour l'ensemble des collaborateurs, en fonction de leur âge, de la table de mortalité TV 88/90, du 
taux de turnover et de la probabilité d'être présent à la date de liquidation de leurs droits à la retraite. 

Le montant à la clôture de l'exercice est de 11 625 euros. 
Deux hypothèses ont été retenues pour le calcul de la provision : 

la première tient compte de cotisations lissées dans le temps sans versement initial. 
la deuxième tient compte d'un versement unique égal au montant du passif social complété des 
cotisations annuelles lissées dans le temps. 

Les taux appliqués sont les suivants : 
l'augmentation annuelle des salaires est de 2% pour la catégorie cadres et de 4% pour la catégorie 
employés. 
le taux d'actualisation est de 2.90% 
le taux de charges patronales est de 48.53% pour la catégorie cadres 

NOTE 27 • Droit individuel à la formation 

Dans le cadre du droit individuel à la fonnation instituée par la Loi 2004-391 du 4 mai 2004 relative à la 
formation professionnelle tout au long de la vie, au 31/12/2013, le volume d'heures de formation cumulées sur 
l'année 2013 s'élève à 653.62 heures. 

NOTE 28 - Rémunérations allouées aux membres des organes dirigeants 

Aucune rémunération ou autre avantages de toute nature n'ont été versés aux mandataires sociaux. 

NOTE 29 - Intégration fiscale 

Depuis le 1er janvier 2004, la société fait partie d'un groupe bénéficiant du régime d'intégration fiscale prévu à 
l'article 223 A du CGI. La société tête de groupe est !NOVALIS. 
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La convention d'intégration fiscale réglant la répartition des impôts au sein du groupe prévoit que les charges 
d'impôt sont intégrées comme en l'absence d'intégration fiscale et calculées sur le résultat fiscal propre. Les 
économies d'impôt réalisées sont conservées par la société tête de groupe et considérés comme un gain 
immédiat de l'exercice. 

Le résultat fiscal de la société, déterminé comme si elle était imposée séparément, est un profit 2 425 501 €. 

Le montant des déficits réalisés pré intégration, réalisés par la société, restant à reporter au 31/12/2013 s'élève 
à0€. 

Le montant des bénéfices réalisés par la société au 31/12/2013 et inclus dans le resultat fiscal ldu groupe 
s'élève â 2 425 501 €. 

NOTE 30-Accroissement et allègement de la dette future d'impôt 

Pour le calcul du résultat fiscal il a été tenu compte de provisions et charges à payer non déductibles qui ont 
fait l'objet de réintégration dont l'ORGANIC 2013 pour un montant de 8 403€. 

NOTE 31 • Identité de la société consolidant 

Les comptes de la société sont intégrés dans les comptes consolidés du GROUPE !NOVALIS. 

Le siège social du Groupe est situé 52, rue de Bassano ~ 75008 Paris. 
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Comptes sociaux et annexes d’Adyal PM relatifs aux exercices clos  

le 31 décembre 2011, le 31 décembre 2012 et le 31 décembre 2013  
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ADYAL PROPERTY MANAGEMENT 

A l'associé unique, 

Société par Actions Simplifiée 

50, A venue Francois Arago 
92022 Nanterre cedex 

Rapport du commissaire aux comptes 

sur les comptes annuels 

Exercice clos le 31 décembre 2013 

En exécution de la mission qui nous a été confiée par vos soins, nous vous présentons notre 
rapport relatif à l'exercice clos le 31 décembre 2013, sur : 

le contrôle des comptes annuels de la société ADY AL PROPERTY MANAGEMENT, 

tels qu'ils sont joints au présent rapport ; 

- la justification de nos appréciations ; 

- les vérifications et informations spécifiques prévues par la loi. 

Les comptes annuels ont été arrêtés par le Président. Il nous appartient, sur la base de notre 
audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes. 

1. Opinion sur les comptes annuels 

Nous avons effectué notre audit selon les normes d'exercice professionnel applicables en 
France ; ces normes requièrent la mise en œuvre de diligences permettant d'obtenir l'assurance 
raisonnable que les comptes annuels ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit 
consiste à vérifier, par sondages ou au moyen d'autres méthodes de sélection, les éléments 
justifiant des montants et informations figurant dans les comptes annuels. Il consiste 

So<iété anonyme au capital de l 723 040 € 
Société d'E•pen1se Comptable 1nsrnte au Tableau de l'O•d•e du Conseil Ré91onal de Pafls lle·de·france 
So<iété de Commissaires aux Comptes, membre dt- la Compa9nie tég1on~I~ d~ Ve1sa1ll~ 
572028041 RCS Nanterre 
TVA: FR 02 572 028 041 
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également à apprécier les principes comptables suivis> les estimations significatives retenues 
et la présentation d'ensemble des comptes. Nous estimons que les éléments que nous avons 
collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. 

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des règles et principes comptables 
français, réguliers et sincères et donnent une image fidèle du résultat des opérations de 
l'exercice écoulé ainsi que de la situation financière et du patrimoine de la société à la fin de 
cet exercice. 

Il. Justification des appréciations 

En application des dispositions de l'article L. 823-9 du Code de commerce relatives à la 
justification de nos appréciations) nous vous informons que les appréciations auxquelles nous 
avons procédé ont porté sur le caractère approprié des principes comptables appliqués. 

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le cadre de notre démarche d'audit des 
comptes annuels, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué à la formation de notre 
opinion exprimée dans la première partie de ce rapport. 

III. Vérifications et informations spécifiques 

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice professionnel 
applicables en France, aux vérifications spécifiques prévues par la loi. 

Nous n'avons pas d'observation à formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes 
annuels des informations données dans le rapport de gestion du président et dans les 
documents adressés à l'associé unique sur la situation financière et les comptes annuels. 

Neuilly"sur-Seine, le 20 mai 2014 

Le commissaire aux comptes 



ADYAL PROPERTY MANAGEMENT 

50 A VENUE FRANCOIS ARAGO 
CS 30006 

92022 NANTERRE CEDEX 

Etats Financiers au 31décembre2013 



ADYALPROPERTYMANAGEMENT 
Etats Financiers au 31 décembre 2013 

BILAN 

Page 1 



ADYALPROPERTYMANAGEMENT 
Etats Financiers au 31 décembre 2013 

BILAN ACTIF 

Rubriques Montant Brut Amort. Prov. 

Capital souscrit non appelé 

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 
Frais d'établissement 554 554 
Frais de développement 
Concessions, brevets et droits similaires 102 982 76 295 
Fonds commercial 17 040651 
Autres immobilisations incorporelles 163 367 

Avances, acomptes sur immo. incorporelles 

IMMOBillSATIONS CORPORELLES 
Terrains 
Constructions 
Installations techniques, matériel, outillage 4 517 4 517 
Autres immobilisations corporelles 774 921 392 993 
Immobilisations en cours 
Avances et acomptes 

IMMOBILISATIONS FINANCIERES 
Participations par mise en équivalence 
Autres participations s 179 1 
Créances rattachées à des participations 
Autres titres immobilisés 
Prêts 223 009 

Autres immobilisations financières 129 912 

ACTIF IMMOBILISE 18 445 093 474 361 

STOCKS ET EN-COURS 
Matières premières, approvisionnements 
En-cours de production de biens 
En-cours de production de services 
Produits intennédiaires et finis 
Marchandises 

Avances et acomptes versés sur commandes 4 500 

CREANCES 
Créances clients et comptes rattachés 4 836 221 989 646 

Autres créances 534 953 
Capital souscrit et appelé, non versé 

DIVERS 
Valeurs mobilières de placement so 000 
(dont actions propres : ) 
Disponibilités 30 885 704 

COMPTES DE REGULARISATION 
Charges constatées d'avance 35 368 

ACTIF CIRCULANT 36 346 747 989 646 

Frais d'émission d'emprunts à étaler 
Primes de remboursement des obligations 
Ecarts de conversion actif 

TOTAL GENERAL 54 791839 1464 007 

Page2 

3111112013 3111112012 

26 687 7 952 
17 040 651 16271241 

163 367 

381 928 369 812 

5 178 624 966 

223 009 223 009 
129 912 128 587 

17 970 732 17 625567 

4 500 4 500 

3 846 575 3483 019 
534 953 l 108 829 

so 000 so 000 

30 885 704 33 199 330 

35 368 56 599 

35357 IOO 37902177 

53327 832 55527 844 



ADYALPROPERTYMANAGEMENT 
Etats Financiers au 31décembre2013 

BILAN PASSIF 

Rubriques 

Capital social ou individuel ( dont versé : l 170 206 ) 
Primes d'émission, de fusion, d'apport 
Ecarts de réévaluation ( dont écart d'équivalence : } 
Réseive légale 
Réseives statutaires ou contractuelles 
Réserves réglementées (dont rés. Prov. fluctuation cours ) 
Autres réserves (dont achat œuvres originales artistes ) 
Report à nouveau 
RESULTAT DEL 'EXERCICE (bénéfice ou perte) 

Subventions d'investissement 
Provisions réglementées 

CAPITAUX PROPRES 

Produits des émissions de titres participatifs 
Avances conditionnées 

AUTRES FONDS PROPRES 

Provisions pour risques 
Provisions pour charges 

PROVISIONS 

DETTES FINA.NCIERES 
Emprunts obligataires convertibles 
Autres emprunts obligataires 
Emprunts et dettes auprès des établissements de crédit 
Emprunts et dettes financières divers (dont empr. participatifs ) 
Avances et acomptes reçus sur commandes en cours 

DETTES D'EXPLOITATION 
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 
Dettes fiscales et sociales 

DETTES DIVERSES 
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 
Autres dettes 

COMPTES DE REGULARISATION 
Produits constatés d'avance 

Ecarts de conversion passif 

DETTES 

TOTAL GENERAL 

Résultat de l'exercice en centimes 

Total du bilan en centimes 
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Jl/1112013 3111112012 

1 170 206 1 170 206 
6 021 724 6 021 724 

19677 19677 

316 050 316050 

(775 490) (987) 

l 653 999 (774 503) 

8 058 8 058 

8414123 6 760 215 

1436468 1785973 
132 482 350 261 

1568950 2 136134 

121 857 85 449 
6 194 969 4416519 

1 582 

2 312 192 4 872 786 
1 971 172 2 514 666 

71 743 5 980 
32 672 727 34 558 159 

176 245 

43344659 46 631385 

53 327 832 55 527 844 

1653998,72 

53 327 832, l 3 
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ADYALPROPERTYMANAGEMENT 
Etats Financiers au 31 décembre 2013 

COMPTE DE RESULTAT (en liste) 

Rubriques France Exportation 3111212013 

Ventes de marchandises 
Production vendue de biens 
Production vendue de services 10 718 553 10 718 553 

CHIFFRES D'AFFAIRES NETS 10 718553 10 718 553 

Production stockée 
Production immobilisée 
Subventions d'exploitation 1 000 
Reprises sur dépréciations, provisions (et amortissements), transferts de charges 619 468 

Autres produits 90 610 

PRODUITS D'EXPLOITATION 11419631 

Achats de marchandises (y compris droits de douane) 
Variation de stock (marchandises) 
Achats de matières premières et autres approvisionnements (et droits de douane) 
Variation de stock (matières premières et approvisionnements) 
Autres achats et charges externes 4 184 513 

Impôts, taxes et versements assimilés 398 685 

Salaires et traitements 3 749 868 

Charges sociales 1724674 

DOTATIONS D'EXPLOITATION 
Sur immobilisations : dotations aux amortissements 116 841 

Sur immobilisations : dotations aux dépréciations 
Sur actif circulant : dotations aux dépréciations 134 640 
Dotations aux provisions 

Autres charges 45 991 

CHARGES D'EXPLOITATION 10 355 211 

RESULTAT D'EXPLOITATION l 074 420 

OPERATIONS EN COMMUN 
Bénéfice attribué ou perte transférée 
Perte supportée ou bénéfice transféré 

PRODUITS FINANCIERS 
Produits financiers de participations 
Produits des autres valeurs mobilières et créances de l'actif immobilisé 
Autres intérêts et produits assimilés 268 696 
Reprises sur dépréciations et provisions, transferts de charges 
Différences positives de change 
Produits nets sur cessions de valeurs mobilières de placement 

PRODUITS FINANCIERS 168696 

Dotations financières aux amortissements, dépréciations et provisions 
Intérêts et charges assimilées 72 804 

Différences négatives de change 
Charges nettes sur cessions de valeurs mobilières de placement 

CHARGES FINANCIERES 72 804 

RESULTAT FINANCIER 195891 

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS 1270 311 
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3111212012 

10 070 224 

10 070124 

11 062 
1 143 076 

120 589 

11344 951 

6 398 584 

345 683 
3 544 631 
1632944 

72 082 

38 987 

12 293 

12 045 205 

(700 254) 

1 256 
2717945 

1719 201 

2 763 015 

1763 015 

(43 814) 

(744 068) 



ADY AL PRO PERTY MANAGEMENT 
Etats Financiers au 31 décembre 2013 

COMPTE DE RESULTAT (suite) 

Rubriques 

Produits exceptionnels sur opérations de gestion 

Produits exceptionnels sur opérations en capital 

Reprises sur dépréciations et provisions, transferts de charges 

PRODUJTS EXCEPTIONNELS 

Charges exceptionnelles sur opérations de gestion 

Charges exceptionnelles sur opérations en capital 

Dotations exceptionnelles aux amortissements, dépréciations et provisions 

CHARGES EXCEPTIONNELLES 

RESULTAT EXCEPTIONNEL 

Participation des salariés aux résultats de l'entreprise 

Impôts sur les bénéfices 

TOTAL DES PRODillTS 

TOT AL DES CHARGES 

BENEFICE OU PERTE 
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3111212013 3111212011 

77 829 99 693 

1 1 

949 501 1 351 275 

1027330 l 450 969 

259 527 687 301 

1 15 855 

372 216 778 248 

631 744 l 481404 

395 587 (30 435) 

11 899 

12 725657 15 515121 

11071658 16 289 614 

1653999 (774 503) 
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Faits caractéristiques de l'exercice - Evénements postérieurs à la clôture 

1- Changement d'actionnaire 

La société COGETOM, filiale de Adyal Property Management à 100%, a été cédée en 
date du 25 février 2013 à Ulysse Investissements. 

Le 21 mars 2013, Réalista. filiale à 100% de la société lnovalis, a acquis le groupe 
Adyal, constitué de huit sociétés: Adyal Property Management et sa filiale Adyal Uffi 
Bureaux, Adyal Facilities, Ametis, Urbania Adyal Developpement et ses deux filiales 
(Adyal Conseil et Adyal Grands Comptes) et Urbania Campus. 

2· Activité 

Début 2013, Adyal Grands Comptes a gagné deux marchés publics 

- la Société du Grand Paris 

-EPARECA 

La gestion de biens de la société du Grand Paris est sous-traitée conjointement par 
Adyal Property Management et par Adyal Facilities. 

Un contrat de prestation de service d'assistance a été signé avec Adyal Property 
Management pour le mandat EPARECA. 

Le chiffre d'affaires d'Adyal Property Management a augmenté, grâce aux honoraires 
de gérance sur les immeubles précédemment gérés par Réalista SAS. 

3- Transmission universelle de Patrimoine 

La société Adyal Uffi Bureaux est filiale directe de la société Adyal Property 
Management. 

La société Adyal Property Management, Associé Unique a décidé de la dissolution par 
anticipation de la société Adyal Uffi Bureaux à compter du 28 juin 2013. 

Cette dissolution a entraîné la transmission universelle de patrimoine de la société 
Adyal Uffi Bureaux sans liquidation avec un effet rétroactif fiscal au 1er janvier 2013. 

Tous les éléments d'actif et de passif de la société confondue ont été repris dans la 
comptabilité de la société confondante pour leur valeur comptable. L'actif net apporté 
s'élève à 888.449€. 

Cette opération génère un boni d'un montant de 268.662€ comptabilisé en produit 
financier. 



.ADYALIR.OFERIYMANAGm\1ENT 
Bais FJl'Bl'cia"s au31 déœnhe 2013 

4- Changement de Président 

Par décision de l'associé unique en date du 11 décembre 2013, il a été décidé de 
nommé M.Fadi CALEDIT, nouveau Président, en remplacement du Président 
démissionnaire, M.Paul CORNAILLE, avec effet à compter du 3 janvier 2014. 

Evènements post clôture 

La société Adyal Property Management a intégré le groupe d'intégration fiscale dont la 
tête de groupe est lnovalis SA au 1er janvier 2014. 

Les deux conventions suivantes, conclues en novembre 2013 en garantie d'un prêt 
contracté par l'associé unique auprès de la CAISSE D'EPARGNE ET DE 
PREVOYANCE PROVENCE-ALPES -CORSE, ont été modifiées par des avenants en 
date du 3 février 2014: 

- Convention de cession Dailly portant sur une créance détenue par l'associé 
unique sur la société 

- Convention de nantissement du compte-titres de la société 



ADYALFR..CHRIYMANAGE\1ENT 
Bats F'n:taœ.iers au31 décentre 2013 

Règles et méthodes comptables 

Page 101 

Les comptes annuels ont été élaborés et présentés conformément aux règles 
prescrites par la Plan Comptable Général et en conformité avec les dispositions du 
Code de Commerce (articles L 123-12 à L 123-38) et les règlements de !'Autorité des 
Normes Comptables (ANC). 

Les conventions générales comptables ont été appliquées dans le respect du principe 
de prudence, conformément aux hypothèses de base : 

Continuité d'exploitation 
Permanence de méthodes comptables d'un exercice à l'autre 
Indépendance des exercices. 

La méthode de base retenue pour l'évaluation des éléments inscrits en comptabilité 
est la méthode des coûts historiques. 

Seules sont exprimées les informations significatives. 

La devise de référence de la comptabilité est l'euro. 

Principes et méthodes d'évaluation 

Les principales méthodes utilisées sont les suivantes : 

1. lmmobillsatlons Incorporelles 

Ces immobilisations comprennent: 

- les concessions, brevets et licences 
Les logiciels 
le fonds de commerce (incluant les malis techniques) qui n'est pas amorti 
les frais d'établissement 

Les amortissements pour les licences et logiciels sont calculés suivant le mode 
linéaire sur la base de la durée d'utilisation (entre 1 et 3 ans). 

Les frais d'établissement sont amortis sur 3 ans sans prorata temporis. 

Un test de dépréciation du fonds de commerce a été réalisé au 31 décembre 2013. 
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La méthode d'évaluation appliquée est celle des multiples usuels utilisés dans le 
secteur de l'activité de l'administration de biens, appliqués aux revenus générés par 
chaque activité (gérance et syndic). 

Lorsque la valeur de marché ainsi déterminée est inférieure à la valeur comptable du 
fonds de commerce, une provision pour dépréciation est constatée pour la différence. 

2. Immobilisations corporelles 

Les immobilisations corporelles sont évaluées à leur coût d'acquisition. 

Les amortissements sont calculés suivant le mode linéaire, sur la base de la durée 
d'utilisation, fonction de la durée de vie prévue entre 3 et 10 ans. 

Seuls les amortissements du matériel informatique sont calculés suivant le mode 
dégressif, sur la base de la durée d'utilisation, fonction de la durée de vie prévue de 3 
ans. 

3. Immobilisations financières 

Ces immobilisations comprennent principalement : 

D'une part, des prêts productifs d'intérêts au titre des garanties et cautions des 
organismes G.F.C. et F.N.A.l.M. 

D'autre part, des dépôts de garantie sur locations mobilières et immobilières 

4. Créances 

Les créances sont valorisées à la valeur nominale. 

Les créances douteuses ou litigieuses font l'objet de dépréciation en fonction de la 
perte probable. 
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5. Provisions pour risques et charges 

Les obligations, légales ou contractuelles, à l'égard des tiers font l'objet de provisions 
pour risques et charges dès lors qu'elles existent à la date de la clôture de l'exercice 
et qu'il est avéré qu'elles donneront lieu à une sortie de ressources sans contrepartie 
de la part des tiers concernés. 

L'évaluation des risques est effectuée au cas par cas en fonction des montants en 
cause et de la position des conseils 

Au 31 décembre 2013, les provisions pour risques et charges correspondent soit à 
des risques liés à l'activité d'administration de biens, soit à des risques prud'homaux. 

Risques sur mandats débiteurs et comptes d'attentes : 

Les mandats débiteurs perdus sont provisionnés à 100%. 

Les mandats débiteurs actifs ainsi que les comptes d'attentes débiteurs font l'objet 
d'une analyse, au cas par cas. Lorsqu'un risque de non recouvrement est détecté, 
une dépréciation est constatée à due concurrence. 

Risques sur demandes en responsabilité civile professionnelle (RCP) : 

La société fait l'objet de demandes en RCP liées à !'activités de gestion immobilière. 

Les conséquences financières de ces procédures sont prises en charge par 
l'assurance dans le cadre d'une police « Responsabilité Civile Professionnelle Loi 
Hoguet ». 

En cas de refus de prise en charge, la compagnie d'assurance est assignée par la 
société en intervention forcée. 

A la clôture il existe neuf procédures pour lesquelles chaque demande initiale est 
supérieure à 50 K€. Pour ces procédures, le total des demandes s'élève à 
11.856,9 K€ et les provisions pour risques à 141,5 K€. Ces dernières correspondent 
à une appréciation raisonnable et prudente des risques encourus par la direction sur 
avis de conseils et expertises. 
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6. Compte des mandants 

Page 131 

La comptabilité des mandants retrace les opérations décrites à l'article 1 de la loi 
n° 70-9 du 2 janvier 1970 dans les domaines des syndicats de copropriétés, de la 
gérance et des transactions immobilières. 

Cette comptabilité est tenue de manière autonome. Les opérations entre la société et 
ses mandants sont enregistrées sous les postes comptables suivants : 

Poste de bilan Descriptif Montant en€ 

Actif 
Clients et comptes rattachés Clients débiteurs gérance et syndic 1 168 880 
Valeurs mobilières de placement Certificats de dépôts et BIFS 
Disponibilités Trésorerie disponible 30 839 914 

1 T nt11I JJ. ,.til .~~nnR 7Q.& 

Passif 
Avances et acomptes clients Dépôts de garantie (gérance), clients syndic 
Autres dettes Clients gérance et syndic créditeurs 32 008 794 

Dettes I établissement de crédit Découverts bancaires 

1ora1 ~ass" -'~ IJfJO I :f'I 

7. Présentation, comptabilisation du CICE (Crédit impôt Compétitivité Emploi) 

Le CICE est assis sur les rémunérations au cours de l'année civile, n'excédant pas 
deux fois et demie le SMIC. Le taux applicable est de 4% au titre des rémunérations 
versées sur 2013. 

La comptabilisation du CICE a été réalisée en diminution des charges de personnel, 
crédit du compte 649 (ANC, note d'information du 28 février 2013). 

Le CICE s'élève pour l'exercice 2013 à 72.453 €. 

Le traitement fiscal de ce crédit d'impôt fait l'objet d'un produit non imposable et d'une 
imputation sur l'lmpôt société. L'excédent éventuel sera déduit de l'impôt société au 
titre des trois années suivantes et restituable à la fin de cette période. 



Autres informations 
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Bats Firm:ciers au 31 décentre 2013 

Périmètre de consolidation 
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Du fait du changement d'actionnariat, les comptes annuels de Adyal Property 
Management font l'objet d'une intégration globale lors de l'établissement des 
comptes consolidés de la société lnovalis. Le siège social du Groupe est situé 
52, rue de Bassano - 75008 Paris .. 

Droit Individuel de Formation 

Le volume d'heures de formation cumulé correspondant aux droits acquis au titre du 
Droit Individuel de Formation par les salariés est de 7.689,59 heures. 

