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VISA DE L’AUTORITE DES MARCHES FINANCIERS 

 
En application de son règlement général, notamment de l’article 212-34, l’Autorité des marchés financiers 
(l’ « AMF ») a apposé sur le présent document le numéro d’enregistrement E.17-073 en date du 
21 décembre 2017. 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 de Foncière des Murs, qui, sous réserve de l’accord des 
assemblées générales des actionnaires de Foncière des Murs et de FDM Management SAS, seront émis en 
rémunération des apports. 
 

 
L’avis de réunion de l’assemblée générale des actionnaires de Foncière des Murs contenant les projets de résolutions 
qui lui seront soumises a été publié au Bulletin des Annonces Légales Obligatoires (BALO) le 15 décembre 2017.  
 
Le présent document incorpore par référence : 
 

- le document de référence de Foncière des Murs déposé auprès de l’AMF le 21 février 2017 sous le numéro 
D.17-0101 (le « Document de Référence 2016 ») ; 
 

- le rapport financier semestriel au 30 juin 2017 de Foncière des Murs (le « Rapport Financier Semestriel 
2017 »). 

  
Le présent document est mis à la disposition des actionnaires, sans frais, au siège social de Foncière des Murs situé 30, 
avenue Kléber – 75116 Paris, ainsi que sur les sites Internet respectifs de Foncière des Murs (www.foncieredesmurs.fr) 
et de l’AMF (www.amf-france.org). 
 
  

http://www.amf-france.org/
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REMARQUES GENERALES 
 
 
Définitions 
 
Dans le présent document, et sauf indication contraire, les termes ci-dessous ont la signification suivante : 
 

- « FDM » désigne la société Foncière des Murs, société en commandite par actions dont le siège social est 
situé 30, avenue Kléber, 75116 Paris, immatriculée au Registre du commerce et des sociétés de Paris sous le 
numéro 955 515 895 ; 
 

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

- « FDMM » désigne la société FDM Management SAS, société par actions simplifiée dont le siège social est 
situé 10, avenue Kléber, 75116 Paris, immatriculée au Registre du commerce et des sociétés de Paris sous le 
numéro 807 648 936 ; 
 

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

- « Hope » désigne la société Financière Hope SAS, société par actions simplifiée dont le siège social est situé 
10, avenue Kléber, 75116 Paris, immatriculée au Registre du commerce et des sociétés de Paris sous le numéro 
811 905 157, détenue à la date du présent document à 100% par FDMM ; 
 

- « SCI Hôtel Porte Dorée » désigne la société SCI Hôtel Porte Dorée, société civile immobilière au capital de 
1.864.382 € dont le siège social est 30, avenue Kléber, 75116 Paris, immatriculée au Registre du commerce 
et des sociétés de Paris sous le numéro 812 532 414 ;  
 

- la « Fusion » désigne la fusion par voie d’absorption de FDMM par FDM ; 
 

- la « Fusion Hope » désigne la fusion par voie d’absorption de Hope par FDMM, devant intervenir 
immédiatement avant la réalisation de la Fusion dont elle constitue une condition suspensive, telle que décrite 
ci-dessous ; 
 

- l’ « Apport » désigne l’apport par la Caisse des Dépôts et Consignations à FDM (i) des 932.191 parts sociales 
de la SCI Hôtel Porte Dorée, toutes de même catégorie et entièrement libérées, représentant 50% du capital 
et des droits de vote de cette dernière et (ii) d’une créance d’avance en compte courant à l’encontre de SCI 
Hôtel Porte Dorée, au titre de différents prêts d’associé, d’un montant total de 13.364.807 €, devant intervenir 
un instant de raison après la réalisation de la Fusion, tel que décrit ci-dessous ; 
 

- les « Obligations 2024 » désignent les 10.320.000 obligations, de 10 euros de valeur nominale chacune, 
émises le 17 juillet 2015 par Hope venant à échéance au 31 décembre 2024 et portant intérêt au taux de 5% 
l’an, souscrites par FDM, Cardif Assurance Vie, Assurances du Crédit Mutuel Vie S.A., Predica, Spirica, 
Sogecap, Caisse des Dépôts et Consignations et Maro Lux Sàrl ; 
 

- les « Obligations 2025 » désignent les 8.410.800 obligations, de 5 euros de valeur nominale chacune, émises 
le 12 juillet 2016 par Hope venant à échéance au 31 décembre 2025 et portant intérêt au taux de 5% l’an, 
souscrites par FDM, Cardif Assurance Vie, Assurances du Crédit Mutuel Vie S.A., Predica, Spirica, Sogecap, 
Caisse des Dépôts et Consignations et Maro Lux Sàrl ; 
 

- les « Obligations » désignent les Obligations 2024 et les Obligations 2025 ; 
 

- les « Obligations FDM » désignent les 4.200.000 Obligations 2024 et les 3.423.000 Obligations 2025 
détenues par FDM ; 

 
 
Contexte de la Fusion 
 
Le projet de Fusion, qui a pour objectif de réunir au sein d’une même entité les portefeuilles d’actifs de FDM et de 
FDMM et ainsi d’atteindre une taille critique en Europe avec un portefeuille diversifié et une capacité de 
développement renforcée, intervient dans le cadre plus global (i) d’une restructuration préalable du Groupe FDMM 
ayant pour objectif de séparer les structures juridiques de détention des fonds de commerce et des actifs immobiliers 
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de FDMM et de ses filiales, ainsi que les financements associés auxdits fonds de commerce et actifs immobiliers et (ii) 
d’une consolidation du portefeuille de FDM par voie d’un apport consécutif d’actif. 
 

 Opérations Préalables  
 

Par conséquent, préalablement à la réalisation de la Fusion, il a été convenu de procéder aux opérations suivantes (les 
« Opérations Préalables ») : 
 

a) la cession, devant intervenir le 23 janvier 2018, de l’intégralité des 7.623.000 Obligations FDM à Foncière 
des Régions, Sogecap et la Caisse des Dépôts et Consignations, moyennant un prix de cession par Obligation 
FDM égal à leur valeur nominale respective (les intérêts courus au titre des Obligations, en ce compris les 
Obligations FDM, devant être intégralement acquittés au profit de leurs titulaires par Hope à la date de 
transfert des Obligations FDM) ; 

 
b) le même jour mais postérieurement à la réalisation définitive de la cession susvisée, remboursement anticipé 

de l’intégralité des Obligations à un prix par Obligation égal à leur valeur nominale respective, soit un montant 
total de 145.254.000 euros ;  
 

c) le même jour mais une fois le remboursement anticipé intégral des Obligations décidé, souscription par 
l’ensemble des porteurs d’Obligations à une augmentation de capital de Hope, avec suppression du droit 
préférentiel de souscription de l’associé unique, d’un montant nominal de 18.730.800 euros, augmentée d’une 
prime d’émission de 126.432.900 euros, soit un montant global (nominal et prime d’émission) de 
145.163.700 euros,  réalisée par l’émission de 18.730.800 actions nouvelles, d’une valeur de 1 euro chacune, 
émises à un prix de souscription unitaire de 7,75 euros, à libérer intégralement par compensation avec les 
créances que chaque porteur d’Obligations détiendra à l’encontre de Hope au titre du remboursement de ses 
Obligations (le solde du montant desdites créances, soit 90.300 euros, devant être remboursé en numéraire 
par Hope aux porteurs d’Obligations au prorata des Obligations détenues par chacun d’eux). A l’issue de la 
réalisation de cette augmentation de capital, le capital de Hope sera porté de 50.000 euros à 18.780.800 euros, 
divisé en 18.780.800 actions de 1 euro de valeur nominale chacune, toute entièrement libérées et de même 
catégorie et réparties de la manière suivante: 
 

Associé Nombre d’actions de Hope % capital et des droits de 
vote 

FDMM 50.000 0,27% 
Cardif Assurance Vie 2.178.000 11,60% 
Assurances du Crédit Mutuel Vie S.A. 2.178.000 11,60% 
Predica 1.687.950 8,99% 
Spirica 490.050 2,61% 
Sogecap 4.846.050 25,80% 
Caisse des Dépôts et Consignations 4.846.050 25,80% 
Maro Lux Sàrl 217.800 1,16% 
Foncière des Régions 2.286.900 12,17% 
Total 18.780.800 100,00% 