Indemnité de départ à la retraite 

La société ne constate pas ses engagements de retraite par voie de prov1s1on. 
Chaque année il est donné l'information du montant estimé de cet engagement 
déterminé sur la base de la méthode rétrospective des droits acquis pour l'ensemble 
des collaborateurs, en fonction de leur âge, de la table de mortalité TV 88/90, du taux 
de turnover et de la probabilité d'être présent à la date de liquidation de leurs droits à 
la retraite. 

Le montant à la clôture de l'exercice est de 227.831euros. 

Deux hypothèses ont été retenues pour le calcul de la provision : 

la première tient compte de cotisations lissées dans le temps sans versement 
initial. 
la deuxième tient compte d'un versement unique égal au montant du passif 
social complété des cotisations annuelles lissées dans le temps. 

Les taux appliqués sont les suivants : 

l'augmentation annuelle des salaires est de 2% 
le taux d'actualisation est de 2.90% 
le taux de charges patronales est de respectivement 49.21% pour les cadres et 
47.92% pour les employés 
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ELEMENTS RELEVANT DE PLUSIEURS POSTES DE BILAN 

Rubriques Entreprises liées Participations 
Dettes, créances en 

effets comm. 

ACTIF IMMOBILISE -
Autres immobilisations financières 

1~ 
51 459,50 

ACTIF CIRCULANT 
Créances clients et comptes rattachés :=- 1 064 56Ml 

DEITES 
Emprunts et dettes financières divers 6191 785,65 
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 1399 674,96 

RESULTAT FINANCIER 
Charges financières 68409,14 

Les transactions entre les parties liées ont été conclues à des conditions normales de marché. A ce titre, elles ne nécessitent pas 
d'informations complémentaires visées à l'article R. 123-198 11°. 
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ENGAGEMENTS HORS BILAN 

ENGAGEMENTSRECUS 
Rubriques 

Avals: 
Cautions: 

Autres engagements reçus 

CAISSE DE GARANTIE GFC P/GESTION IMMOBILIERE 38 000000 
CAISSE DE GARANTIE GFC PffRANSACTION IMM:OBILIERE 110000 

1 

TOTAL 

ENGAGEMENTS DONNES 
Rubriques 

Avals 
Cautions 
Effets escomptés non échus 

Autres engagements donnés 

NANTISSEMENT DU FONDS DE COMMERCE AU PROFIT DU GFC 

1 

GARANTIE A LA PREMIERE DEMANDE 38 110000 -
TOTAL 

AUTRES ENGAGEMENTS 
Rubriques 

Autres engagements 

DROITS ACQUIS AU TITRE DU DROIT INDIVIDUEL DE FORMATION 7690 
INDEMNITES DE DEPART A LA RETRAITE 227 831 

TOTAL 

Montant hors bilan 

38110000 

38110000 

Montallt hors bilan 

-

38110 000 

38110 000 

Montant hors bilan 

235 521 

235 521 
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Bats Firamiers au31 déœnDre 2013 

TABLEAU DE SYNTHESE DE REPRESENTATION 
DES FONDS MANDANTS 

Total poste Total hors Gérance et 
Postes du Bilan Actif du Bilan Act({ Fonds Ma11dants Syndic Transaction 

(a) (b) (c) (d) 

Créances 4836221,73 3 667 342,12 1 168 879,61 

Valeurs mobilières de Placement 50000,00 50 000,00 

Disponibilités 30 885 703,77 45 789,46 30 839 914,31 

TOTAL 3S 771 925,SO 3 763131,58 32 008 793,92 

Total poste Total hors üerance et 
Postes du Bilan Passif du Bilan Passif Fonds Mandants Syndic Transaction 

(aJ /hl (c) (d) 

Emprunts et dettes auprès 
des Etablissements de Crédits 121 857,15 121 857,15 

Avances et acomptes clients 

Autres dettes 32 672 726,65 663 932,73 32 008 793,92 

TOTAL 32 794 583,80 785789,88 32 008 793,92 

Total Fonds 
Mandants 

(e)=(c) + (d) 

1 168 879,61 

30 839 914,31 

32 008 793,92 

Total Fonds 
Ma11da11ts 

(eJ=(c) + (d) 

32 008 793,92 

32 008 793,92 
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ELEMENTS DU FONDS COMMERCIAL 

Eléments Valeurs nettes 

FONDS DE COMMERCE 11 13 457 222,80 
FRAIS ACCESSOIRES FONDS DE CO:MMERCE Il 511834,86 
MALI TECHNIQUE DE FUSION 3 071593,21 

TOTAL 17 040 650,87 

l'llge 191 

Durée amortissement 

NIA 
NIA 
NIA 



Catégories de titres 

Actions ordinaires 

ADYALPROPERTYMANAGEMENT 
Etats Financiers au 31 décembre 2013 

COMPOSITION DU CAPITAL SOCIAL 

Nombre de titres 

à fa clôture créés pendant remboursés 
de /'exercice l'exercice pendant l'exercice 

24 898 

Page 20 

Valeur 
nominale 

47,00 



ADYALPRCHRIYMANAGEMENI' 
Bats Fnmcm au 31 décerrbre 2013 

V ARIA TION DES CAPITAUX PROPRES 

Libe/Jé 3111212012 
Variation Affectation 

du résultat N 
(-) (+) 

Capital souscrit appelé versé 1 170 206 
Primes d'émission 583 639 
Primes de fusion 5 438 085 
Réserves légales 19 677 
Réserves indisponibles 
Réserves règlementées 
Réserves spéciales prov. réduct. Capital 316 050 
Autres réserves 
Report à nouveau -987 -774 503 
Résultat de l'exercice -774 503 774 503 
Amortissements dérogatoires 8 058 

TOTAL 6 760 225 

Page21 1 

Résultat N 3111212013 

1 170 206 
583 639 

5 438 085 
19 677 

316050 

-775 490 
1 653 999 1653999 

8 058 

1653 999 8414 224 



ADY AL PROPERTY MANAGEMENT 
Etats Financiers au 31 décembre 2013 

LISTE DES FILIALES ET PARTICIPATIONS 

Dénomination Capital Q.P. Détenue Val. bn1te Titres Prêts, avances 

Siège Social Capitaux Propres Divid.encaiss. Val. nette Titres Cautions 

FILIALES (plus de 50%) 

NEANT 

PARTICIPATIONS (10 à 50%) 

NEANT 

AUTRES TITRES 

Page 22 

Chiffre d'affaires 

Résultat 



ADYALPROPERTYMANAGEMENT 
Etats Financiers au 31 décembre 2013 

VENTILATION DU CHIFFRE D'AFFAIRES EN KE 

Chiffee d'affaires Chiffre d'affaires Total Total 
Rubriques France Export 311121201.J 3111212012 

PRODUCTION VENDUE DE SERVICES 
Gestion immobilière 
Honoraires Gérance et Syndic 9 633 9 633 8 888 
Honoraires location 73 73 130 
Honoraires apport d'affaires 2 2 5 
Activités expert & conseil 172 172 88 
Activités commerciales 
Honoraires transaction 203 203 484 
Autres activités 
Refacturation frais de personnel, divers 636 636 475 

TOTAL 10 719 10 719 10070 
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% 
13112 

8,38 % 
·44,23 % 
-60,00 % 
95,45 % 

·58,06 % 

33,89 % 

6,44 °.tl. 



Effectifs 

CADRES 
NON CADRES 
AGENTS DE MAITRISE 

ADYALPROPERTYMANAGEMENT 
Etats Financiers au 31 décembre 2013 

EFFECTIF MOYEN 

Personnel salarié 

36 
17 
22 

CONTRAT PROFESSIONNALISATION 5 

TOTAL 79 

Page 24 

Personnel à disposition 
de l'entreprise 

3 
1 

4 



ADYALPROPERTYMANAGEMENT 
Etats Financiers au 31 décembre 2013 

INFORMATIONS 
BILAN ET RESULTAT 

Page 25 



ADYALffiOPERIYMANAGEMENT 
Bats F~ie:rs au 31 déœnbr:e 2013 

IMMOBILISATIONS 

Rubriques Début d'e.Tercice 

FRAIS D'ETABLISSEMENT ET DE DEVELOPPEMENT 554 

AUTRES POSTES IMMOBILISA TI ONS INCORPORELLES ( 1) 16 313 813 

Terrains 

Dont comoosants 
Construction sur sol propre 
Construction sur sol d'autrui 
Const. Install. Générales, agencements, Aménagements 
Install. Techniques, matériel et outillage industriels 4 517 
Installations générales, agencements, aménagements 384 673 
Matériel de transport 2484 
Matériel de bureau, infonnatique, mobilier 300 482 
Emballages récupérables et divers 
Immobilisations corporelles en cours 
Avances et acomptes 

IMMOBILISATIONS CORPORELLES 692 157 

Participations évaluées par mise en équivalence 
Autres participations 3 609140 
Autres titres immobilisés 
Prêts et autres immobilisations financières 351 596 

IMMOBILISATIONS FINANCIERES 3 960 736 

TOTAL GENERAL 20 967260 

Rubriques Virement Cession 

FRAIS D'ETABLISSEMENT ET DE DEVELOPPEMENT 

AUTRES POSTES IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 2 011 

Terrains 
Construction sur sol propre 
Construction sur sol d'autrui 
Const. lnstall. Générales, agencements, Aménagements 
Install. Techniques, matériel et outillage industriels 
Installations générales, agencements, aménagements 
Matériel de transport 
Matériel de bureau, infonnatique, mobilier 
Emballages récupérables et divers 
Immobilisations corporelles en cours 
Avances et acomptes 

IMMOBILISATIONS CORPORELLES -

Participations évaluées par mise en équivalence 
Autres participations 3 603 961 
Autres titres immobilisés 
Prêts et autres immobilisations financières 22 581 

IMMOBILISATIONS FINANCIERES 3 616 542 

TOTAL GENERAL 3 628 553 

Pdge26 I 

Réévaluation l,Acquisit., apports 

995 198 

67664 

19617 

- 87 281 

23 906 

- 23 906 

- 1106 386 

Fin d'exercice Valeur d'origine 

554 

17 306 999 

4 517 
452 338 

2 484 
320 099 

779 438 -

5 179 

352 921 

358 100 -
18 445 093 -

(1) Acquisitions autres postes immobilisations incorporelles 995.198€ incluent 769.410€ de fonds de commerce de la société tupée Uffi Bureaux 



ADYALPROPERTYMANAGEMENT 
Etats Financiers au 31 décembre 2013 

AMORTISSEMENTS 

Rubriques Début d'exercice Dotations 

FRAIS D'ÉTABLISSEMENT ET DE DÉVELOPPEMENT 554 

AUTRES IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 34 620 43686 

Terrains 
Constructions sur sol propre 
Constructions sur sol d'autrui 
Constructions installations générales, agencemnts, aménagmnts 
Installations techniques, matériel et outillage industriels 4 517 
Installations générales, agencements et aménagements divers 122 906 40 S70 
Matériel de transport 2 310 SS 
Matériel de bureau et infonnatique, mobilier 192612 34 S41 
Emballages récupérables, divers 

IMMOBILISATIONS CORPORELLES 322344 75165 

TOTAL GENERAL 357 519 118 852 

Reprises 

2011 

2 011 

VENTILATION DES MOUVEMENTS AFFECTANT LA PROVISION POUR AMORTISSEMENTS DEROGATOIRES 

Dotations Reprlses 

Rubriques Différentie/ Mode Amortjisc. Différentiel Mode Amort.jisc. 

de durée et autres dégressif exception. de durée el autreJ dégressif exception. 

FRAIS ETBL 

AUT. INC. 

Terrains 
Construct. 
- sol propre 
- sol autrui 
- installations 
lnstall. Tech. 
lnstall. Gén. 
Mat. Transp. 
Mat bureau 
Embat récup. 

CORPOREL. 
1 - ~ 

Acquis. titre 

TOTAL 

Charges réparties sur plusieurs exercices Début d'exercice Augmentations Dotations 

Frais d'émission d'emprunts à étaler 
Primes de remboursement des obligations 

Page 27 

fin d'exercice 

554 

76 295 

4 517 
163 476 

2 365 
227 153 

397 510 

474 360 

Mouvements 

amortissements 

fin exercice 

Fin d'exercice 



ADY AL PRO PERTY MANAGEMENT 
Etats Financiers au 31 décembre 2013 

CREANCES ET DETTES 

ETAT DES CREANCES Montant brut 

Créances rattachées à des participations 
Prêts 223 009 
Autres immobilisations financières 129912 
Clients douteux ou litigieux 1 167 748 
Autres créances clients 3 668 473 
Créance représentative de titres prêtés 
Personnel et comptes rattachés 7 079 
Sécurité Sociale et autres organismes sociaux 4 917 
Etat, autres collectivités : impôt sur les bénéfices 72 453 
Etat, autres collectivités : taxe sur la valeur ajoutée 434 200 
Etat, autres collectivités : autres impôts, taxes, versements assimilés 
Etat, autres collectivités : créances diverses 
Groupe et associés 
Débiteurs divers 16 305 
Charges constatées d'avance 35 368 

TOTAL GENERAL 5 759 464 

Montant des prêts accordés en cours d'exercice 
Montant des remboursements obtenus en cours d'exercice 
Prêts et avances consentis aux associés 

ETAT DES DEITES Montant brut 1 anauplus 

Emprunts obligataires convertibles 
Autres emprunts obligataires 
Emprunts et dettes à l an maximum à l'origine 80 358 80 358 
Emprunts et dettes à plus d' 1 an à l'origine 41 500 41 500 
Emprunts et dettes financières divers 6194 969 6 194 969 
Fournisseurs et comptes rattachés 2 312 192 2 312 192 
Personnel et comptes rattachés 509 600 509 600 
Sécurité sociale et autres organismes sociaux 784 405 784 405 
Etat : impôt sur les bénéfices 11899 11899 
Etat : taxe sur la valeur ajoutée 622 329 622 329 
Etat : obligations cautionnées 
Etat : autres impôts, taxes et assimilés 42 939 42 939 
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 71 743 71 743 
Groupe et associés 
Autres dettes 32 672 727 32 672 727 
Dettes représentatives de titres empruntés 
Produits constatés d'avance 

TOT AL GENERAL 43 344liS9 43 344 6S9 

Emprunts souscrits en cours d'exercice 11 217 
Emprunts remboursés en cours d'exercice 16 570 
Emprunts, dettes contractés auprès d'associés 
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I an au plus plus d'un on 

223 009 
129 912 

.) 167 748 
3 668 473 

7 079 
4 917 

72 453 

434 200 

16 305 
35 368 

s 759 464 

plus d'J an,-5 ans plus de 5 ans 



ADYALPROP.ER'IYMANAGEMENT 
Etats Filaœiers au 31 déœn:bre 2013 

PROVISIONS ET DEPRECIATIONS 

Rubriques Déb11t d'e:xercice Flu.'< WP A.N. Dotations Reprises 

Prov. gisemts miniers, pétroliers 
Prov. pour investissement 
Prov. pour hausse des prix 
Amortissements dérogatoires 8 058 

Dont majoration except. 30% 
Implant. étrang. avant 01/01/92 
Implant. étrang. après 01/01/92 
Prov. pour prêts d'installation 
Autres provisions réglementées 

PROVISIONS REGLEMENTEES 8 058 

Prov. pour litiges 154 811 125 345 125 563 
Prov. pour garanties clients 
Prov. pertes marchés à tenne 
Prov. pour amendes et pénalités 269 269 
Prov. pour pertes de change 
Prov. pensions, obligations simil. 
Prov. pour impôts 
Prov. pour renouvellment immo. 
Prov. pour gros entretien et revi. 
Prov. charges s/congés à payer 
Autres prov. risques et charges 1 981 154 10000 246 871 823 669 

PROVISIONS RISQUES ET CHARGES 2 136 234 10000 372 216 949 501 

Prov. immobilisat. incorporelles 
Prov. immobilisat. corporelles 
Prov. titres mis en équivalence 
Prov. titres de participation 2984174 • 2 984 173 
Prov. autres immo. financières 
Prov. stocks et en cours 
Prov. comptes clients 1 149 787 134 640 294 781 
Autres prov. pour dépréciation 

DEPRECIATIONS 4133 961 -2 984173 134 640 294 781 

TOTAL GENERAL 6 278 252 -2 974173 506 856 1244 281 

Dotations et reprises d'exploitation 134 640 294 781 
Dotations et reprises financières 
Dotations et reprises exceptionelles 372 216 949501 

Dépréciation des titres mis en équivalence à la clôture de l'exercice 

Fin d'exercice 

8058 

8 058 

154 594 

1 414 356 

1568 950 

1 

989 646 

989 647 

2 566 654 



Bats Fiœœiers au 31 déœrrbre 2013 

Synthèse des provisions risques et charges 

Nature Montant des 
Débur d'exercice Flux TUP Dotations Reprises Fin d'exercice 

demandes 

Litiges prud'homaux 154 81 [ 125 345 125 563 154 593 
Pénalités et amendes 269 269 -
Mandats débiteurs 608 462 29483 150 423 487 522 
RCP 12 108 002 395 606 19 153 155 365 259 394 
Comptes d'attentes mandants 626 824 111 493 290 102 448 215 
Litige EPF gérance 86 743 86 743 

Autres 350 261 10000 227 779 132 482 

TOTAL 12 108 002 2136 233 10 000 372 217 949 501 1568 949 



CHARGES A PAYER 

ADYALPROPERTYMANAGEMENT 
Etats Financiers au 31 décembre 2013 

DETAIL DES CHARGES A PAYER 

DETTES FOURNISSEURS CPTES RA TT ACH 
4081000000 FOURNISSEURS·FFNP CENTRALISA TE 

408 lOOOOOOMINOVA FOURNISSEURS·FFNP CENTRAL!SATEINOVALIS 

408 IOOOOOOMSBOOO FOURNISSEURS-FFNP CENTRALISATEURBANIA BO 

AUTRES DEITES 
4198000000CLIENTS • R.R.R/AVOIRS A ETABL 

DEITES FISCALES ET SOCIALES 
4282000000 DETTES PROV.CONGES A PAYER 

4286300000 DETTES PROV.AUTRES CH.PERSONNE 

4286421400 NOTES DE FRAIS A RECEVOIR 

4382000000 CH.SOC.A PAYER/CONGES A PAYER 

4386000000 CH.SOC/SALAIRES ET APPOINTEMEN 

4386300000 CH.SOC/A PA VER/AUTRES CHARGES 

4386400000 ORGANIC 

4386500000 TAXE D'APPRENTISSAGE 

4386600000 FORM.PROFESSIONNELLLE CONTINUE 

4386610000 CONTRATS A DUREE DETERMINEE OP 

4386700000 EFFORT CONSTRUCTION 

4386800000 TAXE HANDICAPES 

1 TOT AL DES CHARGES A PAYER 
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31/1212013 

1 232 113,05 

347 664,65 
330 587,60 

8 180,64 

8 896,41 

9 410,87 
9 410,87 

875 037,53 
260 415,14 

239 605,33 

1221,16 

127 985,61 

974,10 

117921,57 

17 004,00 

25 962,00 
51 757,14 

586,00 

17 798,88 

13 806,60 

1 232 l 13,051 



PRODUITS A RECEVOIR 

ADYALPROPERTYMANAGEMENT 
Etats Financiers au 31 décembre 2013 

DETAIL DES PRODUITS A RECEVOIR 

AUTRES IMMOBILISAT. FINANCIERES 
2768400000 INTERETS COURUS SUR PRETS 

CLIENTS ET COMPTES RA TI ACHES 
4181 OOOOOODBT CLIENTS • FACTURES A ETABLIR 

4181()00000MSESOO CLIENTS· FACTURES A ETABLIR ADYAL GRAN 

AUTRES CREANCES 
4098000000DBT FOURNISSEURS-R.R.R ET AVOIRS 

BANQUES,ET ABLISSEMENTS FINANCIERS 
5187200000 INTERETS COURUS A RECEVOIR G.I 

1 TOTAL DES PRODUITS A RECEVOIR 
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31/12/2013 

468 449,94 

1 565,65 
l 565,65 

423 557,94 
149 021,60 

274 536,34 

11 466,99 
11 466,99 

31 859,36 
31 859,36 

468 449,941 



ADY AL PROPERTY MANAGEMENT 
Etats Financiers au 31 décembre 2013 Page 33 

DETAIL DES CHARGES & PRODUITS CONSTATES D'AVANCE 

31/12/2013 

CHARGES CONSTATEES D'AVANCE 3S 368,33 

CHARGES/PRODUITS D'EXPLOITATION 35 368,33 
4860000000DBTCHARGES CONSTATEES D'AVANCE 35 368,33 

TOT AL DES CHARGES & PRODUITS CONSTATES D'AVANCE 35 368,33 



ADYALPROFFR'.IYMANAGEMENI' 
Bats Fiœrciers au 31 c:léœrdxe 2013 

CHARGES ET PRODUITS EXCEPTIONNELS 

Nature des charges Montant Imputation au compte 

Pénalités retard s/fact fournisseurs 1 353,31 6718000000 
6711000000-6712000000 

Amendes et pénalités non déductibles 2 188,60 6712010000 
Charges exceptionnelles sur salaires 98 828,39 6718200000 
Indemnités résiliations et pénalités retards fournisseurs 67l2000000-671800000 
Litiges fournisseurs 3 785,63 6718200020 
Charges exceptionnelles sur locaux 7 597,27 6718300000 
Demandes RCP mandants 53 165,53 6720000000 
Charges exceptionnelles/restructuration comptabilité mandante 69 357,42 6720000000 
Dépôts de garantie non restitués 4 154,96 6720000000 
Factures/charges fournisseurs /exc.ant. IO 845,98 6720000000 
Charges comptabilité mandante 4 478,88 6720000000 
Redressement URSSAF Nancy 54 1 557,00 6720000000 
STC 08/20 l 2 payé 2 fois 2 213,56 6720000000 
Cession parts COGETOM 1,00 6756000000 
Provision comptes attentes mandants 111493,00 6875000000 
Provision Demandes RCP mandants 19 153,00 6875000000 
Provision débiteurs mandants perdus-actifs 29482,71 6875000000 
Provision/risque mandat EPF 86 742,51 6875000000 
Provision risques R.H. 125 344,89 6875000010 

TOTAL 631 743,64 

Nat11re des produits Montant Imputation au compte 

Litiges fournisseurs 31 200 7718200010 
Demandes RCP mandants 12 177 7720000000-7722000000 
Factures/charges fournisseurs /exc.ant. 13 506,86 7720000000 
Cession parts COGETOM 1,00 7756000000 
Refacturation frais de personnel 4 113,25 7718000000 
Produits exceptionnels divers 16 831,11 7718000000-7720000000 
Rep. Provision débiteurs mandants perdus-actifs 150 423,13 7875000000 
Rep. Provision majorations CV AE 269,00 7875000000 
Rep. Provision demandes RCP mandants 155 364,73 7875000000 
Rep. Provision comptes attentes mandants 290 I02,00 7875000000 
Rep. Provision pour restructuration comptabilité mandante 227 779,08 7875000000 
Rep. Provision risques R.H. 125 562,67 7875000010 

TOTAL 1027 330,29 



ANNEXE E – 3 – ADYAL FACILITIES 

 

Comptes sociaux et annexes d’Adyal Facilities relatifs aux exercices clos  

le 31 décembre 2011, le 31 décembre 2012 et le 31 décembre 2013  

et rapports des commissaires aux comptes 
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ADYAL FACILITIES SAS 

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES 
SUR LES COMPTES ANNUELS 

(Exercice clos le 31 décembre 2011) 
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RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES 
SUR LES COMPTES ANNUELS 

(Exercice clos le 31 décembre 2011) 

A 1' Associé unique 
ADYAL FACILITIES SAS 
20-24, Rue Jacques Ibe1t 
92 300 Levallois Perret 

En exécution de la mission qui nous a été confiée par l'associé unique, nous vous présentons 
notre rapport relatif à l'exercice clos le 31 décembre 2011, sur : 

- le contrôle des comptes annuels de la société ADYAL FACILITIES SAS, tels qu'ils sont 
joints au présent rappmt ; 
la justification de nos appréciations ; 
les vérifications et informations spécifiques prévues par la loi. 

Les comptes annuels ont été arrêtés par le Président. Il nous appmtient, sur la base de notre 
audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes. 

1 - Opinion sur les comptes annuels 

Nous avons effectué notre audit selon les normes d'exercice professionnel applicables en 
France; ces normes requièrent la mise en œuvre de diligences permettant d'obtenir l'assurance 
raisonnable que les comptes annuels ne compmtent pas d'anomalies significatives. Un audit 
consiste à vérifier, pm sondages ou au moyen d'autres méthodes de sélection, les éléments 
justifiant des montants et informations figurant dans les comptes annuels. Il consiste 
également à apprécier les principes comptables suivis, les estimations significatives retenues 
et la présentation d'ensemble des comptes. Nous estimons que les éléments que nous avons 
collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion. 

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des règles et principes comptables 
français, réguliers et sincères et donnent une image fidèle du résultat des opérations de 
l'exercice écoulé ainsi que de la situation financière et du patrimoine de la société à la fin de 
cet exercice. 

f'""''''"'''''''""""''"'"'"''"''"""'"''''""'''""""'""""""'""'"'''''"'"'''''""''''''"'''"'''""'""'"""'''"""'''''"''''"""""''''''"'""'""""""'""'"'"''''"''""""""'' 

' PricewaterlwuseCoopers Audit, SA, 63, rue de Villiers, 92208 Neuilly-sur-Seine Cedex 
T: +33(o)15657 5859, F: +33(o)1565758 60, wmv.pwc.fr 

Société d'expertise comptab~e inscrite au tab~eau de l'ordre de Paris· lie de Frarice. Sodé té de commissariat aux comptes membre de la compagnie rég:onale de 
Versailles. Société Anonyme au capital de 2 510 460 €.Siège sodal: 63, rue de V111rers 92200 Neuilly·sur· Se'ne. RCS Nanterre 672 006 483. TVA n° FR 76 672 
006 483. Siret 672 006 483 00362. Code APE 6920 Z. Bureaux: Bordeaux, Grenob!e, Lille, Lyon, Marse:11e, Metz, Nantes, Nice, Paris, Poitiers, Rennes, Rouen, 
Strasbourg, Toulouse. 



ADYAL FACILITIES SAS 
Rapport du commissaire aux comptes sur les comptes annuels 
Exercice clos le 31 décembre 2011- Page 2 

Sans remettre en cause l'opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur le 
paragraphe « Faits caractéristiques de l'exercice - Evénements postérieurs à la clôture » de 
l'annexe qui expose les conséquences sur les comptes annuels 2011 du dénouement du 
protocole de conciliation du 6 septembre 2010 et des actions visant au rétablissement des 
capitaux propres de la société. 

II - Justification de nos appréciations 

En application des dispositions de l'mticle L. 823-9 du Code de commerce relatives à la 
justification de nos appréciations, nous portons à votre connaissance l'élément suivant : 

• La valeur nette comptable des titres de participation a fait l'objet d'un exmnen par 
votre société selon les principes décrits dans le paragraphe « Immobilisations 
financières » de l'annexe. Nos diligences ont consisté à apprécier le bien-fondé des 
méthodologies mises en œuvre et à nous assurer de la pe1tinence de l'information 
fournie dans l'annexe. 

Les appréciations ainsi p01tées s'inscrivent dans le cadre de notre démm·che d'audit des 
comptes annuels, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué à la formation de notre 
opinion exprimée dans la première pmtie de ce rapp01t. 

III - Vérifications et informations spécifiques 

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice professionnel 
applicables en France, aux vérifications spécifiques prévues pm· la loi. 

Nous n'avons pas d'observation à formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes 
annuels des informations données dans le rapport de gestion du président et dans les 
documents adressés à l' Associé unique sur la situation financière et les comptes annuels. 