 
 

d) une fois l’augmentation de capital susvisée réalisée, il sera procédé à la Fusion Hope en vertu de laquelle 
Hope transférera à FDMM l’universalité de son patrimoine et FDMM, en contrepartie, procédera à l’émission 
d’actions nouvelles au bénéfice de l’ensemble des associés de Hope (à l’exception de FDMM). Le projet de 
traité de fusion conclu le 20 octobre 2017 entre Hope et FDMM prévoit une parité de 29 actions FDMM 
contre 28 actions Hope. Ce projet de traité de fusion prévoit également que la réalisation de la Fusion Hope 
sera soumise aux conditions suspensives suivantes : (i) la réalisation définitive des Opérations Préalables 
visées aux paragraphes a) à c) ci-dessus, (ii) la remise par les commissaires à la fusion d’un rapport sur les 
modalités de la Fusion Hope confirmant le caractère équitable du rapport d’échange retenu et du rapport sur 
la valeur des apports en nature, (iii) le consentement à la Fusion et/ou à la Fusion Hope (et, le cas échéant, 
aux opérations préalables nécessaires à la réalisation de la Fusion et/ou de la Fusion Hope) donné par les 
prêteurs bancaires de FDM et de FDMM et/ou de leurs filiales au titre des financements souscrits par ces 
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dernières, dès lors qu’un tel consentement serait requis, ou, à défaut d’un tel consentement (si ce dernier est 
requis), obtention par FDM ou FDMM, selon le cas, d’engagements de financement lui permettant de faire 
face aux éventuelles demandes de remboursement des prêteurs concernés, (iv) le consentement à la Fusion 
et/ou à la Fusion Hope (et, le cas échéant, aux opérations préalables nécessaires à la réalisation de la Fusion 
et/ou de la Fusion Hope) donné par les cocontractants de FDM et de FDMM et/ou de leurs filiales au titre des 
contrats souscrits par ces dernières, dès lors qu’un tel consentement serait requis, ou, à défaut d’un tel 
consentement (si ce dernier est requis), obtention par FDM ou FDMM, selon le cas, d’engagements lui 
permettant de faire face aux éventuelles demandes de modification ou de résiliation des cocontractants 
concernés, (v) l’approbation de la Fusion Hope par l’assemblée générale des associés de Hope et (vi) 
l’approbation de la Fusion Hope par l’assemblée générale des associés de FDMM. Les rapports des 
commissaires à la fusion relatifs à la Fusion Hope figurent en Annexe I au présent document. 

 
A l’issue de la réalisation des Opérations Préalables, le capital social de FDMM sera ainsi porté de 62.160.800 euros 
à 81.560.437 euros, représenté par 81.560.437 actions ordinaires de 1 euro de valeur nominale chacune, entièrement 
libérées. La répartition du capital social de FDMM à l’issue de la réalisation des Opérations Préalables figure à la 
section 5.2.3 du présent document.  
 

 Opération d’Apport 
 

Par ailleurs, il a été convenu, qu’un instant de raison après la réalisation définitive de la Fusion, la Caisse des Dépôts 
et Consignations apporte à FDM l’intégralité des parts sociales qu’elle détient au capital de la SCI Hôtel Porte Dorée, 
représentant 50% du capital et des droits de vote de cette dernière, ainsi qu’une créance d’avance en compte courant 
d’un montant global de 13.364.807 euros qu’elle détiendra à cette date à l’encontre de la SCI Hôtel Porte Dorée au 
titre de différents prêts d’associés. Une fois l’Apport réalisé, FDM détiendra 100% des parts sociales de la SCI Hôtel 
Porte Dorée qui est propriétaire d’un bien immobilier à usage d’hôtel situé à Paris – Porte Dorée (75012) exploité par 
la société Motel One sous l’enseigne Motel One. Dans le cadre de l’apport des parts sociales, la valeur globale desdites 
parts a été évaluée sur la base de l’ANR de la SCI Hôtel Porte Dorée au 31 décembre 2017, lui-même déterminé sur la 
base de la valeur à terminaison de l’hôtel Motel One au 31 décembre 2017 après déduction des sommes restant à 
décaisser au titre des travaux à réaliser jusqu’à l’achèvement de ce dernier (soit 5.292.844 €), soit une valeur globale 
des parts sociales de 10.090.508 euros (se référer à l’Annexe III au présent document pour plus de détails sur la méthode 
de valorisation). En rémunération de l’Apport, la Caisse des Dépôts et Consignations recevra un total de 975.273 
actions nouvelles de FDM, d’une valeur nominale de 4 euros chacune, émises à un prix unitaire de 24,05 euros, 
représentant 0,93 % de son capital social et de ses droits de vote (post Fusion et avant Apport). 
 