Neuilly-sur-Seine, le 28juin 2012, 

Le commissaire aux comptes 
Price aterhouseCoopers Audit 

Lionel Lepet 
Associé 



ADYAL FACIMTIES 
Etats Financiers au 31 décembre 2011 Page2 

~~~~~~~~~~~~~~~~~~~ 

BILAN ACTIF 

Rubriques Afontanl Brut A111ort. Prov. 3111212011 3111212010 

Capital souscrit non appelé 

IMMOBILISATIONS fNCORPORELLES 
Frais d1établissemcnt 
Prais de développement 
Concessions, brevets et droits similaires 82 225 82 225 

Fonds con11nercial 
Autres iITI1nobilisations incorporelles 
Avances 1 acomptes stu· immo. incorporelles 

IMMOBIUSATIONS CORPORELLES 
Terrains 
Constnictions 
Installations techniques, 1natéliel, outillage 
Autres inunobi\isations corporelles 81 436 74 378 7 058 LO 574 
fnunobilisations en cours 
Avances et acomptes 

IMMOBIUSATIONS FINANCIERES 
Participations par mise en équivalence 
Autres pa1ticipations !0249277 10 221 913 27 364 28 949 
Créances rattachées à des participations 
Autres titres immobilisés 
Prêts 19 000 19 000 15 750 
Autres inunobilisations financières 4 541 4 541 4 541 

ACTIF IMMOBILISE 10 436 479 L0378SI6 57 962 59 814 
. 

. 

STOCKS ET EN-COUl/S 

Matières prernières, approvisionnc1ncnts 
En·cours de production de biens 
En·cours de production de services 
Produits intennédiaircs et finis 
Marchandises 

Avances et acornptes versés sur commandes 

CREANCES 
Créances clients et comptes rattachés l 567 390 21 907 l 545 483 1 002 750 
Autres créances l 237 038 l 237 038 l 790 899 
('apital sousclit et appelé, non versé 

DIVERS 
Valeurs inobilièrcs de placeinent 
(dont actions propres : ) 
Disponibilités 8 188 758 8188758 8 795 057 

COMPTES DE REGULAl/JSATTON 
Charges constatées d'avance 3 403 3 403 

ACTIF CIRCULANT IO 996 589 21 907 10 974 682 11 588 705 

Frais d'é1nission d'emprunts à étaler 
Primes de re1nbourse1nent des obligations 
Ecarts de conversion actif 

TOTAL GENERAL 21433068 10 400 423 li 032 644 Il 648 519 
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BILAN PASSIF 

Rubriques 3111112011 3111212010 

Capital social ou individuel (dont versé : 456512 ) 456 512 8152000 

Primes d1émission, de fusion, d'apport 
Ecarts de réévaluation (dont écart d'équivalence: l 
Réserve légale 39 308 39 308 

Réserves statutaires ou contractuelles 
Réserves réglcroontées (dont rés. Prov. fluctuation cours ) 
Autres réserves (dont achat œuvres originales artistes ) 259 259 
Report à nouveau (28431) (18 153 422) 

RESULTAT DE L'EXERCICE (bé111ffice 011 perle) 180 943 9 223 007 

Subventions d'investisse1nent 
Provisions réglementées 3 605 2 805 

CAPITAUX PRO PRES 652 196 (736 043) 

Produits des én1issions de titres pa11icipatifs 
A van ces conditionnées 

AllfRES FONDS PROPRES 

Provisions pour 1isqucs 11 000 

Provisions pour charges 
. ·. 

PROVISIONS li 000 
. 

DETTES FINANCIERES 
Etnpnints obligataires conve11ibles 
Autres e1npn1nts obligataires 
Ernpntnts et dettes auprès des établissernents de crédit 23 246 

Emprunts et dettes financières divers (dont cmpr. patticipatifs ) 38 761 1 223 258 

Avances et acomptes reçus sur con1Illandes en cours 

DETTES D'EXPLOITATION 
Dettes foun1isseurs et co1nptes rattachés 945 085 703 376 
Dettes fiscales et sociales 1 245 390 817385 

DETTES DIVERSES 
Dettes sur inunobilisations et co1nptes rattachés 
Autres dettes 8 110 321 9 606 297 

C01\fPTES DE REGULARISAT/ON 
Produits constatés d'avance 40 892 

. 

DETTES 10 380 448 12 373 561 
. 

Ecarts de conversion passif 

TOTAL GENERAL 11032644 11648519 

Résultat de l'exercice en centimes 180 942,72 

Total du bilan en centimes 11 032 644,25 



COMPTE DE RESULTAT (en liste) 
--

Rubriques ; France Exportation 31112120// 311121.1010 
--

Ventes de marchandises 
Production vendue de biens 
Production vendue de s1.nvices 5 070 477 5 070 477 ':948411 

CHIFFRES D'AFFAIRES NETS 5 070 477 5 070 477 3 948 411 

Production stockée 
Production inunobilisée 
Subventions d1exploitation 
Reprises sur dépréciations, provisions (et a1nortissernents), transfe11s de charges 27 380 17 476 
Autres produits 44 252 188 

PRODUITS D'EXPWITATION 5 097 901 4 218 074 

Achats de nlarchandises (y conlpris droits de douane) 
Variatiott de stock (marchandises) 
Achats de niatières premières et autres approvisionnernents (et droits de douane) 
Variation de stock (matières premières et approvisionnements) 
Autres achats et charges e"1en1es 2 093 207 1581320 

hnpôts, tax-es et versements assimilés 127 957 109 473 
Salaires et traitements l 547 406 1 168 089 
Charges sociales 766 543 574518 

DOTATIONS D'EXPLOITATION 
Sur inumbilisations : dotations auxanl()rtissemcnts 3 516 13 605 

Surinuoobilisations: dotations aux dépréciations 
Sur actif circulant : dotations aux dépréciations 16 907 

Dotations aux pro vis ions 11 000 

Autres charges 246 16 

CHARGES D'EXPWITATION 4 555 781 3 458 021 

RESULTAT D'EXPLOITATION 542 120 760 053 

OPERATIONS EN COMMUN 
Bénéfice atttibué ou perte transférée 
Perte supportée ou bénéfice transféré 

PRODUITS FlNANCIERS 
Produits financiers de participations 
Produits des autres valeurs mobilières et créances de l'actifimtnobîlisé 
Autres intérêts et produits assimilés 6 322 3 157 
Reprises sur dépréciations et provisions, transferts de charges 
Différences positives de change 
Produits nets sur cessions de valeurs rnobilières de placernent 

PRODUITS FINANCIERS 6322 3157 
.. 

Dotations financières auxamortisse1nents, dépréciations et provisions 1 585 IO 220 328 

Intérêts et chaL·gcs assimilées 47 969 

üi-fférences négatives de change 
Charges nettes sur cessions de valeurs 1nobilières de place1nent 

CHARGES FINANCIERES 1 585 JO 268 297 

RESULTAT FINANCIER 4 737 (10 265140) 

Rl<S ULTAT COURANT A V ANT IMPOTS 546 857 (9 505 087) 
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COlVCPTE DE RESULTAT(suite) 

Rubriques 3111212011 3111212010 

Produits exceptionnels sur opérations de gestion 8 I20 (3 I5) 

Produits exceptionnels sur opérations en capital 0 9 820 492 ·! 

Reprises sur dépréciations et provisions:, tr.ansferts de charges IO 550 939 I9524000 

PRODUITS EXCEPTIONNELS 10 559 060 29 344 177 

Charges exceptionnelles sur opérations de gestion 63 476 64 343 

Charges exceptionnelles sur opérations en capital IO 748 720 

Dotations exceptionnelles auxamortisscrrcnts, dépréciations et provisions 5 800 10 55 I 739 

CHARGES EXCEPTIONNELLES IO 817 996 10 616 082 

RESULTAT EXCEPTIONNEL (258 936) 18 728 095 

Participation des salariés aux résultats de l1entreprise 

In1pôts sur les bénéfices 106 978 

. 

TOTAL DES PRODUITS 15 663 283 33 565 407 . 
. 

TOTAL DES CHARGES 15 482 340 24 342 400 

BENEFICE OU PERTE 180 943 9 223 007 
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Faits caractéristiques de l'exercice - Evénernènts postérieurs à la clôture 

1. Opérations consécutives au protocole d'accord de conciliation 

La société ADYAL FACILITIES est filiale directe de la société Ulysse 
Investissements. 

Ancienne filiale du groupe Urbania, elle a été reprise par Ulysse Investissements 
dans le cadre d'une procédure de conciliation. Le protocole d'accord spécifiant les 
conditions de cette reprise, signé le 6 septembre 2010, a été homologué par le 
Tribunal de Commerce de Nanterre le 30 septembre 2010. 

L'offre de la société Ulysse Investissements portait sur les 105 cabinets opérationnels 
du réseau Urbania et a eu pour effet la rupture de tous liens avec les 132 autres 
sociétés du Réseau Urbania. 

Les conséquences financières et comptables des engagements pris par la société 
ADYAL FACILITIES et l'actionnaire dans le protocole d'accord de conciliation ont été 
appréhendées dans les comptes clos au 31 décembre 2010, dont: 

- l'abandon total, par Ulysse Investissements, de sa créance résultant du rachat des 
anciennes dettes bancaires des cabinets 

- l'abandon des dettes et créances réciproques vis-à-vis des sociétés non reprises 

L'abandon consenti par Ulysse Investissements le 30 décembre 2010 a été 
enregistré en résultat exceptionnel 2010 des cabinets 

L'engagement du cabinet vis-à-vis du pôle non repris s'est traduit dans les comptes 
2010 par: 

la comptabilisation d'un produit à recevoir pour le montant HT des dettes 
la constatation d'une provision pour dépréciation, pour le montant HT des 

créances 

Le dénouement complet de ces opérations n'est intervenu qu'au cours de l'exercice 
2011. 

2. Engagements pris par Ulysse Investissements 

Conformément à ses engagements, Ulysse Investissements : 

a procédé, en juin 2011, à l'augmentation du capital de la société ADYAL 
FACILITIES par incorporation de la totalité de sa créance résiduelle 
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. 3. Engagements vis-à-vis des sociétés non reprises 

Les créances des cabinets sur les 132 sociétés non reprises ont été cédées, le 28 juin 
2011, à Urbania France, holding des ces entités, respectivement pour 1€. 

' Cette cession a eu pour conséquence la comptabilisation d'une charge exceptionnelle 
d'un montant correspondant à la valeur nominale (HT) des créances cédées. Par 
ailleurs, il a été procédé à la reprise de la provision constituée au 31 décembre 2010. 

Les dettes vis-à-vis des 132 sociétés non reprises ont égi1le111ent fait l'objet d'une 
cession, en date du 28 juin 2011, respectivement pour 1€, à Ulysse Investissements. 

Le 22 décembre 2011, Ulysse Investissements a procédé à l'abandon intégral de sa 
créance, ce qui a eu pour effet la constatation, dans les comptes de chaque cabinet 
concerné, d'un produit exceptionnel égal à la valeur nominale (HT) de la dette 
abandonnée. Parallèlement, le produit à recevoir comptabilisé à la clôture de 
l'exercice précédent a été extourné en totalité_ 

Ces opérations ayant été entièrement provisionnées dans les comptes 2010, leur 
impact sur le résultat 2011 est nul ou négligeable. 

La charge et la reprise de provisions ont été enregistrées dans le résultat 
exceptionnel. 

4. Rétablissement des fonds propres 

Conformément aux engagements pris par l'actionnaire (cf. 2. Engagements pris par 
Ulysse Investissements), 

li a été procédé, en date du 22 juin 2011, à une augmentation de capital social de la 
société d'un montant de 1.206.496 €, pour le porter de 8. 152.000 € à un montant de 
9.358.496 €, par émission de 37 actions nouvelles de 32.608 € valeur nominale 
chacune, émises au pair et libérées par voie de compensation avec les créances 
certaines, liquides et exigibles. 

L'actif net de la société étant devenu inférieur à la moitié du capital social, il a été 
réalisé, en date du 9 décembre 2011, une réduction du capital d'un montant de 
8.901.984 €par imputation des pertes cumulées de la société en date du 31 octobre 
2011, pour le ramener de 9.358.496 €à 456.512 €. Cette réduction a été réalisée par 
voie de diminution du nombre d'actions, qui a été ramené de 287 actions à 14 actions 
d'une valeur nominale de 32.608 €. 

Moratoire des dettes fiscales 

Dans le cadre de son redressement, et dans l'attente d'une nouvelle levée de fonds, 
le groupe a engagé des négociations pour obtenir de la part de ses créanciers publics 
le report du paiement des taxes et cotisations qui devaient être acquittées en 
septembre et en octobre 2011 jusqu'au début de l'année 2012. 
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Après )'examen du dossier, la Direction Générale des Finances Publiquei; a accordé 
un délr,~i complémentaire de paiement du passif fiscal et social du groupe jusqu'au 15 
mars 2012. 

Les d<>ttes sociales ont été payées par anticipation par la société ADYAL FACILITIES 
le 24 novembre 2011 et conformément aux engagements pris par le groupe, les 
detteF. fi.scales faisant l'objet du moratoire ont été réglées, en totalité, majorations et 
intérêts inclus en date du 15 mars 2012. 

Les majorations et intérêts de retard, provisionnés dans les comptes au 31/12/2011, 
ont fait l'objet d'une demande de remise gracieuse, à laquelle le Trésor Public a 
donné son accord de principe. 

Partenariat stratégique 

En février 2012 le groupe a annoncé son rapprochement stratégique avec Citya. 
Cette alliance a conduit à repenser le réseau Urbania en fonction des 
complémentarités géographiques avec le nouveau partenaire. Dans ce cadre, il a été 
décidé de céder certains cabinets du groupe Urbania afin de se recentrer sur trois 
pôles clairement identifiés : L'Iie de France, la région Rhône Alpes et la montagne, et 
l'immobilier d'entreprise avec Adyal. 
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Règles et méthodes comptables 

Les comptes annvels ont été élaborés et présentés conformément au PCG 1999 et 
aux règles générales· applicables en la matière. 

Les conventions générales comptables ont été appliquées dans le respect du principe 
de prudence, conformément aux hypothèses de base : 

Continuité d'exploitation 
Permanence de méthodes comptables d'un exercice à l'autre 
Indépendance des exercices. 

La méthode de base retenue pour l'évaluation des éléments inscrits en comptabilité 
est la méthode des coûts historiques. 

Seules sont exprimées les informations significatives. 

Compte tenu de leur caractère inhabituel, et au même titre que l'année dernière, les 
opérations liées au protocole d'accord de conciliation ont été comptabilisées en 
résultat exceptionnel (cf. 1. Faits caractéristiques de l'exercice - Evénements 
postérieurs à la clôture). 

Principes et méthodes d'évaluation 

Les principales méthodes utilisées sont les suivantes : 

1. Immobilisations incorporelles 

Ces immobilisations comprennent : 

Le concessions, brevets et droits similaires 

2. Immobilisation corporelles 

Les immobilisations corporelles sont évaluées à leur coût d'acquisition. 

Les amortissements sont calculés suivant le mode linéaire, sur la base de la durée 
d'utilisation, fonction de la durée de vie prévue. 

Installations techniques et matériel 
Autres immobilisations 

Entre 5 et 1 O ans 
Entre 3 et 10 ans 

Ces régies et méthodes répondent aux exigences d'application des règlements 
comptables relatifs aux actifs à compter du 1er janvier 2005. 
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3. Immobilisations financières 

La valeur brute est constituée paJ le coQt d'acquisition. 

La valeur d'usage des titres dn participation est déterminée en fonction de l'actif net. 

Un test de dépréciation à été réalisé au 31/12/2011 sur la base de la quote-part de 
situation nette détenue corrigée de la plus value latente éventuelle sur la valeur du 
fonds de commerce. 

La valeur d'usage ainsi déterminée étant inférieur à la valeur comptable des titres de 
participation, une dépréciation à été constatée dans les comptes 2011 pour la 
différence, soit 10.221.913 €. 

4. Créances 

Les créances sont valorisées à la valeur nominale. 

Les créances douteuses ou litigieuses font l'objet de dépréciation en fonction de la 
perte probable. 

Compte tenu de leur caractère inhabituel, les provisions pour dépréciation des 
créances douteuses ou litigieuses, âgées de plus de 12 mois, ont été comptabilisées 
en résultat exceptionnel. 

Compte des mandants 

La comptabilité des mandants retrace les opérations décrites à l'article 1 de la loi 
n° 70-9 du 2 janvier 1970 dans les domaines des syndicats de copropriétés, de la 
gérance et des transactions immobilières. 

Cette comptabilité est tenue de manière autonome. Les opérations entre la société et 
ses mandants sont enregistrées sous les postes comptables suivants : 

Poste de bilan Descriptif Montant en€ 

Actif 
Clients et comptes rattachés Clients débiteurs gérance et syndic 
Valeurs mobilières de placement Certificats de dépôts et BIFS 
Disponibilités Trésorerie disponible 8 109 621 

Total Actif 8 109 621 

Passif 
Avances et acomptes clients Dépôts de garantie (gérance), clients syndic 
Autres dettes Clients gérance et syndic créditeurs 8 109 621 
Dettes I établissement de crédit Découverts bancaires 

1 orat Passif B ·111,, n:.i:1 

. ; 

'-·· 
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Engagements hors bilan 

Retour à meilleure fortune 

L'abandon de créance consenti par Ulysse Investissements était assorti d'une clause 
de retour à meilleure fortune dont l'échéance est fixée au 31 décembre 2018. 

Le retour à meilleure fortune est égal, pour chacun des sept (7) exercices ouverts à 
compter du 1er janvier 2011, à 40 % du résultat net de chaque exercice, à condition 
de laisser positive la situation nette de la société. 

L'impact sur les comptes 2011 représente un montant de 191.947,14 €. 

Périmètre de consolidation 

Les comptes annuels de ADYAL FACILITIES font l'objet d'une intégration globale 
lors de l'établissement des comptes consolidés de la société Ulysse Investissements. 

Autres informations 

Le volume d'heures de formation cumulé correspondant aux droits acquis au titre du 
Droit Individuel de Formation par les salariés est de 3.612, 18 heures. 

L'employeur ne pourra plus mettre à la retraite un salarié avant l'âge de 70 ans, sans 
accord formel. Si l'employeur met un salarié à la retraite, il devra payer une indemnité 
de mise à la retraite équivalente à l'indemnité de licenciement correspondant, selon 
la nouvelle loi, à la plus avantageuse entre la convention collective et la règle de 
calcul de 1/5ème de mois par année d'ancienneté auquel on ajoute à partir de la 
1 Oème année 2/15ème de mois par année d'ancienneté. 

Les indemnités de mise à la retraite ne sont pas soumises à charges sociales, par 
contre quelque soit l'âge du salarié, une contribution de 50% de l'indemnité est due 
au profit de la CNAVTS (comprise dans la provision calculée). 

L'indemnité de départ à la retraite pour 2011 est de 125.078 €. 
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ENGAGEMENTS FINANCIERS, 
AUTRES INFORMATIONS 
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ELEMENTS RELEVANTDE PLUSIEURS POSTE:S DE BILAN 

Rubriques f:iU1'<.'pl'ÎSC'S /hl,1.~ f'1trllciptJl/o11,,· 
Delles, cr~la11cl!s en 

t.:Di.'l\' COJ/1111. 

,fCTI F IMM0/11/,/Sli 
Pn11iciputions I0 249 277 

,fCTIFCIRCVIANT 
C'rCnnces cHcnts et co1nptçs mttnchés 444312 
Autres ·c_réo11ccs 1 098 735 

DErœs 
E!uprnnts et dettes linnncièrcs divers 38 761 
l>cttcs tbun1isscu_rs et co1nptcs 1uttuch~s 438 943 
1\utrcs dettes 700 
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TABLEAU DE SYNTHESE DE REPRESENTATION DES FONDS 
MANDANTS 

Total poste Total /tors Gérance et Total Fontis 
Postes du Bilan Actif du Bilan Act(( Fonds Mmultmts Sy11dic Transaction Mmulm1ts 

(a) (b) (c) (t!J (e)=(c) + (d) 

Créances 1 567 389,98 1 567 389,98 

Valeurs mobilières de Placement 

Disponibilités 8 188 758,03 79 136.93 8 109 621,10 8 109 621,10 

TOTAL 9 756 148 1646 527 8 109 621 8109 621 

Total poste Total flors Gérance et Total Fonds 
Postes du Bilan Passif du Bilan Passif Fomls Mandants Sy11tlic Transaction Ma11tla11ts 

(a) fb) fcl (dl (e)=(c) + (t/) 

Emprunts et dettes auprès 
des Etablissements de Crédits 

Avances et acomptes clients 

Autres dettes 8110321,10 700,00 8 109 621,10 8109621,10 

TOTAL 8 110 321 700 8109621 8 109 621 
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ENGAGEMENTS HORS BILAN 

ENGAGEMENTS RJ~CUS 
R11lil'l'ftll!S ,\/01110111 /tors bl("n ' 

·-
Avnls: ' 
Cautions: ' 10 o.oo ooo 

Autres cngûgi:;n1Cn_ts reçus 

è:?ti\l(l~n.wwîs•n.t~\l'iYAb\1Ac11,1·1·11:ss.:.s1;J\Vl.c:lls •!JJ\JO mm ,, 000 000 

', 

·, 

TOTAL 14 000 000 

ENGAGEMENTS DONNES 
Rub1·h11ff!.r ,\f(Jll{tllll hfJI~\· b//(11_1 

Avals 
("'uuliQns 

' 
HffCls C!\Co1nptés llQll ~chus 

. 

Autri;?s cn_gagc1ncn1s donnés 

NAN'l'ISSHMHNTFONl)S 01\CiOMMHRCE 4 000 000 
(iftl'ilntib i\ !ll'llllli~ril ÛCiliU1iM 10 000 000 
--- -'>- --, -- -- ---- • -- • --

TOTAL 14 uoo 000 
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COMPOSITION DU CAPITAL SOCIAL 

~ 

Nomlre de titres 
C'atégories de titres à /(1 d.ôture créé' pendant re1nboursés Valeur 

c,le l'exert•h.·e l'exercice pendant l'exercice nonu'nale 

Actions ordinaires 14 37 273 32 608,00 
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VARIATION DES CAPITAUX PROPRES 

' 
Libellé 3111112010 Variation Affe~tation du Résultat N 3111212011 

réslrltat N 
(-) (+) 

Capital souscrit appelé versé 8152000 8901984 1206496 456512 
Réserves légales 39308 39308 
Réserves règlementées 
Réserves spéciales provenant réduct. Capital 
Autres réserves 259 259 
Report à nouveau -18153422 8901984 9223007 -28432 
Résultat de l'exercice 9223007 -9223007 180943 180943 
Provisions réglementées 2805 801 3606 

TOTAL -736043 8901984 10109280 180943 652196 
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LISTE DES FILIALES ET PARTICIPATIONS 

Déno111ination ' Capital Q.P. Détenue Val. b1·ute 1ïtres Prêts, avances Chiffre d'affaires 

Siège Social Capitau.t Propres Dividencalss. Val. nette Titres Catl{iohs Résultat 

FILIALES (plus de 50%) 

ADY AL FACILITJES AND SERVICES 80 000 100,00 % lO 249 277 

27 368 27364 (1 585) 

PARTICIPATIONS (10 à 50%) 

AUTRES TITRES 
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VENTILATION DU CHIFFRE D'AFFAIRES ENKE 

Ch!ffee d'affaires Ch!ffi·e d'qffaires Total Total % 
Rubriques France Export 31112/JOJI 3111212010 III 111 

HONORAIRES GERANCE 4 568 4 568 3 843 1 S,8(1 °/o 
HONORAIRE SYNDIC 157 157 105 49,03 o/o 
PRODUIT ANNEXES 346 346 215 60,68 ~~ 

TOTAL 5 070 5 070 4163 21,79 o/o 
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EFFECTJF' MOYEN 
1 

Personnel à disposition 
EJ}h'i/J.< l'ersonnel sa/arië de l'entreprise 

CADRES 35 1 
AGENTS DE MAITRISE 2 
NON CADRES 4 

TOTAL 41 l 



[
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IMMOBILISA TI ONS 
~ 

Rubriques Début d'exercice Réévaluation Acquisit,, apports 

FRAIS D'ETABLISSEMENT hï DE DEVELOPPEMENT 

AUTRES POSTES D'IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 82 225 

Terrains 
/J1n11 con111osc1111,'\ 

Constntctions sur sol propre 
Consttuctions sur sol d1autnti 
Const. fnstall. générales, agencements, rirnénngcn-icnls 
Install. techniques, nmtériel et outillage industriels 
Installations générales, agencenlents, aménagements 13 936 

Matériel de transport 4 160 

Matériel de bureau, informatique, mobilier 63 340 

Emballages récupérables et divers 
fmnlObilisations coiporcl!es en cours 
Avances et acon1ptes 

IMMOBilJSATIONS CORPORELLES 81436 

Participations évaluées par 1nisc en équivalence 
Autres participations 10 249 277 

Autres titres inunobi\isés 
Prêts et autres inunobilisations financières 20 291 3 250 

IMMOBILISATIONS FINANCIERES 10269568 3 250 . 

TOTAL GllNERAL 10 433 229 3 250 

Rubriques Virement Ces$ion Fin d 1exercice Valeul' d'origine 

FRAIS D'ETABLISSEMENT ET DEVELOPPEMENT 

AUTRES POSTES lMMOB. lNCORPOREl.l.ES 82 225 

·rerrains 
Constn1ctions sur sol propre 
Constntctions sur sol d'autn1i 
Constructions, installations générales, agencements 
Installations techn.1niatérlel et outillages industriels 
Installations générales 1 agence1nents divers 13 936 

Matériel de transport 4 160 

Matériel de bureau, infonnatique, mobilier 63 340 

Emballages récupérables et divers 
Irrunobilisations corporelles en cours 
Avances et aco1nptes 

IMMOBILISATIONS CORPORELLFS 81436 

Pat1icipations évaluées par mise équivalence 
Autres paL1icipations IO 249 277 

Autres titres inunobiiisés 
Prêts et autres înunobilisations financières 23 541 

IMMOBILISATIONS FINANCJERFS 10 272 818 

TOTAL GllNERAL 10 436 479 
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AMORTISSEMENTS 
.. 

Rubriques Début d'exercice Dotations Rèp~iSe~ fin d'e.:'l:ercîce 

FRAIS D'ÉTABLISSEMENT ET DE DÉVELOPPEMENT 

AUTRES IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 82 225 82 225 

Terrains 
Constructions sur sol propre 
Constn1ctions sursold1autn1i 
Constn1ctions installations générales, agencenmts, a1nénagnmts 
Installations techniques, 1natériel et outillage industriels 
Installations générales, agcnce1nents et artlénagements divers 7 008 1418 8 426 

Matériel de transport 3 619 541 4 160 

Matériel de bureau et infonnatique, rnobilier 60236 1 557 61 792 

Einballages récupérables, divers 

IMMOBILISATIONS CORPORELLES 70 862 3 516 74378 

TOTAL GfüERAL 153 087 3 516 156 603 

VENTILATION DES MOUVEMENTS AFFECTANT LA PROVISION POUR AMORTISSEMENTS DEROGATOIRES 

Dotations Reprises Mouven1ents 

Rubriques Différentiel J A-Iode An1or1Jisc. D[f!érenliel Mode AtnortfISc. a1nor1isse111e11/(l' 

de durée et autres dégressif e.tception. de durée et auh·es dégressff exception. .fin exercice 

FRAISETBL 

AUT. INC. 

Ten-ains 
Construct. 
~sol propre 
~sol autrui 
. installations 
lnstall. Tech. 
lnstall. Gén. 
Mat. Transp. 
Mat bureau 
Embal récup, 

CORPOREL. 

. · ... . 

y · . 

Acquis. titre .. ' ·. 

TOTAL 

Charges réparties sur plusieurs exercices Début d 1exercice A ug111entations Dotations Fin d'exerc!c:e 

Frais d1énûssion d'crnpntnts à étaler 
Prüncs de remboursetnent des obligations 
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CREANCESETDETfES 

ETAT DES CREANCES Montant brut l an a// plus plus d'un a11 

Créances rattachées à des participations 
Prêts 19 000 19 000 

Autres irnrnobilisations financ:ières 4 541 4 541 

Clients douteux ou litigieux 64 172 64 172 

Autres créances clients 1503218 1503218 

Créance représentative de titres prêtés 
Personnel et con1ptes rattachés 1 812 1 812 

Sécurité Sociale et autres organis1nes sociaux 
Etat, autres collectivités : in1pôt sur les bénéfices 
Etat, autres collectivités : taxe sur la valeur ajoutée 136 214 136 214 

Etat, autres collectivités: autres Îlnpôts, h1xes, verse1nents asshnilés 
Etat, autres collectivités : créances diverses 
Groupe et associés [ 098 649 [ 098 649 

Débiteurs divers 362 362 

Charges constatées d'avance 3 403 3 403 

TOTAL GENERAL 2 831371 2 831371 

Montant des prêts accordés en cours d1exercice 3 250 

Montant des remboursements obtenus en cours d'exercice 
Prêts et avances consentis aux associés 

ETAT DES DE:TTES i'Vfontanf brut 1 a11 au plus plus d' l an,-5 ans plus de 5 ans 

Emprunts obligataires convertibles 
Autres e1npn1nts obligataires 
Empntnts et dettes à 1an1naxin1uinà l'origine 
Einpnints et dettes à plus d' 1 an à l'origine 
Empn.1nts et dettes financières divers 
Fountisseurs et comptes rattachés 945 085 945 085 

Personnel et comptes rattachés 168 891 168 891 

Sécurité sociale et autres organis1nes sociaux 387743 387 743 

Etat : hnpôt sur les bénéfices !06 978 [06 978 

Etat: taxe sur la valeur ajoutée 549 028 549 028 

Etat : obligations caution11ées 
Etat : autres impôts, taxes et assinülés 32 751 32 751 

Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 
Groupe et associés 38 761 38 761 

Autres dettes 8 1IO321 8!!032! 

Dettes représentatives de titres e1npruntés 
Produits constatés d1avance 40 892 40 892 

TOTALGllNERAL JO 380 448 JO 380 448 

Emprunts sousctits en cours d'exercice 
Empn1nts remboursés en cours d'exercice 
Emprunts, dettes contractés auprès d'associés 
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PROVISIONS ET DEPRECIATIONS 

Rubriques Début ,te.xercice Dotations Reprises Fin d'exercice 

Provisions gisements miniers, pétroliers 
Provisions pour investissement 
Provisions pour hausse des prix 
Amortisscrnents dérogatoires 2 805 800 3 605 
Dont 1najorations exceptionnelles de 30 % 

Implantations étrangères avant 01/0I/92 
lmpla11tatio11s étrangères après 01/01/92 

Provisions pour prêts d1installation 
Autres provisions réglc1ncntées 

PROVISIONS REGLEMENTEES 2 805 800 3 605 

Provisions pour litiges 11 000 11 000 

Provisions pour garanties données aux clients 
Provisions pour pertes sur marchés à tenue 
Provisions pour amendes et pénalités 
Provisions pour pertes de change 
Provisions pour pensions, obligations similaires 
Provisions pour impôts 
Provisions pour renouvellement immobilisations 
Provisions pour gros entretiens, grandes révis. 
Provisions charges soc. fisc. sur congés à payer 
Autres provisions pour risques et charges 

PROVISIONS RISQUES ET CHARGFS Il 000 11000 

Dépréciations inunobilisations incorporelles 
Dépréciations ùnn10bilisations corporelles 
Dépréciations titres tnis en équivalence 
Dépréciations titres de participation ID 220 328 1 585 10221913 

Dépréciations autres immobilîs. financières 
Dépréciations stocks et en cours 
Dépréciations comptes clîents 21 907 21 907 
Autres dépréciations 10 550 939 10 550 939 

DEPRECIATIONS 20 771 267 23 492 10 550 939 10 243 820 

TOTAL GENERAL 20 785 072 24 292 10 561 939 10 247 425 

Dotations et reptises d'exploitation 16 907 11 000 

Dotations et reptises financières 1 585 

Dotations et reprises exceptionnelles 5 800 10 550 939 

Dépréciation des titres mis en équivalence à la clôture de l'exercice 
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DETAIL DES CJJARGES A PAYER 

31/12/2011 

CHARGES A PAYER 379 734,57 

DETTES FOURNISSEURS CPTES RATTACH 71 635,23 

4081000000 FOURNISSEURS-FFNP CENTRALISATE 71 083,33 

4081000000MS3000 FOURNISSEURS-FFNP CENTRALISATliADYAL PM 0 551,90 

DETTES FISCALES El' SOCIALES 308 099,34 

4282000000 DETTES PRO V.CONGES A PAYER 137 367,20 

4286200000 DETTES PROV.INTERES.PERSONNEL 21 400,00 

4286421400 NOTES DE FRAIS A RECEVOIR 1 837,45 

4382000000 CH.SOC.A PA VER/CONGES A PAYER 70 503,69 

4386000000 Cii.SOC/SALAiRES ET APPOINTEMEN 679,00 

4386200000 CH.SOC/A PAYER INTERESSEMENT 11 128,00 

4386400000 ORGANIC 7 500,00 

4386500000 TAXE D'APPRENTISSAGE 9 976,30 

4386600000 FORM.PROFESSIONNELLLE CONTINUE 28 135,35 

4386610000 CONTRATS A DUREEDblERMINEEOP 248,37 

4386700000 EFFORT CONSTRUCTION 6 801,98 

4386800000 TAXE HANDICAPES 2412,00 

4486000000 blAT CHARGES A PAYER 10 l l0,00 

TOTAL DES CHARGES A PAYER 379 734,57 
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DETAIL DES PRODillTS A RECEVOffi 

PRODUITS A RECEVOIR 

AUTRES IMMOllJilSAT. FINANCIERES 

2768400000 INTERETS COURUS SUR PRETS 

CLIENTS ITT COMPTES RATI'ACIJFS 

418 IOOOOOOMS3HOO CLIENTS - FACTURES A ETABLIR ADYAL PM S 
418lOOOOOOMS3NOO CLIENTS- FACTURES A ETABLIR ADYAL OEVE 

AUTRES CRK~NC!i,~ 

4098000000DBT FOURNISSHURS-R.R.R ET AVOIRS 

1 TOTAL DES PRODUITS A RECEVOIR 

Png~ 32 

31/12/2011 

20 041,52 

149,SO 
149,50 

11)616,08 
17 142,75 
2 47.1,33 

275,94 
275,94 

20041,521 
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DETAIL DES CHARGES & PRODUITS CONSTATES D'AVANCE 

31/12/2011 

"~-------------------------~-----------~ 

CHARGES CONSTATEES D'AVANCE 

CHARGES/PRODUITS D'EXPLOITATION 

4860000000DBT CHARGES CONSTATEES D'A VANCE 

PRODUITS CONSTATES D'AVANCE 

4870000000 PRODUITS CONSTATES D'AVANCE 

TOTAL DES CHARGES & PRODUITS CONSTATES D'A VANCE 

3 403,22 

3 403,22 

3 403,22 

(40 891,56) 

(40 891,56) 

(40 891,56) 

(37 488,34) 
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CHARGES ET PRODUITS EXCEPTIONNELS 

' 

Nature des charges Montant bnputation au cotnple 

Amendes et pénalités non déductibles 24 650,00 6712010000 
Charges exceptionnelles sur salaires 32 590,00 6718200000 
Litiges RCP mandants 6 000,00 6720000000 
Pe1tc sur 1~ession créances ex·groupe 10 556 773,00 6788000001 
Clause retour meilleure fortune 191 947,00 6788000001 
Dotation amortissements dérogatoires 800,00 6872500000 
Provision créances douteuses clients 5 000,00 6875000000 
Charges exceptionnelles divers 236,00 6720000000 

TOTAL 10 817 996,00 

Nature des produits Montant bnputation au co1npte 

Litiges RCP mandants 2 104,00 7718000000 
Provision sur créances des sociétés ex-groupe 10 550 939,00 7875000001 
Produits exceptionnels divers 6 017,00 7720000000-7788000001 

TOTAL 10 559 060,00 
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RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES 
SUR LES COlVIPTES ANNUELS 

(Exercice clos le 31décembre2012) 

A !'Associé Unique 
ADYAL FACILITIES SAS 
50, avenue François Arago 
92000 Nanterre 

En exécution de la mission qui nous a été confiée par décision de l' Associé Unique, nous 
vous présentons notre rapport relatif à l'exercice clos le 31 décembre 2012, sm : 

le contrôle des comptes annuels de la société ADYAL FACILITIES SAS, tels qu'ils sont 
joints au présent rapport ; 
la justification de nos appréciations ; 
les vérifications et informations spécifiques prévues par la loi. 

Les comptes annuels ont été arrêtés par le Président. Il nous appartient, sur la base de notre 
audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes. 

1 " Opinion sur les comptes annuels 

Nous avons effectué notre audit selon les normes d'exercice professionnel applicables en 
France ; ces normes requièrent la mise en œuvre de diligences permettant d'obtenir 
l'assurance raisonnable que les comptes annuels ne comportent pas d'anomalies significatives. 
Un audit consiste à vérifier, par sondages ou au moyen d'autres méthodes de sélection, les 
éléments justifiant des montants et informations figurant dans les comptes annuels. Il consiste 
également à apprécier les principes comptables suivis, les estimations significatives retenues 
et la présentation d'ensemble des comptes. Nous estimons que les éléments que nous avons 
collectés sont suffisants et appropriés pom fonder notre opinion. 

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des règles et principes comptables 
français, réguliers et sincères et donnent une image fidèle du résultat des opérations de 
l'exercice écoulé ainsi que de la situation financière e t du patrimoine de la société à la fin de 
cet exercice. 
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II • Justification de nos appréciations 

En application des dispositions de l'article L.823-9 du Code de commerce relatives à la 
justification de nos appréciations, nous vous informons que les appréciations auxquelles nous 
avons procédé ont porté sur le caractère approprié des principes comptables appliqués. 

Les appréciations ainsi portées s' inscrivent dans le cadre de notre démarche d'audit des 
comptes annuels, pris clans leur ensemble, et ont clone contribué à la formation de notre 
opinion exprimée dans la première partie de ce rapport. 

III - Vérifications et informations spécifiques 

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice professionnel 
applicables en France, aux vérifications spécifiques prévues par la loi. 

Nous n'avons pas d'observation à formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes 
annuels des informations données dans le rapport de gestion du président et dans les 
documents adressés à !'Associé Unique sur la situation financière et les comptes annuels. 

Fait à Neuilly-sur-Seine, le 26 juin 2013 

Le Commissaire aux comptes 
PricewaterhonseCoopers Audit 

• \ V L •• Lionel Lepet1t 
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BILAN ACTIF 

Rubriques Mo11ta111 Brut A mort. Prov. 3111212012 3111212011 

Capital souscrit non appelé 

IM/lfOBILISATJONS INCORPORELLES 

Frais d'établissement 
Frais de développement 
Concessions, brevets et droits similaires 86 790 85 649 1 141 

Fonds commercial 
Autres immobilisations incoqiorelles 
Avances, acomptes sur immo. incorporelles 

IMMOBILJSATIONS CORPORELLES 
Terrains 
Constructions 
Installations techniques, matériel, outillage 
Autres immobilisations corporelles 117 918 33 286 84 632 7 058 

Immobilisations en cours 
Avances et acomptes 

IMMOBILISATIONS FINANCIERES 
Paiiicipations par mise en équivalence 
Autres participations 27 364 

Créances rattachées à des participations 
Autres titres immobilisés 
Prêts 25 589 25 589 19 000 

Autres immobilisations financières 117 987 117 987 4 541 

ACTIF ThU\'IODILISE 348 284 118 935 229 349 57 962 

STOCKS ET EN-COURS 
Matières premières, approvisimmements 
En-cours de production de biens 
En-cours de production de services 
Produits intermédiaires et finis 
Marchandises 

Avances et acomptes versés sur commandes 

CREANCES 

Créances clients et comptes rattachés 2 948 107 2 948 107 1 545 483 

Autres créances 1024370 1 024 370 1 237 038 

Capital souscrit et appelé, uon versé 

DIVERS 

Valeurs mobilières de placement 
(dont actions propres : ) 
Disponibilités 6 769 193 6 769 193 8 188 758 

COMPTES DE REGULARISATION 
Charges constatées d'avance 4 777 4 777 3 403 

ACTIF CIRCULANT 10 746 448 10 746 448 IO 974 682 

Frais d'émission d'emprunts à étaler 
Primes de remboursement des obligations 
Ecatis de conversion actif 

TOT AL GENERAL 11 094 732 118 935 10 975 797 11032 644 
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BILAN PASSIF 

Rubriques 3111212012 3111212011 

Capital socinl ou individuel ( dont versé : 456 512 ) 456 512 456 512 

Primes d'émission, de fusion, d'apport 
Ecarts de réévaluation (dont éca11 d'équivalence : ) 
Réserve légale 45 652 39 308 

Réserves statutaires ou contractuelles 
Réserves réglementées (dont rés. Prov. f1 uctuation cours ) 
Autres réserves (dont achat œuvres originales artistes ) 259 259 

Report à nouveau 146 168 (28 431) 

RESULTAT DEL 'EXERCICE (bé11éjice 011 perte) 163 773 180 943 

Subventions d'investissement 
Provisions réglementées 4 000 3 605 

CAPITAUX PROPRES 816 363 652 196 

Produits des émissions de titres pa11icipatifs 
Avances conditionnées 

AUTRES FONDS PJlOPRES 

Provisions pour risques 5 894 

Provisions pour charges 

PROVISIONS 5 894 

DEITES FINANCIERES 
Emprunts obligataires conve11ibles 
Autres emprunts obligataires 
Emprunts et dettes auprès des établissements de crédit 18 543 

Emprunts et dettes financières divers (dont empr. participatifs ) 1 554 404 38 761 

Avances et acomptes reçus sur commandes en cours 

DETTES D'EXPLOITATION 
Dettes fournissems et comptes rattachés 449 908 945 085 

Dettes fiscales et sociales 141 5582 1 245 390 

DEITES DIVERSES 

Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 
Autres dettes 6 715 102 8 l 10 32 l 

COMPTES DE REGULARJSATJON 

Produits constatés d'avance 40 892 

DETTES 10 153 540 10 380 448 

Eca11s de conversion passif 

TOTAL GENERAL 10 975 797 11 032 644 

Résultat de l'exercice en centimes 163 772,65 

Total du b;/an en centimes 10 975 797,05 
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COMPTE DE RESULTAT (en liste) 

R11briq11es Fra11ce Expor/alio11 3111212012 3111112011 

Ventes de marchandises 
Production vendue de biens 
Production vendue de services 5 511226 5 511 226 5 070 477 

CHIFFRES D'AFFAIRES NETS 5 511 226 5 511 226 5 070 477 

Production stockée 
Production immobilisée 
Subventions d'exploitation 
Reprises sur dépréciations, provisions (et amo11issements), transferts de charges 59 44 1 27 380 

Autres produits 28 44 

PRODUITS D ' EXPLOITATION 5 570 695 5 097 901 

Achats de marchandises (y compris droits de douane) 
Variation de stock (marchandises) 
Achats de matières premières et autres approvisionnements (et droits de douane) 
Variation de stock (matières premières et approvisionnements) 
Autres achats et charges externes 2 346 828 2093 207 

Impôts, taxes et versements assimilés 203 437 127 957 

Salaires et traitements 1868630 1 547 406 

Charges sociales 955 543 766 543 

DOTATIONS D 'EXPLOITATION 
Sur immobilisations : dotations aux amortissements 14 431 3 516 

Sur immobilisations : dotations aux dépréciations 
Sur actif circulant : dotations aux dépréciations 16 907 

Dotations aux provisions 

Autres charges 12 246 

CHARGES D 'EXPLOJTATION 5 388 881 4 555 781 

RESULTAT D'EXPLOITATION 181 814 542 120 

OPERATIONS EN COMMUN 
Bénéfice attribué ou pe1ie transférée 
Pe1ie suppo1iée ou bénéfice transféré 

PRODUJTS FINANCIERS 
Produits financiers de participations 
Produits des autres valeurs mobilières et créances de l'actif immobilisé 
Autres intérêts et produits assimilés 9 834 6 322 
Reprises sur dépréciations et provisions, transferts de charges 10221 9 13 
Différences positives de change 
Produits nets sur cessions de valeurs mobilières de placement 

PRODUITS FINANCIERS 10 231 747 6 322 

Dotations financières aux amortissements, dépréciations et provisions 1 585 

Intérêts et charges assimilées 9 993 776 

Différences négatives de change 
Charges nettes sur cessions de valeurs mobilières de placement 

CHARGES FINANCIERES 9 993 776 1 585 

RESULTAT FINANCIER 237 972 4 737 

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS 419 786 546 857 
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COMPTE DE RESULTAT (suite) 

Rubriques 3111212012 3111212011 

Produits exceptionnels sur opérations de gestion 12 893 8 120 

Produits exceptionnels sur opérations en capital 382 670 0 

Reprises sur dépréciations et provisions, transferts de charges 5 000 10 550 939 

PRODUITS EXCEPTIONNELS 400 562 10 559 060 

Charges exceptionnelles sur opérations de gestion 14 006 63 476 

Charges exceptionnelles sur opérations en capital 547 736 107-l8720 

Dotations exceptionnelles aux amortissements, dépréciations et provisions 11 006 5 800 

CHARGES EXCEPTIONNELLES 572 748 10 817 996 

RESULTAT EXCEPTIONNEL (172 186) (258 936) 

Participation des salariés aux résultats de l'entreprise 

Impôts sur les bénéfices 83 827 106 978 

TOTAL DES PRODUITS 16 203 005 15 663 283 

TOTAL DES CHARGES 16 039 232 15 482 340 

BENEFICE OU PERTE 163 773 180 943 
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Faits caractéristiques de l'exercice - Evénements postérieurs à la clôture 

1. Transmission Universelle du Patrimoine d'ADYAL FACILITIES & SERVICES 

La société ADYAL FACILITIES & SERVICES est filiale directe de la société ADYAL 
FACILITIES. 

Son capital social s'élève à 80.000 €, divisé en 5 .000 actions de 16 €, appartenant 
en totalité à la société ADYAL FACILITIES. 

La société ADYAL FACILITIES, Associé Unique a décidé de la dissolution par 
anticipation de la société ADYAL FACILITIES & SERVICES à compter du 21 
novembre 2012. 

Cette dissolution a entraîné la transmission universelle de patrimoine de la société 
ADYAL FACILITIES & SERVICES sans liquidation avec un effet rétroactif fiscal au 
1er janvier 2012. 

Tous les éléments d'actif et de passif de la société confondue ont été repris dans la 
comptabilité de la société confondante pour leur valeur comptable. 

2. Partenariat stratégique 

Courant 2012 et début 2013 le groupe a continué son rapprochement stratégique 
avec CITYA pour les cabinets du groupe URBANIA situés en l'lle de France et en 
région Rhône Alpes. Dans ce cadre, il a été décidé de céder ces cabinets au groupe 
CITYA. 

En parallèle, le groupe a trouvé un nouveau partenaire pour son pôle immobilier 
d'entreprise ADYAL . 

Ce qui a abouti à l'acquisition par REALISTA (filiale de la société !NOVALIS) de 
l'ensemble des sociétés: ADYAL PROPERTY MANAGEMENT, ADYAL FACILITIES, 
U.A.D, AMETIS et URBANIA CAMPUS ainsi que leurs filiales ADYAL UFFI BUREAUX, 
ADYAL GRANDS COMPTES, ADYAL CONSEIL et LOGIFAC en date du 21 mars 
2013. 

REALISTA est une société dédiée essentiellement à l'Asset Management. Cette 
alliance va permettre d'additionner le savoir-faire de REALISTA dans le domaine de 
l'Asset Management à celui d'ADYAL en Property et Facility Management. 
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Règles et méthodes comptables 

Les comptes annuels ont été élaborés et présentés conformément au PCG 1999 et 
aux règles générales applicables en la matière. 

Les conventions générales comptables ont été appliquées dans le respect du 
principe de prudence, conformément aux hypothèses de base : 

Continuité d'exploitation 
Permanence de méthodes comptables d'un exercice à l'autre 
Indépendance des exercices. 

La méthode de base retenue pour l'évaluation des éléments inscrits en comptabilité 
est la méthode des coûts historiques. 

Seules sont exprimées les informations significatives. 

Principes et méthodes d'évaluation 

Les principales méthodes utilisées sont les suivantes : 

1. Immobilisations incorporelles 

Ces immobilisations comprennent : 

Le concessions, brevets et droits similaires 

2. Immobilisation corporelles 

Les immobilisations corporelles sont évaluées à leur coût d'acquisition. 

Les amortissements sont calculés suivant le mode linéaire, sur la base de la durée 
d'utilisation, fonction de la durée de vie prévue. 

Installations techniques et matériel 
Autres immobilisations 

Entre 5 et 10 ans 
Entre 3 et 1 O ans 

Ces règles et méthodes répondent aux exigences d'application des règlements 
comptables relatifs aux actifs à compter du 1er janvier 2005. 
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3. Immobilisations financières 

La valeur brute est constituée par le coût d'acquisition. 

La valeur d'usage des titres de participation est déterminée en fonction de l'actif net. 
Un test de dépréciation avait été réalisé au 31/12/2011 sur la _base de la quote-part 
de situation nette détenue corrigée de la plus value latente éventuelle sur la valeur 
du fonds de commerce. La valeur d'usage ainsi déterminée étant inférieure à la 
valeur comptable des titres de participation, une dépréciation avait été constatée 
dans les comptes 2011 pour la différence, soit 10.221 .913 €. 

Cette provision a été totalement reprise le 21 novembre 2012 lors de la transmission 
universelle du patrimoine d'Adyal Facilities & Services. 

4. Créances 

Les créances sont valorisées à la valeur nominale. 

Les créances douteuses ou litigieuses font l'objet de dépréciation en fonction de la 
perte probable. 

Compte des mandants 

La comptabilité des mandants retrace les opérations décrites à l'article 1 de la loi 
n° 70-9 du 2 janvier 1970 dans les domaines des syndicats de copropriétés, de la 
gérance et des transactions immobilières. 

Cette comptabilité est tenue de manière autonome. Les opérations entre la société et 
ses mandants sont enregistrées sous les postes comptables suivants : 

Poste de bilan Descriptif Montant en € 

Actif 
Clients et comptes rattachés Clients débiteurs gérance et syndic 
Valeurs mobilières de placement Certificats de dépôts et BIFS 
Disponibilités Trésorerie disponible 6 680 242 

Total Actif 6 680 242 

Passif 
Avances et acomptes clients Dépôts de garantie (gérance), clients syndic 
Autres dettes Clients çiérance et syndic créditeurs 6 680 242 
Dettes I établissement de crédit Découverts bancaires 

Total Passif 6 680 242 
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Engagements hors bilan 

Retour à meilleure fortune 

L'abandon de créance consenti par Ulysse Investissements était assorti d'une 
clause de retour à meilleure fortune dont l'échéance est fixée au 31 décembre 2018. 

Le retour à meilleure fortune est égal, pour chacun des sept (7) exercices ouverts à 
compter du 1er janvier 2011 , à 40 % du résultat net de chaque exercice, à condition 
de laisser positive la situation nette de la société. 

L'impact sur les comptes 2012 représente un montant de 165 066,43 € . 

Périmètre de consolidation 

Les comptes annuels de ADYAL FACILITIES font l'objet d'une intégration globale 
lors de l'établissement des comptes consolidés de la société Ulysse 
Investissements. 

Intégration fiscale 

La société a opté pour le régime d'intégration fiscale au 1er janvier 2012. La tête du 
groupe intégré est la holding ULYSSE INVESTISSEMENTS. 

Autres informations 

Le volume d'heures de formation cumulé correspondant aux droits acquis au titre du 
Droit Individuel de Formation par les salariés est de 3.263,35 heures. 

L'employeur ne pourra plus mettre à la retraite un salarié avant l'âge de 70 ans, sans 