La répartition du capital et des droits de vote de FDM à l’issue de la Fusion et de l’Apport figure à la section 2.5.1(b) 
du présent document. 
 
Une présentation de la SCI Hôtel Porte Dorée ainsi que les rapports des commissaires aux apports désignés à l’occasion 
de la réalisation de l’Apport figurent, respectivement, en Annexes II et III au présent document. 
 
Il est précisé que le projet de traité d’apport conclu le 20 octobre 2017 entre FDM et la Caisse des Dépôts et 
Consignations prévoit que la réalisation de l’Apport interviendra au plus tard le jour de l’assemblée générale des 
actionnaires de FDM appelée notamment à approuver la Fusion sous réserve de la réalisation des conditions 
suspensives suivantes : (i) la conclusion d’un prêt d’associé entre la SCI Hôtel Porte Dorée et la Caisse des Dépôts et 
des Consignations aux termes duquel cette dernière consentira à la SCI Hôtel Porte Dorée un prêt d’associé d’un 
montant global en principal de 8.527.012 euros, rémunéré à un taux nominal annuel de 2,8%, (ii) l’approbation par 
l’assemblée générale des actionnaires de FDM de l’Apport et de l’augmentation de capital le rémunérant, (iii) 
l’approbation par l’assemblée générale des associés de FDMM de la Fusion et (iv) l’approbation par l’assemblée 
générale de FDM de la Fusion et la constatation par ladite assemblée de la réalisation définitive de la Fusion.  
 
L’opération d’Apport devant intervenir après la réalisation définitive de la Fusion, il est précisé que le rapport 
d’échange arrêté dans le cadre de la Fusion ne prend pas en compte l’opération d’Apport.  
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RÉSUMÉ DU DOCUMENT 

Document enregistré par l’AMF sous le n° E.17-073 en date du 21 décembre 2017 

 
Ce résumé doit être lu comme une introduction au présent document. Toute décision d’investir dans les instruments 
financiers qui font l’objet de l’opération doit être fondée sur un examen exhaustif du présent 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 États membres de l’Union européenne ou parties à l’accord sur 
l’Espace économique européen, avoir à supporter les frais de traduction du présent document avant le début de la 
procédure judiciaire. Les personnes qui ont présenté le résumé, y compris le cas échéant sa traduction, et en ont 
demandé la notification au sens de l’article 212-41 du règlement général de l’AMF, n’engagent leur responsabilité 
civile que si le contenu du résumé est trompeur, inexact ou contradictoire par rapport aux autres parties du présent 
document ou s’il ne fournit pas, lu en combinaison avec les autres parties du présent document, les informations 
essentielles permettant d’aider les investisseurs lorsqu’ils envisagent d’investir dans ces titres financiers. 
 

1. SYNTHÈSE DES PRINCIPALES CARACTÉRISTIQUES DE L’OPÉRATION DE FUSION-
ABSORPTION DE FDMM PAR FDM (LA « FUSION ») 

 

Objectifs 

La Fusion a pour objectif de réunir au sein d’une même entité le portefeuille d’actifs de FDM et FDMM. La Fusion 
permettra à FDM (i) d’atteindre une taille critique en Europe avec un portefeuille diversifié, (ii) de conforter son 
statut de leader de l’investissement hôtelier en Europe et (iii) de renforcer ses perspectives de croissance via : 

o la montée en gamme du patrimoine, qui sera composé à 68% d’hôtels haut de gamme ; 
o l’accroissement de l’exposition à l’Allemagne (34% du patrimoine vs. 25%), en particulier à Berlin (15% 

vs. 8%) ; 
o le renforcement des sources de création de valeur et des capacités de développement. 