accord formel. Si l'employeur met un salarié à la retraite, il devra payer une 
indemnité de mise à la retraite équivalente à l'indemnité de licenciement 
correspondant, selon la nouvelle loi, à la plus avantageuse entre la convention 
collective et la règle de calcul de 1/5ème de mois par année d'ancienneté auquel on 
ajoute à partir de la 1 Oème année 2/15ème de mois par année d'ancienneté. 

Les indemnités de mise à la retraite ne sont pas soumises à charges sociales, par 
contre quel que soit l'âge du salarié, une contribution de 50% de l'indemnité est due 
au profit de la CNAVTS (comprise dans la provision calculée) . 

L'indemnité de départ à la retraite pour 2012 est de 132.469,85 €. 
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ELEMENTS RELEVANT DE PLUSIEURS POSTES DE BILAN 

Rubriques Entreprises liées Pnrlicipntions 
De/tes, créances en 

effets comm. 

ACTIF J/\fllfOBlLISE 

ACTIF CIRCULANT 
Créances clients et comptes rattachés 1 239 372 
Autres créances 688 036 

DETTES 
Emprunts et dettes financières divers 1 547 237 

Dettes fournisseurs et comptes rattachés 253 564 

Autres dettes 6 680 
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TABLEAU DE SYNTHESE DE REPRESENTATION DES FONDS 
MANDANTS 

Total poste Total !tors Gérance et Total Fonds 
Postes du Bilan Acl{f du Bi/a11 Act(( Fonds J'.llamla11ts Syndic Tra usaction Mmula11ts 

(a) {b) (c) (d) (e)=(c) + (d) 

Créances 3 972 476,96 3 972 476,96 

Valeurs mobilières de Placement 

Disponibilités 6 769 193,39 88 951,09 6 680 242,30 6 680 242,30 

TOTAL IO 741670 4 061428 6 680 242 6 680 242 

Total poste Total !tors Gérauce et Total Fonds 
Postes du Bilan Pass{{ du Bifrm Pass{{ Fonds .Mmulrmts Syndic Transaction Ma11da11ts 

(a) (b) (c) (d) (e)=(c) + (d) 

Emprunts et dettes auprès 
des Etablissements de Crédits 18 542,89 18 542,89 

Avances et acomptes c lients 

Autres dettes 6715102,24 34 859,94 6 680 242,30 6 680 242,30 

TOTAL 6 733 645 53403 6 680242 6 680 242 
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ENGAGEMENTS HORS BILAN 

ENGAGEMENTS RECUS 

Rubriques Mo11la11/ hors bi/a11 

Avals: 
Cautions: LO 000 000 

Autres engagements reçus 

Caution gagiste d'ADY AL FACILITIES & SERVICES 4 000 000 4 000000 

TOTAL 14 000 000 

ENGAGEMENTS DONNES 
Rubriques Mo11ta11t hors bilan 

Avals 
Cautions 
Effets escomptés non échus 

Autres engagements donnés 

NANTISSEMENT FONDS DE COMMERCE 4 000000 
Garantie à première demande 10000 000 

TOTAL 14 000 OO() 
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COMPOSITION DU CAPITAL SOCIAL 

Nombre de titres 

Catégories de litres à la clôture créés pe11da11/ remboursés Valeur 
de /'exercice l'exercice pe11dant l'exercice nominale 

Actions ordinaires 14 32 608,00 
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VARIATION DES CAPITAUX PROPRES 

libellé 3111212011 
Variatio11 Affectatio11 du 

Résu//a/ N 3111212012 
résultai N 

(-) (+) 

Capital souscrit appelé versé 4565 12 456 512 

Réserves légales 39 308 6 344 45 652 

Réserves règlementées 
Réserves spéciales provenant réduct. Capital 
Autres réserves 259 259 

Report à nouveau -28 431 174 599 146 168 

Résultat de l'exercice 180 943 -180 943 163 773 163 772 

Provisions réglementées 3 605 395 4000 

TOTAL 652 197 395 0 163 773 816 363 
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VENTILATION DU CHIFFRE D'AFFAIRES EN KE 

Chiffre d'affaires Chifji·e d'af)àires Total Total % 
Rubriques France Export 31112/}012 31/12/20ll 121 JJ 

HONORAIRES GERANCE 5 049 5 049 4 568 10,53 % 
HONORAIRE SYNDIC 60 60 157 -61,79 % 
PRODlliT ANNEXES 402 402 346 16,35 % 

TOTAL 5 511 5 511 5 070 8,69 % 
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EFFECTIF MOYEN 

Personnel à disposition 
Effectifs Perso1111el salarié de l'en/reprise 

CADRES 40 
AGENTS DE MAITRISE 3 
NON CADRES 2 

TOTAL 45 
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IMMOBILISATIONS 

R11briq11es Début d'exercice Rééval11alio11 Acquisit. , apports 

FRAIS D'ETABLISSEMENT ET DE DEVELOPPEMENT 

AUTRES POSTES D'IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 82 225 9130 

Terrains 
Don/ COl/IIJOSQ/l(S 

Constructions sur sol propre 
Constructions sur sol d'autmi 
Const. Install. générales, agencements, aménagements 
Install. techniques, matériel et outi llage industriels 
Installations générales, agencements, aménagements 13 936 485 723 
Matériel de transport 4 160 
Matériel de bureau, informatique, mobilier 63 340 115 681 
Emballages récupérables et divers 
Immobilisations corporelles en cours 
A van ces et acomptes 

IMMOBILISA TI ONS CORPORELLES 81 436 601 404 

Pat1icipations évaluées par mise en équivalence 
Autres participations 10 249 277 
Autres titres immobilisés 
Prêts et autres immobilisations financières 23 541 120 200 

IMMOBILISATIONS FINANCIERES 10 272 818 120 200 

TOTAL GENERAL 10 436 479 730 734 

Rubriques Virement Cession Fin d'exercice Valeur d'origine 

FRAIS D'ETADLISSEMENT ET DEVELOPPEMENT 

AUTRES POSTES IMMOD. INCORPORELLES 4 565 86 790 

Terrains 
Constructions sur sol propre 
Constructions sur sol d'autrui 
Constructions, installations générales, agencements 
Installations techn.,matériel et outil lages industriels 
Installations générales, agencements divers 449 602 50 057 
Matériel de transport 4 160 
Matériel de bureau, informatique, mobilier 111 160 67 861 
Emballages récupérables et divers 
Immobilisations corporelles en cours 
Avances et acomptes 

IMMODILISA TI ONS CORPORELLES 564 922 117 918 

Patiicipations évaluées par mise équivalence 
Autres participations 10 249 277 
Autres titres immobilisés 
Prêts et autres immobilisations financières 164 143 576 

IMMODILlSA TIONS FINANCIERES 10 249 441 143 576 

TOTAL GENERAL 10 818 928 348 284 
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AMORTISSEMENTS 

Rubriques Début d'e.Yercice Dotations Reprises fin d'exercice 

FRAIS D'ÉTABLISSEMENT ET DE DÉVELOPPEMENT 

AUTRES IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 82 225 3 424 85 649 

Terrains 
Constmctions sur sol propre 
Constructions sur sol d'autrui 
Constructions installations générales, agencemnts, aménagmnts 
Installations techniques, matériel et outillage industriels 
Installations générales, agencements et aménagements divers 8 426 2 990 9 219 2 197 
Matériel de transpo11 4 160 4 160 
Matériel de bureau et infonnatique, mobi lier 61 792 8 018 38 721 31 089 
Emballages récupérables, divers 

11\IMODILISATIONS CORPORELLES 74 378 11008 52 100 33 286 

TOT AL GENERAL 156 603 14 431 52 100 118 935 

VENTILATION DES MOUVEMENTS AFFECTANT LA PROVISION POUR AMORTISSEMENTS DEROGATOIRES 

Dotations Reprises !do11ve111e11ts 

Rubriques Différentiel Mode Amorljisc. Différentiel Mode Amorl .fisc. amorlissemenls 

de durée el autres dégressif exception. de dllrée el autres dégressif exception. fin exercice 

FRAfSETOL 

AUT. INC. 

Terrains 
Co11str11ct. 
- sol propre 
- sol autrui 
- installations 
Install. Tech. 
Install. Gén. 
Mat. Transp. 
Mat bureau 
Embat récup. 

CORPOREL. 

Acquis. titre 11 - -
TOTAL 

Charges réparties sur p/11sie11rs exercices Début d'exercice Aug111e11/alio11s Dotations Fi11 d'exercice 

Frais d'émission d'emprunts à étaler 
Primes de remboursement des obligations 
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CREANCES ET DETTES 

ETAT DES CREANCES Mo11tant brut I an au plus plus d'un an 

Créances rattachées à des participations 
Prêts 25 589 25 589 

Autres immobilisations financières 117 987 117 987 

Clients douteux ou litigieux 
Autres créances clients 2 948 107 2 948 107 

Créance représentative de titres prêtés 
Personnel et comptes rattachés 10 447 10 447 

Sécurité Sociale et autres organismes sociaux 
Etat, autres collectivités : impôt sur les bénéfices 
Etat, autres collectivités : taxe sur la valeur ajoutée 314 598 314 598 

Etat, autres collectivités : autres impôts, taxes, versements assimilés 
Etat, autres collectivités : créances diverses 
Groupe et associés 653 952 653 952 

Débiteurs divers 45 373 45 373 

Charges constatées d'avance 4 777 4 777 

TOTAL GENERAL 4 120 830 4 120 830 

Montant des prêts accordés en cours d'exercice 6 500 

Montant des remboursements obtenus en cours d'exercice 
Prêts et avances consentis aux associés 

ETAT DES DEITES Montant brui I an au plus plus d'I an,-5 ans plus de 5 ans 

Emprunts obligataires conve1tibles 
Autres emprunts obligataires 
Emprunts et dettes à 1 an maximum à l'origine 18 543 18 543 

Emprunts et dettes à plus d' 1 an à l'origine 
Emprunts et dettes financières divers 100 459 100 459 

Fournisseurs et comptes rattachés 449 908 449 908 

Personnel et comptes rattachés 420 968 420 968 

Sécurité sociale et autres organismes sociaux 435 491 435 491 

Etat : impôt sur les bénéfices 19 19 

Etat: taxe sur la valeur ajoutée 558 538 558 538 

Etat: obligations cautionnées 
Etat: autres impôts, taxes et assimilés 566 566 

Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 
Groupe et associés 1 453945 l 453 945 

Autres dettes 6 715 102 6 715 102 

Dettes représentatives de titres emprnntés 
Produits constatés d'avance 

TOTAL GENERAL IO 153 540 10 153 540 

Emprunts souscrits en cours d'exercice 100 459 
Emprunts remboursés en cours d'exercice 
Emprunts, dettes contractés auprès d'associés 1 453 945 
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PROVISIONS ET DEPRECIATIONS 

Rubriques Début d'exercice Dotations Reprises Fin d'exercice 

Provisions gisements miniers, pétroliers 
Provisions pour investissement 
Provisions pour hausse des prix 
Amortissements dérogatoires 3 605 395 4 000 

Dont majorations exceptionnelles de 30 % 
Implantations étrangères avant 01/01192 
Implantations étrangères après 01/01/92 
Provisions pour prêts d'installation 
Autres provisions réglementées 

PROVISIONS REGLEMENTEES 3 605 395 4 000 

Provisions pour litiges 5 894 5 894 

Provisions pour garanties données aux clients 
Provisions pour pertes sur marchés à tenne 
Provisions pour amendes et pénalités 
Provisions pour pertes de change 
Provisions pour pensions, obligations similaires 
Provisions pour impôts 
Provisions pour renouvellement immobilisations 
Provisions pour gros entretiens, grandes révis. 
Provisions charges soc. fisc. sur congés à payer 
Autres provisions pour risques et charges 

PROVISIONS IUSQUES ET CHARGES 5894 5 894 

Dépréciations immobilisations incorporelles 
Dépréciations immobilisations corporelles 
Dépréciat ions titres mis en équivalence 
Dépréciations titres de participation 10221 913 10 221 913 

Dépréciations autres immobilis. financières 
Dépréciations stocks et en cours 
Dépréciations comptes clients 21 907 2 1 907 

Autres dépréciations 

DEPRECIATIONS 10 243 820 10 243 820 

TOTAL GENERAL 10247 425 6 289 10 243 820 9 894 

Dotations et reprises d'exploitation 16 907 

Dotations et reprises financières 10 221 913 

Dotations et reprises exceptionnelles 6 289 5 000 

Dépréciation des titres mis en équivalence à la clôture de l'exercice 
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DETAIL DES CHARGES A PAYER 

31/12/2012 

CHARGES A PAYER 
1 

750 516,29 

DETTES FOURNISSEURS CPTES llATTACH 41 633,54 

4081000000 fOURNISSEURS-FFNP CENTRAUSATE 41445,18 

408 lOOOOOOMSBOOO FOURNISSEURS-FFNP CENTRALISATEURBANIA IlO 188,36 

AUTRES DETTES 27 786,96 

4198000000 CLIENTS - R. R.R/ AVOIRS A ETABL 27 786,96 

DETTES FISCALES ET SOCIALES 680 368,65 

4282000000 DETTES PROV.CONGES A PAYER 182 079,52 

4286010000 DETTES PROV. POUR 13EME MOlS 123 059,41 

4286300000 DETTES PROV.AUTRES CH.PERSONNE 94 399,46 

4286421400 NOTES DE FRAIS A RECEVOIR 595,45 

4382000000 CH.SOC.A PAYER/CONGES A PAYER 97 556,78 

4386010000 CH.SOC/A PAYER 13EME MOIS 75 891,58 

4386300000 CH.SOC/A PAYER/AUTRES CHARGES 49 165,42 

4386400000 ORGANIC 7 661,00 

4386500000 TAXE D'APPRENTISSAGE 10 835,38 

4386600000 FORM.PROFESSIONNELLLE CONTINUE 29 867,51 

4386610000 CONTRATS A DUREE DETERMINEE OP 196,65 

4386700000 EFFORT CONSTRUCTION 7 180,49 

4386800000 TAXE HANDICAPES 1 880,00 

INTERETS COURUS SUR DECOUVERT 727,14 

5186100000 INTERETS COURUS A PAYER F.P. 727,14 

ITOTALDESCHARGESAPAYER 750 516,291 
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DETAIL DES PRODUITS A RECEVOIR 

31112/2012 

PRODUlTS A RECEVOIR 49 793,05 
- -

ATJTRES IMMOBILISAT. FINANCIERES 239,16 
2768400000 INTERETS COURUS SUR PRETS 239,16 

CLIENTS ET COMPTES RATTACHES 39 486,93 

4181000000DBT CLIENTS - FACTURES A ETADLIR 36 780,63 

4181000000MS3NOO CLIENTS- FACTURES A ETABLIR ADYAL CONS 220,12 

4181000000MS3POO CLIENTS- FACTURES A ETABLIR ADYAL PROP 2 206,46 

4181000000MS3TOO CLIENTS- FACTURES A ETABLIR AMETIS 63,90 

4181000000MSCEOO CLIENTS-FACTURES A ETABLIR CEGEC SARL 215,82 

AUTRES CREANCES 10 066,96 

4098000000DBT FOURNISSEURS-R.R.R ET AVOIRS 10 066,96 

TOTAL DES PRODUITS A RECEVOIR 49 793,05 
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DETAIL DES CHARGES & PRODUITS CONSTATES D'AVANCE 

L 31112/2012 

CHARGES CONSTATEES D'AVANCE 4 777,29 
·-

CHARGES/PRODUITS D'EXPLOITATION 4 777,29 

4860000000DBT CHARGES CONSTATEES D'AVANCE 4 777,29 

TOTAL DES CHARGES &PRODUITS CONSTATES D1AVANCE 4 777,29 
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CHARGES ET PRODUITS EXCEPTIONNELS 

Nnture des charges Montant lmp11lalio11 au compte 

Pénalités/amendes 135 6712010000 
Charges exceptionnelles sur salaires 611 671800/6718200000 
Frais de déménagement et recherche bureaux 13 260 6718300000 
Cessions immobilisations 382 670 675100/6752000000 
Clause de retour à meilleure forture 165 066 6788000000 
Dépréciations exceptionnelles mises au rebut 4 718 6871000000 
Dépréciation frais d'acquisition 395 6872500000 
Provision litige R.H. 5 894 6875000010 

TOTAL 572 748 

Nature des produits .Montant /111putatio11 au compte 

Remboursement LA POSTE 16 7718000000 
Cessions immobilisations 382 670 775100177 52000000 
Prod s/ex ant: rembollrsement pénalités URSSAF 2011 10 780 7720000000 
Prod s/ex ant: annulation pénalités 2011 1 229 7720000000 
Prod s/ex ant : solde fournisseur 2010 816 7720000000 
Prod s/ex ant : remboursement cotisations prévoyance 2011 52 7720000000 
Reprise dotation clients douteux 5 000 7875000000 

TOTAL 400 562 
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AUREALYS Société ADYAL FACILITIES 

Exercice clos le 3i décembre 2013 

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES 

SUR LES COMPTES ANNUELS 

EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2013 

SOCIETE ADYAL FACILITIES 

A l'associé unique, 

Psge 2 / 3 

En exécution de la mission qui nous a été confiée par décision de l'associé urnqne, nous vous 

présentons notre rapport relatif à l'exercice clos le 31décembre2013, sur: 

• le contrôle des comptes annuels de la société ADYAL FAClLITlES, tels qu'ils sont joints au 

présent rapport, 

• la justification de nos appréciations, 
• les vérifications et informations spécifiques prévues par la loi. 

Les comptes annuels ont été arrêtés par le président. Il nous appartient, sur la base de notre audit, 

d'exprimer une opinion sur ces comptes. 

1 Opinion sur les comptes annuels 

Nous avons effectué notre audit selon les normes d'exercice professionnel applicables en France ; ces 

normes requièrent la mise en œuvre de diligences permettant d'obtenir l'assurance raisonnable que les 
comptes annuels ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit consiste à vérifier, par 

sondages ou au moyen d'autres méthodes de sélection, les éléments justifiant des montants et 

informations figurant dans les comptes annuels. Il consiste également à apprécier les piincipes 

comptables suivis, les estimations significatives retenues et la présentation d'ensemble des comptes. 

Nous estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder 

notre opinion. 

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des règles et principes comptables français, 

réguliers et sincères et donnent une image fidèle du résultat des opérations de l'exercice écoulé ainsi 

que de la situation financière et du patrimoine de la société à la fin de cet exercice. 
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2 Justification des appréciations 

En application des dispositions de l'article L. 823-9 du Code de commerce relatives à la justification 
de nos appréciations, nous vous informons que les appréciations auxquelles nous avons procédé ont 

porté sur le caractère approprié des principes comptables appliqués, sur le caractère raisonnable des 

estimations significatives retenues et sur la présentation d'ensemble des comptes. 

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le cadre de notre démarche d'audit des comptes 
annuels, pris dans lenr ensemble, et ont donc contribué à la formation de notre opinion exprimée dans 

la première partie de ce rapport. 

3 Vérifications et informations spécifiques 

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en 
France, aux vérifications spécifiques prévues par la loi. 

Nous n'avons pas d'observation à formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels 

des informations données dans le rapport de gestion du président et dans les documents adressés à 
l'associé unique sur la situation financière et les comptes annuels. 

Paris, le 30 avril 2014 

Le Co missaire aux Comptes 

AUR ~LYS 
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BILAN ACTIF 

Rubriques !dontant Brut Amorl. Prov. Jl/1212013 3111212012 

Capital souscrit non appelé 

IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 
Frais d1établisse1nent 
Frais de développement 
Concessions, brevets et droits sin1ilaires 123 770 107 403 16 367 1 141 
Fonds commercial 
Autres immobilisations incorporelles 
Avances, acomptes sur hntno, incorporeiles 

IMMOBILISATIONS CORPORELLES 
Terrains 
Constntctions 
Installations techniques, n1atédel 1 outillage 
Autres imtnobilisations corporelles 141 338 66 850 74 488 84 632 
ln11nobilisations en cours 
Avances et acomptes 

/MMOBJUSATIONS FINANCIERES 
Participations par mise en équivalence 
Autres participations 
Créances rattachées à des participations 
Autr·es titres immobilisés 
Prêts 25 589 25 589 25 589 
Autres immobilisations financi.è1·es !20 301 !20 301 117 987 

ACTIF IMMOBILISE 410 998 174 253 236 744 229 349 

STOCKS ET EN-COURS 
Matières premières, approvisionneinents 
En~cours de production de biens 
EnMcours de production de services 
Produits intermédiaires et finis 
Marchandises 

Avances et acomptes versés sur con1mandes 

CREANCES 
Créances clients et co111ptes rattachés 6 257 385 759 6 256 627 2948 !07 
Autres créances 2 211 690 22!1690 1 024 370 
Capital souscrit et appelé, non versé 

DIVERS 
Valeurs mobilières de placement 
(dont actions propres : ) 
Disponibilités 9 656 084 9 656 084 6 769 193 

COMPTES DE REGULARISAT/ON 
Charges constatées d'avance 5 519 5 519 4 777 

ACTIF CIRCULANT 18130 678 759 18129 ?19 10 746 448 

Prais d1ên1ission d1e1nprunts à étaler 
Prin1es de remboursement des obligations 
Ecarts de conversion actif 

TOTAL GENERAL 18 541676 175 012 18 366 664 10 975 797 
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BILAN PASSIF 

Rubriques 3111212013 31112121112 

Capital social ou individuel ( dont versé : 456512 ) 456 512 456512 
Primes d'émission) de fusion, d1appo1t 
Ecarts de réévaluation (dont écart d'équivalence : ) 
Réserve légale 45 652 45 652 
Réserves statutaires ou contractuelles 
Réserves réglen1entées (dont rés. Prov, fluctuation cours ) 
Autres réserves (dont achat œuvres originales artistes ) 259 259 
Report à nouveau 309 941 146 168 
RESULTAT DEL 'EXERCICE (bé11~fice 011 perte) 409 370 163773 
Subventions d'investissement 
Provisions réglementées 4 000 4 000 

CAPITAUX PROPRES l 225 733 816 363 

Produits des éinissions de titres participatifs 
Avances conditionnée.s 

AUTRES FONllS PROPRES 
- -

Provisions pour risques 12 510 5 894 
Provisions pour charges 

PROVISIONS 12 570 5894 

DETTES FINANCIERES 
Emprunts obligataires convertibles 
Autres emprunts obligataires 
Emprunts et dettes auprès des établissements de crédit 18 543 
En1prunts et dettes financières divers (dont empr. participatifs ) 483 156 1 554 404 
Avances et acomptes reçus sur commandes en cours 

DETTES D'EXPLOITATION 
Dettes fournisseurs et co1nptes rattachés 5 890 852 449 908 
Dettes fiscales et sociales 2 132 693 1415582 

DETTES DIVERSES 
Dettes sur in1mobilisations et co1nptes rattachés 
Autres dettes 8 487 391 6 715 102 

COMPTES DE REGULARISA rION 
Produits constatés dtavance 134 269 

DETTES 17 128 360 10 153 540 
-
Ecarts de conversion passif 

TOTAL GENERAL 18 366 664 10 975 797 

Résultat de l'exercice en centimes 409 369,52 

Total du bilan en centimes 18 366 663,14 
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COMPTE DE RESULTAT (en liste) 

Rubriques France E:tportatlon 311!212013 3111212012 

Ventes de rnarchandises 
Production vendue de biens 
Production vendue de services 10 639 742 10 639 742 5 511226 

CHIFFRES D'AFFAIRES NETS 10 639 742 10 639 742 5 511 226 
~-

Production stockée 
Production in1n1obilîsée 
Subventions c11exploitation 
Reprises sur dépréciations, provisions (et amortissements), transferts de charges 5 354 59 441 
Autres produits 64 28 

PRODUITS D'EXPLOITATION 10 645 159 5 570 695 

Achats de marchandises (y compris droits de douane) 
Variation de stock (marchandises) 
Achats de matières premières et autres approvisionnements (et droits de douane) 43 
Variation de stock (matières pr:en1ières et approvisionnements) 
Autres achats et charges externes 6 887 684 2 346 828 
Impôtsf ta,"{es et versements assitnilés 191 183 203 437 
Salaires et traitements 1 878 768 1 868 630 
Charges sociales 964 948 955 543 

DOTATIONS D'EXPLOITA TlON 
Sur immobilisations: dotations aux amortissements 55 318 14 431 
Sur irr1mobilîsations : dotations aux dépréciations 
Sur actif circulant : dotations aux déptéciations 759 
Dotations aux provisions 

Autres Charges 8 12 

CHARGES ll'EXPLOITATION 9 978 712 5 388 881 

RESULTAT D'EXPLOITATION 666 448 181814 

OPERATIONS EN COMMUN 
Bénéfice attribué ou perte transférée 
Perte supportée ou bénéfice transféré 

PRODUITS FINANCIERS 
Produits financiers de participations 
Produits des autres valeurs mobilières et créances de l'actif îm.111obilisé 
Autres intérêts et produits assünilés 9 834 
Reprises sur dépréciations et provisions, transferts de charges 10221913 
Différences. positives de change 
Produits nets sui' cessions de valeurs mobilières de placement 

l'RODUITS FINANCŒRS 10 231 747 

Dotations financières aux an1ortissen1ents, dépréciations et provisions 
fntérêts et charges assimilées 14 351 9 993 776 
Différences négatives de change 
Charges nettes sur cessîons de valeurs mobilières de placement 

CHARGES FINANCIERES 14 351 9 993776 

RESULTAT FINANCIER (14 351) 237 972 

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS 652 097 419 786 
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COMPTE DE RESULTAT (suite) 

Rubriques 3111212013 3111212012 

Produits exceptionnels sur opérations de gestion 9 343 12 893 

Produits exceptionnels sur opérations en capital 382 670 

Reprises sur dépréciations et provisions, transfetis de charges 3 624 5 000 

PRODUITS EXCEPTIONNELS 12 967 400 562 

Charges exceptionnelles sur opérations de gestion 62 545 14 006 

Charges exceptionnelles sur opérations en capital 547 736 

Dotations exceptionnelles aux a1nortissernents} dépréciations et provisions 6 000 li 006 

CHARGES EXCEPTIONNELLES 68 545 572 748 

RESULTAT EXCEPTIONNEL (55 578) (172186) 

Participation des salariés aux résultats de l'entreprise 

Impôts sur les bénéfices 187 149 83 827 

TOTAL DES PRODUITS 10 658 126 16 203 005 

TOTAL DES CHARGES 10 248 757 16 039 232 

BENEFICE OU PERTE 409 370 163 773 
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ADYAL FACILITIES 
Etats Financiers au 3 1 décembre 2013 

Faits caractéristiques de l'exercice - Evénements postérieurs à la clôture 

Le 21 mars 2013, Réalista, filiale à 100% de la société lnovalis, a acquis le groupe 
Adyal, constitué de huit sociétés : Adyal Property Management et sa filiale Adyal Uffl 
Bureaux, Adyal Facilities, Ametis, Urbania Adyal Developpement et ses deux filiales 
(Adyal Conseil et Adyal Grands Comptes) et Urbanîa Campus. 

Début 2013, Adyal Grands Comptes a gagné le marché public de la Société du 
Grand Paris. La gestion de biens de S.G.P. est sous-traitée conjointement par Adyal 
Property Management et par Adyal Facilities. 

Le chiffre d'affaire d'Adyal Facilitîes a augmenté de 10% grâce aux honoraires de 
gérance sur les immeubles précédemment gérés par Réalista SAS. 

Les produits annexes ont très fortement augmenté essentiellement du fait de 
l'enregistrement dans la comptabilité exploitation de la facturation des appels de 
fonds correspondant aux charges liées aux immeubles gérés antérieurement par 
Réalista SAS. 

Aucun évènement marquant n'est intervenu postérieurement à la clôture. 
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Règles et méthodes comptables 

Les comptes annuels ont été élaborés et présentés conformément aux règles 
prescrites par la Plan Comptable Général et en conformité avec les dispositions du 
Code de Commerce (articles L 123-12 à L 123-38) et les règlements de !'Autorité des 
Normes Comptables (ANC). 

Les conventions générales comptables ont été appliquées dans le respect du 
principe de prudence, conformément aux hypothèses de base : 

Continuité d'exploitation 
Permenence de méthodes comptables d'un exercice à l'autre 
Indépendance des exercices. 

La méthode de base retenue pour l'évaluation des éléments inscrits en comptabilité 
est la méthode des coOts historiques. 

Seules sont exprimées les informations significatives. 

Principes et méthodes d'évaluation 

Les principales méthodes utilisées sont les suivantes : 

1. Immobilisations incorporelles 

Ces immobilisations comprennent : 

Les concessions, brevets et licences 
Les logiciels 

Les amortissements sont calculés suivant le mode linéaire sur la base de la durée 
d'utilisation (entre 1 et 3 ans). 

2. Immobilisation corporelles 

Les immobilisations corporelles sont évaluées à leur coût d'acquisition. 

Les amortissements sont calculés suivant le mode linéaire, sur la base de la durée 
d'utilisation, fonction de la durée de vie prévue entre 3 et 1 O ans. 

Seuls les amortissements du matériel informatique sont calculés suivant le mode 
dégressif, sur la base de la durée d'utilisation, fonction de la durée de vie prévue de 
3 ans. 

3. Immobilisations financières 

Ces immobilisations comprennent principalement des dépôts de garantie sur 
locations mobilières et immobilières. 
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4. Créances 

Les créances sont valorisées à la valeur nominale. 

Les créances douteuses ou litigieuses font l'objet de dépréciation en fonction de la 
perte probable. 

5. Provision pour risques et charges 

Les obligations légales ou contractuelles à l'égard des tiers font l'objet de provisions 
pour risques et charges dès lors qu'elles existent à la date de la clôture de /'exercice 
et qu'il est avéré qu'elles donneront lieu à une sortie de ressources sans contrepartie 
de la partie des tiers concernés. 
L'évaluation des risques est effectuée au cas par cas en fonction des montants en 
cause et de la position des conseils. 

Au 31 décembre 2013, les provisions pour risques et charges correspondent soit à 
des risques liés à l'administration de biens, soit à des risques prud'homaux. 

Compte des mandants 

La comptabilité des mandants retrace les opérations décrites à l'article 1 de la loi 
n' 70-9 du 2 janvier 1970 dans les domaines des syndicats de copropriétés, de la 
gérance et des transactions immobilières. 

Cette comptabilité est tenue de manière autonome. Les opérations entre la société et 
ses mandants sont enregistrées sous les postes comptables suivants : 

Poste de bilan Descriptif Montant en€ 

Actif 
Clients et comptes rattachés Clients débiteurs gérance et syndic 
Valeurs mobilières de placement Certificats de dépôts et BIFS 
Disponibilités Trésorerie disponible 8 464 762 

Total Actif 8 464 762 

Passif 
Avances et acomptes clients Dépôts de garantie (gérance), clients syndic 
Autres dettes Clients gérance et syndic créditeurs 8 464 762 
Dettes I établissement de crédit Découverts bancaires 

7 ota/ Passtt 8 464 762 
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Engagements hors bilan 

Périmètre de consolidation 

Du fait du changement d'actionnariat, les comptes annuels de Adyal Facilities font 
l'objet d'une intégration globale lors de l'établissement des comptes consolidés de 
la société lnovalis. 

Autres informations 

Le volume d'heures de formation cumulé correspondant aux droits acquis au titre du 
Droit Individuel de Formation par les salariés est de 3 144, 79 heures. 

L'employeur ne pourra plus mettre à la retraite un salarié avant l'âge de 70 ans, sans 
accord formel. Si l'employeur met un salarié à la retraite, il devra payer une 
indemnité de mise à la retraite équivalente à l'indemnité de licenciement 
correspondant, selon la nouvelle loi, à la plus avantageuse entre la convention 
collective et la règle de calcul de 1/5ème de mois par année d'ancienneté auquel on 
ajoute à partir de la 1 Oème année 2/15ème de mois par année d'ancienneté. 

Les indemnités de mise à la retraite ne sont pas soumises à charges sociales, par 
contre quel que soit l'âge du salarié, une contribution de 50% de l'indemnité est due 
au profit de la CNAVTS (comprise dans la provision calculée). 

L'indemnité de départ à la retraite pour 2013 est de 154 527€. 
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. 

ENGAGEMENTS FINANCIERS, 
AUTRES INFORMATIONS 
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TABLEAU DE SYNTHESE DE REPRESENTATION DES FONDS 
MANDANTS 

Total poste Tot([[ /lors Gérance et Total Fonds 
Postes du }Ji/an Actif du Bilan Actif Fonds Mandants Sy11dic Transflclion Mli11da11ts 

(a) (b) (c) (d) (e)=(c) + (<[) 

Créances 6 256 626,59 6 256 626,59 

Valeurs n1obilières de Place1nent 

Disponibilités 9 656 083,81 1 191 322,08 8 464 761,73 8 464 761,73 

. . 

TOTAL 15 912 710 7 447 949 8 464 762 8 464 762 . 

Totalposte · Total/lors Gérance et. Total Fonds 
Postes du Bilan Pas#{ du Bilan Passif Fonds Manrtants Syndic Tratisactio11 M ant(imls 

(([) fb) fcl fr/) (e)=(cJ + (tl) 

En1prunts et dettes auprès 
des Etablissen1cnts de Crédits 483 156,13 483 156,13 

Avances et acoinptes clients 

Autres dettes 8 487 390,54 22 628,&I 8464 761,73 8 464 761,73 

. 
. îi 464 762 

.. · . TOTAL 8 970 !;47 . 505 7851 8464762 
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ENGAGEMENTS HORS BILAN 

ENGAGEMENTS RECUS 

Rubriques lvlonütnt hors bilan 

Avals: 
Cautions : 

Autres e11gage1nents 1·eçus 10 011110011 

Caisse de garantie G.F.C. ~ Gestion h111nobilière 10 000 000 

TOTAL 10 ~oo_ôo_o 

ENGAGEMENTS DONNES 
Rubri<Jt{es . lvlonfant ltors bilan 

Avals 
Cautions 
Effets esco1nptés non échus 

Autt·es engage1nents donnés 14 400 ooo 
Nantisse1nent du fonds de con11nerce au profit du G.F.C. 4 000 000 

Intérêts tnoratoires 400 000 

Gat'antie à la pren1ière demande 10 000 000 

. 
. TOTAL _ 14 400 000 

AUTRES ENGAGEMENTS 
Rubr(nûes . . Montcint hors bilan 

Aütres engagen1ents 151672 

Droits acquis au titre du droit individuel de fommtion 3 145 
Indemnitês de départ ù !a retraite 154 527 

TOTAL 157 672 
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ECHEANCIER FOURNISSEURS 
Solde des dettes fournisseurs 

Montant au 31/12/12 Date d'échéance 
Montant au 

Date d'échéance 
31/12/13 

Total fournisseurs HG 153 676,84 
Entre le 01/01/201.3 

2 133 163,83 
Entre le 01/01/2014 

et le 29/02/2013 et le 29/02/2014 

Total fournisseurs G 220 257,52 Le 29/02/2013 1305 537,88 Le 28/02/2014 

Total général 373 934,36 3 43& 701,71 
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COMPOSITION DU CAPITAL SOCIAL 

Nombre de titres 

Catéioties de titre,r ·. à la clôture créés pendqnt rembpursés Valeur 
de /1exèrcîce l'exetcice 'pendant l'~Xercice nominale 

Actions ordinaires 14 32 608,00 
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VARIATION DES CAPITAUX PROPRES 

Libellé 3//1212012 
Variation Affectation dit 

Résultat N 31112!20/2 
téSitltat N 

(") (+) 

Capital souscrit appelé versé 456 512 456512 
Réserves légales 45 652 45 652 
Réserves règlementées 
Réserves spéciales provenant réduct Capital 
A utrcs réserves 259 259 
Report à nouveau 146 168 163 773 309 941 
Résultat de l'exercice 163 772 -163773 409 370 409 369 
Provisions régletnentées 4 000 4 000 

TOTAL . 816 363 409 370 1 22.5 733 
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VENTILATION DU CHIFFRE D'AFFAIRES EN KE 

Chiffre d'affaires Chiffre d'affaires Total Total % 
Rubriques. France Export 3111212013 3111212012 131/2 

HONORAIRES GERANCE 6 214 6 214 5 049 23,07 % 
HONORAIRE SYNDIC 68 68 60 13,00 o/o 
PRODUITS ANNEXES 4 358 4 358 402 984,13 % 

TOTAL 10 640 10 640 5 511 93,06 % 
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EFFECTIF MOYEN 

Personnel à disposition 
Effecl!ft Personnel salarié de l'entreprise 

CADRES 42 J 
AGENTS DE MAITRISE 4 
NON CADRES 2 1 
CONTRAT PROFESSIONNEL 1 

TOTAL 49 4 
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INFORMATIONS 
BILAN ET RESULTAT 

. . 
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IMMOBILISA TI ONS 

Rubriques Début d'exercice Réévaluation Acquisil., apports 

FRAIS D'ETABLISSEMENT ET DE DEVELOPPEMENT 

AUTRES POSTES D'IMMOB!LISATIONS fNCORPORELLES 86 790 36 980 

Terrains 
Dont comoosants 

Constructions sur sol propre 
Constructions sur ~ol d'autrui 
Const. Insta!L générales, agencen1ents, aménagements 
lnstall. techniques, matériel et outillage industriels 
Installations générales, agencernents1 aménagen1ents 50 057 
Matériel de transport 
Matériel de bureauj i11forn1atique, 1nobilîer 67 861 23 420 
Emballages récupérables et divers 
In1n1obilisations curporelles en cours 
Avances et aco1nptes 

IMMOBILISATIONS CORPORELLES 117 918 23 420 

Participations évaluées par mise en équivalence 
Autres participations 
Autres titres immobilisés 
Prêts et autres immobilisations financières 143 576 2 313 

JMMOBIL!SA TIONS FINANCIERES 143 576 2313 

TOTAL GENERAL 348 284 62 713 

Rubriques Viremenl Cession F;n d'exercice Valeur d'origine 
. 

FRAIS D'ETABLISSEMENT ET DEVELOPPEMENT 

AUTRES POSTES !MMOB. INCORPORELLES 123 770 

TetTains 
Constructions sur sol propre 
Constructions sur sol d1autrui 
Constructions, installations générales, agence1nents 
Installations techn.,matériel et outillages industriels 
fnsta!lations générales, agencements divers 50 057 
Matériel de transport 
Matériel de bureau, informatique~ 1nobt!ier 91 281 
Emballages récupérables et divers 
liumobîlisations corporelles en cours 
Avances et acotnptes 

IMMOBILISATIONS CORPORELLES 141 338 

Participatîons évaluées par mise équivalence 
Autres participations 
Autres titres immobilisés 
Prêts et autres iJnmobilisations financières 145 890 

IMMOBILISATIONS FINANCIERES 145 890 

TOTAL GENERAL 410 998 
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AMORTISSEMENTS 

Rubriques Début d'exercice Dotations Repr;ses 

FRAIS D'ÉTABLISSEMENT ET DE DÉVELOPPEMENT 

AUTRES IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 85 649 21 755 

Terrains 
Constructions sur sol propre 
Constructions sur sol d1autrui 
Constructions installations générales1 agencen1nts, aménagn1nts 
Installations techniques, 1natériel et outillage industriels 
Installations générales, agencements et aménagements divers 2 197 5 006 

Matériel de transport 
Matériel de bureau et infonnatîque, mobilier 31 089 28 558 
Emballages récupérables, divers 

IMMOBILISATIONS CORPORELLES 33 286 33 564 

TOT AL GENERAL 118 935 55 318 

VENTILATION DES MOUVEMENTS AFFECTANT LA PROVISION POUR AMQRTISSEMENTS DEROGATOIRES 

R11briques 

FRAIS ETBL 

AUT. INC. 

Terrains 
Construct. 
- sol propre 
- sol autrui 
- installations 
Install. Tech. 
InstaU. Gén. 
Mat. Transp. 
Mat btLreau 
Emba! récup. 

CORPOREL. 

Acquis. titre 

TOTAL 

D!fférenliel 

de durée et autres 

Dotations 

J~fode 

dégressif 

Charges réparties sur plusieùrs exer:cic"es 

Frai.s œérnission d1emprunts à étaler 
Primes de remboursement des obligations 

Amoi-tJisc;. 

exception. 

Différentiel 

de durée et autres 

Déb"11t d1exercic.e 

Reprises 

Mode 

dégressif 

Augmentations 

A mort.fisc. 

exception. 

Dotations 

fin d 1exercice 

l 07 403 

7 203 

59 647 

66 850 

174253 

Alouvements 

amortissements 

fin exercice 

Fin d'exercice 
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CREANCES ET DETTES 

ETAT D/JSCREANCIJS A1ontant brut l an au plus plus d'un an 

Créances rattachées à des participHtions 
Prêts 25 589 25 589 
Autres in1n1obilisatîons financières 120 301 120 301 
Clients douteux ou litigieux 908 908 
Autres créances clients 6256478 6256478 
Créance représentative de titres prêtés 
Personnel et comptes rattachés 7 600 7 600 
Sécurité Sociale et autres organisines sociaux 2 948 2 948 
Etat, autres collectivités : impôt sur les bénéfices 
Etat, autres collectivités : taxe sur la valeur ajoutée 1 000 803 1 000 803 
Etat, autres collectivités : autres impôts, taxes, versements assimilés 
Etat, autres collectivités : créances diverses 
Groupe et associés 1 120 703 1 120 703 
Débiteurs divers 79 637 79 637 
Charges constatées d'avance 5 519 5 519 

TOTAL GJi;NERAL 8 620 484 8 620 484 

Montant des prêts accordés en cours d'exercice 
Montant des remboursements obtenus en cours d'exercice 
Prêts et avances consentis aux associés 

ETAT DES DETT/JS A-fontant hrur l an au plus plus d' 1 an, ~5 ans plus de 5 ans 

Emprunts obligataires convertibles 
Autres emprunts obligataires 
E1nprunts et dettes à 1 an maximum à l'origine 
Einprunts et dettes à plus d' 1 an à l'origine 
Emprunts et dettes financières divers 103 450 103 450 
Fournisseurs et comptes rattachés 5 890 852 5 890 852 
Personnel et con1ptes rattachés 300 871 300 871 
Sécurité sociale et autres organismes sociaux 520 329 520 329 
Etat: impôt sur les bénéfices 142 132 142 132 
Etat : taxe sur la valeur ajoutée 1 131 509 1 131 509 
Etat : obligations cautionnées 
Etat: autres impôts, taxes et assimilés 37 852 37 852 
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 
Groupe et associés 379 706 379 706 
Autres dettes 8487391 8 487 391 
Dettes représentatives de titres empruntés 
Produits constatés d'avance 134 269 134 269 

TOTAL GENERAL 17 128 360 17128360 

Emprunts souscrits en cours d'exercice 32 517 
Emprunts remboursés en cours d'exercice 29 526 
Emprunts, dettes contractés auprès d'associés 



ADYAL FACILITIES 
Etats Financiers au 31décembre2013 

PROVISIONS ET DEPRECIATIONS 

Rubriques Début d'exercice Dotations Reprises Fin d'exercice 

Provisions gisements n1iniers, pétroliers 
Provisions pour investîssen1ent 
Provisions pour hausse des pdx 
An1ortissements dérogatoires 4 000 4 000 
Dont n1ajorations exceptionnelles de 30 % 

Implantations étrangères avant 01/0 l/92 
Implantations étrangères après 01/01/92 
Provisions pour prêts d'installation 
Autres provisions régle1nentées 

PROVISIONS REGLEMENTEES 4 000 4 000 

Provisions pour litiges 5 894 3 624 2 270 
Provisions pour garanties données aux clients 
Provisions pour pertes sur marchés à ter1ne 
Provisions pour amendes et pénalités 4 300 4 300 
Provisions pour pertes de change 
Provisions pour pensions, obligations similaires 
Provisions pour in1pôts 
Provisions pour renouvellement ünmobilisations 
Provisions pour gros entretiens, grandes révis, 
Provisions charges soc. fisc. sur congés à payer 
Autres provisions pour risques et charges 6 000 6 000 

PROVISIONS RISQUES ET CHARGES 5 894 10 300 3 624 12 570 

Dépréciations immobilisations incorporelles 
Dépréciations in11nobilisations corporelles 
Dépréciations tîtl'es n1is en équivalence 
Dépréciations titres de participation 
Dépréciations autres imn1obîlis. financières 
Dépréciations stocks et en cours 
Dépréciatiol!s comptes clients 759 759 
Autres dépréc'Îatîons 

DEPRECIA TI ONS 759 759 

TOTAL GENERAL 9 894 Il 059 3 624 17 329 

Dotations et reprises d1exploitation 759 
Dotations et reprises financières 
Dotations et reprises exceptionnelles 6 000 3 624 

Dépréciation des titres mis en équivalence à la clôture de l'exercice 



ADYAL FACILITIES 
Etats Financiers au 31décembre2013 

DETAIL DES CHARGES A PAYER 

1 31/12/2013 
---~ 

CHARGES A PAYER 2 977 412,35 
---~---~-----

DETTES FOURNISSEURS CPTES RATTACH 2 420 937,15 
4081000000 FOURNlSSEURS-FFNP CENTRALISA TE 2 420 937,15 

AUTRES DETTES n 236,0J 
4198000000 CLIENTS - R.R.RIA VOJRS A ETABL 22 236,0J 

DETTES FISCALES ET SOCIALES 534239,17 
4282000000 DETTES PROV.CONGES A PAYER 188 290,63 
4286300000 DETTES PRO V.AUTRES CH.PERSONNE 95 000,00 
4286421400 NOTES DE FRAIS A RECEVOIR 7 485,65 
4382000000 CH.SOC.A PAYER/CONGES A PAYER 101 836,61 
4386300000 CH.SOC/A PAYER/AUTRES CHARGES 64 953,00 
4386400000 ORGANlC 12 526,00 
4386500000 TAXE D'APPRENTISSAGE 13 768,54 
4386600000 FORM.PROFESSIONNELLLE CONTINUE 33 670,48 
4386610000 CONTRATS A DUREE DETERMINEE 01' 40111,00 
4386700000 EFFORT CONSTRUCTION 9077,14 
4386800000 TAXE HANDICAPES 3 621,12 

1 TOTAL DES CHARGES A PAYER 2 977 412,351 



ADYAL FACILITIES 
Etats Financiers au 31décembre2013 

DETAIL DES PRODUITS A RECEVOIR 

31/l2/2013 J 
Pl\ODUITS A RECEVOIR 298 300,21 

~--

AUTRES IMMOBILISAT. FINANCIERES 239,16 
2768400000 INTERETS COURUS SUR PRETS 239,16 

CLIENTS ET COMl'TES RATTACHES 282 894,33 
4181000000DBT CLIENTS· FACTURES A ETABLIR 282 894,33 

AUTRES CREANCES 15 166,72 
4098000000DBT FOURNISSEURS-R.R.R ET AVOIRS 10 000,00 

4098000000MJNOVA FOURNJSSEURS-R.R.R ET AVOIRS !NOVALIS 5 166,72 

TOTAL DES PRODUITS A RECEVOIR 298300,21 



ADYAL FACILITIES 
Etats Financiers au 31décembre2013 

DETAIL DES CHARGES & PRODUITS CONSTATES D'AVANCE 

31/12/2013 =1 
CHARGES CONSTATEES D'AVANCE 5518,93 

CHARGES/PRODUITS D'EXPLOITATION 5 518,93 
4860000000DBT CHARGES CONSTATEES D'A VANCE 5 518,93 

PRODUITS CONSTATES D'AVANCE (134 269,00) 

(134 269,00) 
4870000000 PRODUITS CONSTATES D'AVANCE (I 34 269,00) 

TOTAL DES CHARGES & PRODUITS CONSTATES D'A VANCE (128 750,07) 



AD Y AL FA CILITIES 
Etats Financiers au 31décembre2013 

CHARGES ET PRODUITS EXCEPTIONNELS 

Nat1~re des charges Montant Imputation au compte 

Pénalités sur marché La Poste 4 300 6711000000 
Pénalités/amendes 1 229 6712010000 
Divers 319 6718000000 
Charges exceptionnelles sur salaire 52 447 6718200000 
Provision pour l'isque litige RCP 6 000 6875000000 
Régularisation cotisations retraite 2012 838 6720000000 
Do1nrnages et intérêts litige RCP 3 000 6720000000 
Avnce sur NdF personnel sorti perdue 412 6720000000 

TOTAL 68 545 

Natiire des produits Alontah/ Imputation au compte 

Divers founisseurs 90 7718000000 
Dégrèvement CET 20 IO 4 508 7720000000 
Re1nbt pénalités cotisations retraite 2011 1 338 7720000000 
Régularisation cotisations retraite 201 l 3 326 7720000000 
Avoir20l l non déduit France Télécon1 82 7720000000 
Reprise provision litige R.H. 3 624 7875000010 

TOTAL 12 967 



ANNEXE E – 4 – ADYAL CONSEIL 

 

Comptes sociaux et annexes d’Adyal Conseil relatifs aux exercices clos  

le 31 décembre 2011, le 31 décembre 2012 et le 31 décembre 2013  

et rapports des commissaires aux comptes 

 

 

Annexe E – 4 – 1 : Adyal Conseil Comptes Annuels / Rapport Commissaire aux Comptes 2011 

 

Annexe E – 4 – 2 : Adyal Conseil Comptes Annuels / Rapport Commissaire aux Comptes 2012 

 

Annexe E – 4 – 3 : Adyal Conseil Comptes Annuels / Rapport Commissaire aux Comptes 2013 

 

 











































































































































































ANNEXE E – 5 – INOPROM 

 

Comptes sociaux et annexes d’Inoprom relatifs aux exercices clos  

le 31 décembre 2011, le 31 décembre 2012 et le 31 décembre 2013  

et rapports des commissaires aux comptes 

 

 

Annexe E – 5 – 1 : Inoprom Comptes Annuels / Rapport Commissaire aux Comptes 2011 

 

Annexe E – 5 – 2 : Inoprom Comptes Annuels / Rapport Commissaire aux Comptes 2012 

 

Annexe E – 5 – 3 : Inoprom Comptes Annuels / Rapport Commissaire aux Comptes 2013 
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AURÉALYS 

"--' 

INOPROM 

Société A Responsabilité Limitée 

Au capital de 1.ooe> euros 

Siège social : 

52 rue Bassano 
75008PARIS 

RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES 

SUR LES COMPTES ANNUELS 

-~ ·- EXERCICE CLOS lE 31 DECEMBRE 2013 

Société d'E1pertise Comptable- ln~rite au tableau de !'Ordre de Paris lie-de-France 
Société de Commis.ariat aux Comptes- Membre de la Compagnie Régionale de Paris 

SARL au ~apital de 40 000 € • 502 510 860 RCS Paris 

Il rue du Cofüée - 75008 PARIS 



AUREALYS Soci~té INôPRôM 

Exerclœ cios le 31 déœ1nbre 2Cl13 

RAPPORT DU COMMl~AIRE AUX COMPTES 

SUR LES COMPTES ANNUELS 

EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2013 

SOCIETE INOPROM 

A l'associé unique. 

Pagc2!l 

En exécution de la mission qui nous a été confiée par décision de l'associé unique. nous vous 
présentons notre rapport relatif à l'exercice clos le 31décembre2013, sur: 

• le contrôle des comptes annuels de la société lNOPROM, tels qu'ils sont joints au présent rapport ; 
• lajustificarion de nos appréciarions; 

les vérifications et informations spécifiques prévues par la loi. 

Les comptes annuels ont été arrêtés par la gérance. Il nous appartient. sur la base de notre audit, 
d'exprimer une opinion sur ces comptes. 

1 Opinion sur les comptes annuels 

Nous avons effectué notre audit selon les normes d'exercice professionnel applicables en France ; ces 
nonnes requièrent la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtenir l'assurance raisonnable que les 
comptes annuels ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit consiste à vérifier, par 

sondages ou au moyen d'autres méthodes de sélection. les éléments justifiant des montants et 
informations figurant dans les comptes annuels. Il consiste également à apprécier les principes 
comptables suivis, les estimations significatives retenues el la présentation d'ensemble des comptes. 

Nous estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants e1 appropriés pour fonder 
notre opinion. 

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des règles et principes comptables français. 
réguliers et sincères et donnent une image fidèle du résultat des opérations de l'exercice écoulé ainsi 
que de la situation financière et du pa1rimoine de la société à la fin de ce1 exercice. 



AUREALYS Société INOPROM Page 313 

Exercice clos le 31 décembre 2013 

2 Justification des appréciations 

En application des dispositions de l'article L. 823-9 du Code de commerce rela1ives à la juslification 

de nos appréciations, nous vous informons que les appréciations auxquelles nous avons procédé ont 

porté sur le caractère approprié des principes comptables appliqués, sur Je caractère raisonnable des 
estimations significatives retenues et sur la présentation d'ensemble des comptes. 

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le cadre de notre démarche d'audit des comptes 

annuels, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué à la formation de not1·e opinion exprimée dans 

la première partie de ce rapport. 

3 Vérifications et lnfonnations spécifiques 

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en 

France, aux vérifications spécifiques prévues par la loi. 

Nous n'avons pas d'observation à formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels 

des informations données dans Je rapport de gestion de la gérance et dans les documents adressés à 
l'associé unique sur la situation financi<!re et les comptes annuels. 

Paris, le 19 mai 2014 

le Comm · saire aux Comptes 

AURE S 

Fabrice ABTAN 



INOPROM 
75008 PARIS 

(-~~-B-IL_A_N~A_C_T_IF~~__,) 

ACTIF 

Capital sousçrit non appelé (il 

IMMOBILIS.'ITIONS !).;CORPORELLES 

t-~mis d'ét3blissen1ent 
t-~rais de dé,•eloppe1neot 
Concessions. Bre\:ets et droits si1nilaires 
fonds 001ntneK'i31 ( 1} 
Aufres io)nlobilisations jncorporelfes 
Avanœset aconlptes 

•l';r.1 IMM0lliLISA110NS CORl'0Rt;LLES 
fil - rerrains 

= Constructions = lnstallations techniques ~t3tériel et ou,ill::lge 0 

~ 
Autres inunobilis::uior.s corporelles 
l1n1llObilisations eo cour$ .... A \•ances et 3C(>1nptes 

i:r. -~ IMM01llLISA110NS flNANCŒRES (2) 

l'articipa<ions Ulises e-n équi\•aleoœ 
Aofres particip.atinns 
Créonces ra1tocllées fJ d~!\ pactil!;~1ion~ 
Autre-!' titres i1nnlohilîsé~ 

Prfü 
Aultt!' înunnbîtisolit)t)$ finttnci~re!' 

TOTAL Il 

STOCKS ET !;N COURS 

fl..·fatieœ$ ('IJ"e-mi!rt'~. appm\'iSionne~nts 
Eri·ro1.t<$ de ('lr<Jdue1ion de- biens 

~ ~n-c,;,•1,9rs « proc.hic.:tion Je scrvic:<::s 

~ Pr,nJ1.1it$ intc-rro('Jii:iirc:> <::t finis 

..;i f\•farçhv.ndi~~ 

~ 

~ Avan<:e$ ec aefl11'1('1te$ vt·~~ sur t:\1mmt1nt.l~:> -u CRÉANCF.S (3} r... - ClienlS <::t Comptt:s qi.Uaché:> 
!--u A1,1tr('S cl"ian":s 

< Cv.pit<1I souscri1 - :1ppi:JC, non Y<::~ 

Vz:1lcurs mobilièrc:s d<:: p)ac:cntc:nt 
._ Oisponihilités 

Ch:i1rges <.:un.statCes d'a\'ancc {3) 
i:: 

~·~ 
!.~ 

TOTAL Ill 

c::.., 
io;- Frais d'(:nlission d'en1pcunt à étaler (IV) 0" 
:.>·"' f'ri1nçs de: rçn)boursentent des obligations (V) =: 

Ecarts de conversion ac1if(VI) 

-
TOTALGÉNÉRJ\L (l+ll+lll+lv .. v+VI) 

,_ 

~ 

Exercice N 
31/1212013 12 

Brut 
Amortissemencs 
ei ~~pric~~n~ 

à d~du1re 

l 500 180 

. 
1500 lSO 

4 461. 

l 395 702 
l 243 727 

84 581 

-2 m 471 

z 729 m lBO 

( r. Oono dt.- :>v ~ 

(~) Oon1.; moll'IS d\all ~ 

(S\ Oono.;, plw; dWI ;:ai1 

N<t 

l 321 

1 321 

4 461 

l 395 702 
l 243 727 

84 581 

2m411 

2 729 'l9l 

CABINET DEN JE.AN 

F.-.:<:rtÎ:(:C' N-1 
3 1/1212012 12 

Ntt 

-

6 951· 

4 461 

l 449 1?0 
m 162 

250 704 

2 569 54S 

2 569 54S 



Jt-:OPROM 
75008 PARIS 

~c·2 

( ___ B_l_L_AN_P_A_s_s_IF ____ ) 

r 
PASSIF [xet't'ice N Extn:icelli·I 

3111212013 12 3111212012 12 
Capit~I COont versé : l 000 ) l 000 l 000 
Primes ~·~mission. de fusion. d'apport 
l!c.art~ de ~valvuti\1n 

Rr:SERVES 
Réserve 1<::galc 100 100 
Rés(l"-·cs sta1utair<:s ou QOlllr:lctueJles 
R~S(l"-·cs réglcn\.Cnt~s 

X OO Aolr<::$ résc:rvcs 31 571 
;:> lol 

~ 
Oil ... Report â nouvc:au 0 ... " < ... -f,.) RESULTAT DE L'EXERCICE (llenétiœ ou perie) 8SO 003 531 571. -

Subvcolions d'in"cstisscment 
Provisions ligk:nicnt(cs 

- 882 674 t TOTAL 1 532 6n . 
1 

"' OO Cil O<l Produi1 des érnis!.ions de titres panicjp:l1ifs 

1 
~ c:l ci: z: ... A vz:1nÇC"s conditionnées 
;:> 0 0 ... ci: < ... 

TOTAL Il 

"' z 
0 -"' Provisions pour risques -... t'rovisions pour charge~ 0 

"' ... 
TOTAL Ill 

DETTES flNANCll:'.IU:'S 
t1npru11ts obligataires CCU\\."ettîhfe~ 
Autres e1nprunlS ()bfig.a.Uti~s 
Enlprunts auprës d'étohJi~sements de cré..ti1 

~ 
Conoours bancaires oour.lncs 113 -~ f.Jnp1unts et dettes financiêre.c: dî\'et~~ 1 002 Ul 576 297 

"' "1 r: 
"" Q 

A\•ances et QC()n\pte~ œt;uS sur comm~nJ~ c:n cours 

Dë1TëS D'EXPLOITATION 

14 697 14 ~7 

Dettes fOurnis~u~ c:I C\1mp1es raltach(s 435 33() 475 026 
Dettes li~ale.c: et ~ocialt:s 394 778 353 11)9 

Dene~ sur imrn..•bilis1:1.1ion~ et compt<:s raltach(s 

Allt~c: detti;:~ 494 7Sl 

" .. .~ Prüduit~ consl~tts J·~v~ncc 122 OSO ,, 
«i 

~ ·l! - -ë. 
E ,!!! TOTAL IV 1 847 117 2 036 874 

" <> -'!!' V c:: &ans de conversion passif CV) 

.... n 

" TO'f,\L GENERAL (l+ll+lll+l\'+V) 2 729 791 2 569 S4S 

1 847 U? 2 036 814 



INOPROM 
7500& PARIS 

( 

Pa~ : 3 

COMPTE DE RESULTAT) 

1----F.".•"t'it<Fi"'e<""'-N'--"'J"'l/-.12~fl~O"l3'-'-'12""----ll Eurdce N-1 
France E<no1111ion_ f-' Tol•l _j} lll2/2.U12 12 

PRODlllTS D'EXPLOITATIO:>I Cl) 

Ventes de 1narchendi,;C's 

Pmducciun vtndu~ Je Bic:ns 
Produ<:lihn \'tndui: Ji: Scr\'içc:s 

ClllFFRE D'AFFAIRES NF;T 

J>rùJuctiQn $h1~k« 
Pr(Kluction lmmobilis«: 

Suh\'tntions: J't'xplolt;:ilion 

2 156 812 

Rtprises sur dépri\:ia1ions. proi.-·isions tct nn'M>rtissi::mcnts). tr~nsfcns die ch~rgcs 
Autre>s JVôlluil~ 

TOTAL DES PRODliJTS D'EXPLOIT;\ TIOK (1) 

CHARGF:S l>'F:XPJ.OIT,HI0:-1121 

A\'h<tls de m~rc:handisc::s 
V~rfo1ion de stoçk {marchandises) 

A(;hius c.Jc: mMtiè-r\:s prc:n\ièr<:s <:I autres appro\'isionr..emcnts. 
Variai ion de slocf.: (nultières pre1nières. et autres approvjsfoune1uents) 

Aulrcs açhats. çt charges externes. * 
Impôts. taxes c:t vcrsço),nts assiinilés. 
Salaires et 1rei1cn-.c:n1s 
Charges soc:iales. 

Dotations aux a1nortisseo)ents tl dépréciatjons. 
Sur inlmobitisations: dotJtions aux a.rnortisse1nents 
Sur inlmobilisations: dotations aux dêprécia.tions 
Sur at•if circulant : dotations aux dépréciations 

Dotations aux pro\•isions 

Autres charges 

TOTAL DES CHARGES D'EXrLOITATION (Il) 

l ·!UlSUl..'fA'I' D'E.XPLOlTATlON (Ml) 

QL'OTES.PAR1'S DE RE:SliLTAT .SOR OPF.RATIONS FAITES EN CO~fMUN 

Béoéfice anrihué Oll peae ttat1~fi!rée (111) 

rerte supportée ou béllétic. tten<fén! (1 V) 

(1) Oonl ~' ~1cnl~~ clcof\'co:c= ~11(1J11 
(2) 00111 ~llll'ltAI) ~llNn!•I .11œ,. •'.•l'l:IW) m!-..1•llN 

CABlr-:'IST OENJEAl./ 

2 1.56 972 

5 940 
5 

)87 46S 
33 648 

334 721 
153 311 

180 

6 

1253 = 

,_ 

1 264 455 

1 264 45S 

1 26S 290 

11 ()3i) 

Z2 750 

331 43S 
137 352 

5 



INOPROM Pt;~ . • 
75008 PARIS 

( COMPTE DE RESULTAT) 

PRODUITS FINA:-:CIERS 

Produits Cinançic:rs de panicipatious \ )) 
Produits des a1.11rcs valeurs mobilières e1 créances de l'actif jnunobilisé ( J) 

Autr<:s intérê(s et produits ass.itnilês (j) 

Rtpriscs sur d~preciations et pro\•isions.. transfens de .,;h~r~es 

Différ<:nc's positives de change 
Produils nets sur cessions de valeurs 1nobilières de placen-.eo1 

TOTAL V 

CHARGES FINA!'CŒtU:S 

Dotations aux a1nonissernents. déprécknion.s et pr~"·ision~ 
lntérèts et charges assi1nilêes (4) 
Différences uêgath:es de change 
Charges nettes sur cessions de volt>uts mohiliêtes de rlecement 

TOTAi. VI 

1. RESULTAT l'INANCIER(Y·"1) 

3. RESU1,'l'AT COURANT AVANT IMPOTS (l-lf•'111-IY+V-VJ) 

fl(01>UITS t:XC~fTIOl\~ELS 

rro<1ui1s exœ(ltit)r'U'lt'l5: ~ur opér<lti\1n.s Je t;c:slion 
ftoduits exœ(ltit)ru~el5: sur opéra.1i,1n.s çn çapilal 

Rei>rises sur dé(lréciations c:t pT\1visions. transfc:n.s de <:barges 

TOTAL VII 

CllARGE~ EXCF.M'IONN1'LLES 

Charges e~ceptionni;:llc:s ~1.1r op(nitions de gestion 
Ch.arges exceptionnclli:s s.\lr op<an11ions en çapilal 
Dt)Uti<H\~ au:-.: amor1isst:Ol(nl.s. c,J~p~ciations c::t provisions 

TOTAL VIII 

4. RF-SUL TAT EXCEPTIONNEL (Vll-vtm 

Par1ic:ipation dc:s salari(s aux résultats de l1cntreprisc (IX) 
lmpô"' sur les bênefices (X) 

TOTAL PRODUffS (l+lll+Y+Vll) 

TOTAL DES CHAR.GES(ll+IV+Vl+Ylll+IX+X) 

'- ~. BENEFICE Oll PERTE (fotnl d .. produilB ·total de~ <harg<S) 

• V..-0111p11S ~\ldO•'f11C.d0~1oi:totbi.im~r 

ftfld.lvlr\Ot' .... 0>1'1111 ~Il ll!Vl'IOb!lln' 

(lJ txlnl l•OClolL< <e«am11« ""Clllt4'f*S 1104$ 

(A) IXIM llllÙ~ (f)llj)M\W'\C k$~111t((lll$$S hk$ 

E..:ercl« N i!':xer~ice N .. t"" 
3111212013 12 31112/2012 12 

22 430 ll 162 

1~ ' 
22 430 ll 162 

29 

29 

22 430 11 133 -
1 275 817 ?98 912 

-

?04 

. 
704 

704 

4'5 814 266 637 

2 185 14? 1 279 453 

1335144 747 881 

SS! 003 531 57l, 

22 430 11 162 



lnoprom SARL Groupe lnovalis Comptes au : 31/121201 l 

ANNEXE AUX COMPTES ANNUELS 

Dénomination sociale : INOPROM 
f-- -
Adresse du siège social 52 Avenue de Bassano 75008 Paris 

Fond d'appartenance !NOVALIS 

Unité de compte 

SIRET: 495 259 293 000 19 

' -
APE : 41108 

Résultat net : 850 003 

Chiffre d'affaires 2 156 872 -
Total ou bilaf'I 2 729 791 
-

Date de fin d'exercice : 3111212013 

Date de début de l'exercice : 0110112013 

Durée de l'exercice 12 mois 
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Faits caractéristiques de l'exercice 

Le contrat de promotion immobilière a été signé re 11 Avril 2012 avec la société 
WEL 2 concernant le suivi des travaux de l'immeuble situé au 24 rue Sentier 75012. 
Le procès verbal établissant la livtaison finale des ttavaux en date du 28 février 2013 
a été fait sans réserve. 

Principes comptables et méthodes d'évaluation 

Principes comptables 

Les comptes annuels sont établis et présentés conformément aux règles prescrites par le Plan Comptable 
Général et en conformité avec les dispos~ions du Code du Commerce (articles L 123·12 a L 123·38} et les 
règlements de !'Autorité des Normes Comptables (ANC). 

Les conventions comptables générales ont été appliquées dans le respect du principe de prudence. 
conformément aux hypottlèses de base: continuité de l'exploitation, permanence des méthodes comptables et 
de l'indépendance des exercices. 

La méthode de base retenue pour l'évaluation des éléments inscrits en comptabilité est la méthode des coûts 
historiques. 

Changement de méthode : 

Par rapport aux comptes annuels de l'exercice clos le 31/1212012, la société n'a procédé à aucun changement 
de méthode comptable. 

Méthodes d'évaluation 

a) Immobilisations incorporelles 

NEANT 

b} Immobilisations corporelles 

Ces immobilisations comprennent essentiellement du matériel informatique 

c) lmmoblllsatlons financières 

NEANT 

d) Stocks 

NEANT 

e) Créances et comp1es rattachés 

NEANT 

f) Valeurs mobilières de placement 

NEANT 
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g) Provisions 

La société constitue des provisions conformément aux dispositions du règlement CRC n•2000-06 relatifs 
aux passifs. 

Une provision est constituée lorsque la société à une obligation à l'égard d'un tiers et qu'il est probable. ou 
certain, que cette obligation provoquera une sortie de ressources au bénéfice de ce tiers sana cont<epartie 
au moins équivalente attendue Cie celui-ci. 

h) Créances et dettes en monnaies étrangères 

NEANT 

1) Coùts d'emprunts 

Les frais liés à la souscription d'emprunts sont comptabilisés en charges l'année du déblocage Cie 
l'emprunt concerné. 

J) Instruments financiers 

La société couvre principalement les risques relatifs aux fluctuations Cles cours de change. ainsi que les 
risques liés aux fluctuations des taux d'intérêt. 

Toutes les couvertures sont prises au moyen d'instruments cotés sur des marchés organisés ou de gré à 
g<é et ne présentent que Cles risques de contrepartie négligeables. 

Les résultats afférents à ces instruments sont constatés sur la même période que les éléments couverts . 

.k) Comparabilité des comptes 

Aucune circonstance n'empêche la comparabiltté des comptes de l'exercice avec ceux de l'exercice 
précédent. 

1) Evénements postérieurs à la clôture : 

Le 24 avril 2014. lnovali$ et Avenir Finance ont annoncé un accore! en vue de l'intégration au sein d'Avenir 
Finance de la globalité des services immobiliers (France et Allemagne) d'lnovalis. 

A cet effet. lnovalis apporterait la pleine propriété de l'intégralité des titres de Realista. tnoprom, lnovalis 
Asse! management, lnovalis Property Management et de leurs filiales 
Cet apport est subordonné à la réalisation notamment Cie conditions suspensives liées à l'approbation des 
autorités de tutelle dont l'AMF et au vote des actionnaires d'Avenir Finance devant se réunir en Juillet 2014 
au cours d'une assemblée générale extraordinaire. 

Notes sur le bilan 

NOTE 1 • lmmoblllsallons Incorporelles 

NEANT 

NOTE 2 • lmmoblll~tlons corporelles 

NEANT 
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NOTE 3 • lmmoblllSQtlons financières 

NEANT 

NOTE 4 • Tableaux des filiales et participations 

a) Filiales 

NEANT 

b) Participations 

NEANT 

NOTE 5 • Stocks 

NEANT 

NOTE 6 • Etat des créances 

··.~A~>" O~::: .::::=::::;- ----:_ ~-~;.; ~ :~~:;:]-:;~:--1 
Créa ne<$ ronaeh<\ea A de• P•rt;eipation& ~ j ....... ll, 

'

· ... ··'i p~~ .......• 1 Autre.t immobJlsations hnanclere-s 

! AC T IF C IRCULANT 
i Cfeanees cliems 

Autres crêane&J 

Soua~total 

Etat et autre-s collecOvitès pobltques 
Groupe & assoc1-és 
Oisponibil~ts 

·13'95 702 ,. 

70 474 
117325-4 .,.. 

84581 

2 728 471 

' 
! 

1395102i 

7047•'1 
1173 254 

8" 581. 
i 

.. 481 ! 
1 1 ! 

l====:==:~:====P..!1::::==~~==='~-~='===:= ~=====:===== ·======:::===:::~::::===::====~ 
! Totaux 2 728 • 7 1 2 124 010 j 4 •61 i 
l.. ................................................................................................. .................. -........................................ L ............................ ..l 

NOTE 7 • Valeurs mobilieres de placement 

NEANT 
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NOTE 8 • Capitaux propres 

Les capitaux propres de la société ont évolué de la façon suivante : 

-
~Vb/Squtt <1•$ En 6'r>ut Aft•CC~OAdV 

Tnneferts & 
Enfu 

AuQtmtnfatiOl'lt: Oimin1.1tlon*' ch•r,g:•mtn.16t capitaux propro& depârlode rH.ultlltN·1 mjthod<o dt ~rlod• 

Ca~sl 6oc\al 1 000 

1 
1000 

ecer1, do rrivslU&tîon 
~C1:erve 1~oa1e 100 100 
Réossrves sta1U1siras. ou col'llraduellas 
R~ervtt ~!emem~o* 
Autre3 rês.esw$ 31 !,7t S1 $71 

Repott à l'IOU'\l88U 

Ri:suHat de l'~Mc.ioe: ~1571 -531 571 850003 850003 
Surr..entiOn' <f"lflvetti:l~en1 
ProvîsÎCii0$ reglemantm 

f()f.a\JX 6:)2 671 <!OO OCO 850003 88287• 

--
Le versement cl'un dividende de 500 000 euros a été décidé par l'associé unique le 28 juin 2013 el le solde 
affecté aux autres réserves. 

NOTE 9 • Capital s<Xial 

~ .... 
-~ 

En d&but 

de périod& 
~ -

100 

tcap11a.1 en eu,os 1 000 

NOTE 10 • Provisions 

NEANT 

NOTE 11 • Emprunts à long et moyen terme 

NEANT 

Emi:aslons 

d'actions 
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NOTE 12 • Autres dettes 

Mona.nt 
ttf'l6'ain.Qe:& 

Etat d&'$ dottff 
brui 

.. moilfl$ d'1 tt) à phJS d't M à pllJ8 d& 6 .91'18 

OMJ\•ans. bsnceirns. al tiilets da fina.ncement 
l::!YlPtUntt et CSe{!,tt tlntl'ICI~ <11...C:tt.e-S 
Foomi.6.seurT> 4353'W 43S ~C. 
Defte.l 1iseales et sOQi.afes. 394 ?1'3 l~ne 
Autre& d!ftb!ts 14$97 14897 
Groupe & associés 1002t11 1002111 

CntdMu~ divef6 
com~ ae- r~ot.1l•ri$l?ii>n 

1 

-~ 

Totaux 1 847111 1 8-47 111 

NOTE 13 • Produits à recevoir 

H•C:ii.u• 1:fn prodvtbs à nc•volr Ea.orttee.,. court Exertlc:& 

P''°"°'ttrt - - - -
ll'lfoéfEO. OOUl\.IS $U( Îl'IV'llcb.ili~!ions. r.ntnCié<M 
Fou1nisse-u1s. a...oirs a .-e«YOir 
C:!ienl3. lectu1e1- è e:1st1lf' 
Etat. IPfOOUI" è reœ-..olr 
O~sn.smes sociaux, p!OGU!ll a recevoir 
Oeblteu.19 01\'er&., PIOGU!l9 à 1eoeYOlr 
ln!éféi.s courus. sur comple couront 204 03) 181 604 

-
ÎOUlllk :io.o oai 'f&t ~°'4-

NOTE 14 ·Charges à payer 

~ 6'f cl't"lf'OS à p.ayor E•tn:lce •n «il.ln;. E•nc9 
•1-~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~-1-~~~~~-+-~-""~cfd•nt 
' 
lnuirfts courus wt dsnes tlnanaère' long terme 
lnt8ré1s cou~ wr découverts bancelres 
Foumls"9Ur&., fsct\l'e:s non psrwnues 23 9$1 1<48 210 
Cltents.. avoir' a $m~s 
Psr6onnel. charges à pJ)"!a1' 

Organismes 60<:iaux. (.ha.(ges è1 pa.,,er 
Et.lit. ch<lf?8S à payer 
F°"miU~ i1t1mobJi~~. fattu1&~ ntl' paNenve.s 
Cr6-ditw1i di\>•~ 

T<>tauv 

NOTE 15 • Produils constatés d'avance 

N•h.u• dK Pf1:l'Ch.11Q c.o~' d'a .... aftc• 

lnt/H'ê\8 COUIU9 
Ct!sn~. pro<1ull3 constatés o·svanos 
C>ébiteur'6 diY&1$.. ~oduite con~teté3 d'avanœ 

• 
Tota11x 

74971 
tG 39'9 
1~894 

1S1 04' 

EV&tC:iC:• t1\ C'ôtlrt 

1 • 
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NOTE 16 - Charges constatées d'avance 

-
1 

N..wr• d•s <:Mr9H1e<>Mt..Ute4'avaru:;• Exf('Qfo. •n Q°'-',.. ElC•rdc• 
pr6o6dl&nt 

1attrèts c.ovrue 
Foumê5&91o1,... ~~l!o oon1Sot~l\i6'5 C1'8Yan0& 0 0 
Cri:diti:1o1~ d~. ch•rv~ ~Il~ 4'•~roe:• 

' 
1 Toaux 0 0 

Notes sur le compte de résultat 

NOTE 17 • Chiffre d'affaires 

Le chiffre d'affaires net par secteur d'activité et par marché géographique se décompose comme suit : 

M""',....9"'9"~hl'll'" 
Seçtei.n d'acti•it• -

F't•~· ....,,., TOTAL 

Ttawi\.lx - .281 391 28139' 13.0" 
PraslErtion., de 'Sef\lice" 1 675 462 187!>482 87,0% 
Autre• 'e...en"$ de• •<:fivite• 

Chifl't& d';affaînu; net 2156812 21S6872 100'1. 

-
Traitement des contrats à long terme : 

Les contrats de promotion immobilière signés par la société dans le courant de l'exercice, présentent les 
caractéristiques de contrats à long terme : 

contrat dont l'exécution dépasse en général l'exercice annuel 
contrats spécifiquement négociés dans le cadre d'un projet unique 
contrats portant sur la réalisation ou la participation à cette réalisation d'un bien ou d'un service 
fréquemment complexe: 
contrat prévoyant le droit à percevoir des revenus contractuels, fonction de la conformité du traveil 
exécuté. 

La constatation des produits et charges de ces contrats à long terme a été effectuée. conformément à l'avis du 
CNC n• 99-10 approuvé par le règlement CRC n• 99-08, à l'avancement. 

Cette option définitive pour la reconnaissance du revenu à l'avancement qui constitue une dérogation par 
rapport aux dispositions prévues par le Plan Comptable Professionnel, a été retenue dans la mesure où elle 
est présentée aujourd'hui comme la méthode préférentielle au sens de l'article 360-1 du PCG. 
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NOTE 18 • Résultat financier 

le résultat financier de l'exercice, excédentaire de 22 K€ contre 11 K€ l'an passé est formé comme suit : 

1 ~du Aeu!tat fin111ncler 

~ 
o:e ~•11itio.rion~ Pl'Od'\11'1$ tll'ltU'IQie:($ 

lnt8rét9 f.Ur opération 
R~1at $t.1t OP't:t.al:iorl.$ 
Resu!œt sur opé.fetiom 
MWYemt1\t de• provcs 
Rèsu!lbt sur in&trume 

s è long et moyen terme 
à Q)Uf\ terme 
ds CflSJ\9't 

• ÎO'\$ $1Jf participations 
nts de couvenure 

T°""'x 

NOTE 19 • Résultat exceptionnel 

-
Ntai:I du thobt excep\k>Mel 

-
Ce.$$ÎOn <l'~li!-l'nc-'Yt$ 6e l'idif immobilitO 

A1.1b'etc ~l~ct'll$ ~~ionneh; 

Mou\•sment Oes pt"o\lisioos 

Totoux 

-
MOTE 20 - Répartition de l'IS 

-·~···~·· 

Rêsull.81 d'exptoil.ellon 

Resu11e1: lll\8t1oer 

FMsl.0!811 exeej)tlO/'lnef 

T-.K 
f 

Produits Chargea Ré-aultrt Réoul\st •mcle<> 1 
!)(tC:6dllint 

22430 22430 11 162 

:U430 22 .. 20 111621 

-

-
Produ!ta Chuge-s Réwltal 

Résubtexerclce 
1>r4:e6de:l'l.I: 

.704 

.704 

Billietu:aibl9 IS 

1255011 418 '?-37 

22430 14n 

1rt1441 425314 
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Autres informations 

NOTE 21 • Eléments des entrepris&$ liées 

Uontant concernant Ise entnlpri&es 

p...,. 
8"9C k:aqUlllllS la aocifltê •• & t.W'f ljol'\dl&pattl'ell);lltk>o 

Avances~ acomptes. 61./r immotiîostîon& 
Panlcipstiom 
Cr•anus r.attaehtu.:.: des pa.nicîpaeions 
Po\1& 
A\•anc:es.~ t0>T11~letc veru:*...., «in"1111itnd0$ 
Foumisasurs dllibiteu1s. 
C1é.anoes dients et oxnptes reneehi!-:9 547 822 847 &eO 
COmpll!-$ GtolJpe el .as.:soc:if.s. 171143 
Autre+ crianœs 
C•Ull sioi.«h'! .appde l'IOI\ YetS~ 
Emprunts el œtte.& auprês des St.atlig.ssmsm de c1êdit 
Emp1unt9 ~ dene:s 11nanaàres dl\-e1s 
A~ e4 ~n'lp!et ~t.1$ t~f OOminitlcfa 
DettM- foomi6G$\l'S e1 c.ompte:s 1an.adlè9 .. 313 399 400 
Clleni' c1~1!e...rs 
Oette:s .s.ur trnmobiliuUoru; e1 (.Onlp!9" 1.ortlsct.ês. 
Comptes Groupe e1 asscdéoe 
AIAl'tt ôe1let. 
Chiffre d'affaire' 1075e00 74 :25() 

AUllres Pfodul1S a'ellplo;ta!ion 
~c:nats 993~~ 
Aulres chs1ges. d'axploitslîon 
PfOô.111$ cSe- ~tl\ic.i~ttic>n 
Autre& produil5- financisra 224.W 
Che19es hnenciéol'e9 
lmpa.t $Uf le.$ W:n6fiC:•S 425814 

NOTE 22 • Engagemen1s hors bllan 

a} EngagemenlS donnés 

NEANT 

b) Engagements reçus 

NEANT 

c) Engagements 1'$clproques 

NEANT 

d} Engagement en maUère de pensions et re1raltes 

Compte tenu du nombre de salariés et de leur date d'entrée dans la société au cours de l'exercice, 
l'engagement au titre des indemnités de fin de carrière est considéré comme non significatif. 

La sociélé ne constate pas ses engagements de retraite pat voie de provision. ChaQue année. il est donnée 
l'information du montant eslimé de cet engagement déterminé sur la base de la mélhode réllospective des 
droits acquis pour l'ensemble cJe$ collaboraleurs, en fonction de leur âge, de la table de mortalité TV 88190, du 
taux de turnover et de la probabilité d'être présent à ta date de liquidation de leurs droits à la retraite. 
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Le montant à la clôture de l'exercice esl de 4.353 euro$. 

Deux hypothèses ont été retenues pour le calcul de la provision : 

La première tient compte de cotisations lissées dans le temps sans versement initial. 

La deuxième tient compte d'un versement unique égal au montant du passif social complété des 
cotisations annuelles dans le temps. 

Les taux appliqués sont les suivants : 
L'augmentation annuelle des salaires est de 2% pour la catégorie cadre et de 1 % pour la catégorie 

employés. 

Le taux d'actualisation est de 2.90 % 
Le taux de charges patronales est de 43,99% pour ta catégorie cadres et de 46,56% pour la catégorie 

employés. 

NOTE 23 • Engagements en matière de crédit-ball 

NEANT 

NOTE 24 • Effectif moyen 

L'effectif moyen est de quatre salariés, dont trois salariés ont le statut cadre. 

NOTE 2S • Droil Individuel â la formation 

Dans le cadre du drott individuel à la formation instituée par la loi 2004-391 du 4 mai 2004 relative à la 
formation professionnelle tout au long de la vie. au 31112/2013, le volume d'heures de formation cumulées sur 
l'année 2013 s'élève à 369,14 heures. 

NOTE 26 - Intégration fiscale 

Depuis le 1., janvier 2008 la société fait partie d'un groupe bénéficiant du régime d'intégration fiscale prévu à 
l'article 223 A du CGI. La société tête de groupe est la SA !NOVALIS. 

La convention d'intégration fiscale réglant la répartition des impôts au sein du groupe prévort que les charges 
d'impôt dans les comptes sont intégrées comme en l'absence d'intégration fiscale et calculées sur le résultat 
fiscal propre. Les économies d'impôt réalis~s sont conservées par la société tête de groupe et considérés 
comme un gain immédiat de l'exercice. 

Le résultat fiscal de la société. déterminé comme si elle était imposée séparément. est un profil de 1.277.441 
€. 

Le montant des déficits pré-intégration. réalisés par la société. restant à reporter au 31/12/ 2013 est nul. 

Le montant des déficits réalisés par la société au 31/12/ 2013 el inclus dans les déficits du groupe est nul. 

NOTE 27 - Accroissement et allègement de la dette future d'impôt 

NEANT 
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NOTE 28 • Identité de la société consolidant 

Les oomptes de la société sont intégrés dans des comptes oonsolidés du GROUPE !NOVALIS. 

Le siége social du Groupe est situé 52. Rue De Bassano - 75008 - PARIS. 
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ANNEXE F  

 

Rapports spéciaux des commissaires aux comptes d’Inoprom relatifs aux exercices clos  

le 31 décembre 2011, le 31 décembre 2012 et le 31 décembre 2013 

 

 

Annexe F – 1 : Inoprom Rapport spécial CAC 2011 

 

Annexe F – 2 : Inoprom Rapport spécial CAC 2012 

 

Annexe F – 3 : Inoprom Rapport spécial CAC 2013 

 

 






