 
Postérieurement à la réalisation de la Fusion, l’entité fusionnée bénéficiera d’un patrimoine total de 4,8 milliards 
d’euros dont un patrimoine hôtelier consolidé d’une valeur de 4,3 milliards d’euros, avec une présence européenne 
dans six pays (France, Allemagne, Espagne, Belgique, Pays-Bas et Portugal), lui permettant ainsi de se positionner 
comme l’un des leaders européens de l’hôtellerie. 
L’actif net réévalué combiné de l’entité fusionnée s’élèverait à 2.533.510.496 € (sur la base de l’ANR triple net 
EPRA de chacune des deux sociétés au 30 juin 2017). 

Conditions d’échange 

La parité d’échange a été fixée à neuf (9) actions de FDM pour vingt-neuf (29) actions FDMM. 

Titres à émettre 

En rémunération de la Fusion, FDM émettra 17.460.738 actions nouvelles de 4 euros de valeur nominale chacune, 
en faveur des associés de FDMM (à l’exception de FDM). Les actions nouvelles feront l’objet d’une demande 
d’admission aux négociations sur le compartiment A du marché réglementé d’Euronext à Paris (« Euronext 
Paris »). 
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Actionnariat de FDM et de FDMM 

 Actionnariat de FDM au 30 novembre 2017 

Associés 
Nombre d’actions de 

FDM 
% capital et des droits de 

vote 

Foncière des Régions 43.907.730 50%  

Cardif Assurance Vie 8.588.060 9,78% 

Assurances du Crédit Mutuel Vie S.A. 5.483.232 6,24% 

Predica 13.220.725 15,06% 

Pacifica 1.571.739 1,79% 

Generali 9.045.516 10,30% 

Sogecap 1.511.782 1,72% 

Caisse des Dépôts et Consignations 536.509 0,61% 

Flottant 3.946.182 4,49% 

Auto-détention 4.612 0% 

Total 87.816.087 100,00% 

 

 Actionnariat de FDMM à la date du présent document 

Associés 
Nombre d’actions de 

FDMM 
% capital et des droits 

de vote 

FDM 25.298.000  40,69% 

Cardif Assurance Vie 7.228.000  11,63% 

Assurances du Crédit Mutuel Vie S.A. 7.228.000  11,63% 

Predica 5.601.700 9,01% 

Spirica 1.626.300 2,62% 

Sogecap 7.228.000  11,63% 

Caisse des Dépôts et Consignations 7.228.000  11,63% 

Maro Lux Sàrl(*) 722.800 1,16% 

Total 62.160.800 100,00% 
(*) Société de droit luxembourgeois contrôlée par Monsieur Dominique Ozanne, Président de FDMM et de la société FDM Gestion, 
gérant personne morale de FDM. 
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 Actionnariat de FDMM à l’issue des Opérations Préalables 

Associé Nombre d’actions de FDMM 
% capital et des droits de 

vote 

FDM 25.298.000  31,01% 

Cardif Assurance Vie 9.483.765 11,63% 

Assurances du Crédit Mutuel Vie S.A. 9.483.765 11,63% 

Predica 7.349.907 9,01% 

Spirica 2.133.829 2,62% 

Sogecap 12.247.117 15,02% 

Caisse des Dépôts et Consignations 12.247.117 15,02% 

Maro Lux Sàrl(*) 948.362 1.16% 

Foncière des Régions 2.368.575 2,90% 

Total 81.560.437 100,00% 
(*) Société de droit luxembourgeois contrôlée par Monsieur Dominique Ozanne, Président de FDMM et de la société FDM Gestion, 
gérant personne morale de FDM. 

 
 Actionnariat de FDM post-Fusion 

Associés Nombre d’actions de FDM 
% capital et des droits de 

vote 

Foncière des Régions 44.642.805  42,41% 

Cardif Assurance Vie 11.531.294  10,95% 

Assurances du Crédit Mutuel Vie S.A. 8.426.466  8,00% 

Predica 15.501.730  14,72% 

Pacifica 1.571.739  1,49% 

Spirica 662.220  0,63% 

Generali 9.045.516  8,59% 

Sogecap 5.312.608  5,05% 

Caisse des Dépôts et Consignations 4.337.335  4,12% 

Maro Lux Sàrl(*) 294.318  0,28% 

Flottant 3.946.182 3,75% 

Auto-détention 4.612 (**) 0% 

Total 105.276.825  100,00% 

 (*) Société de droit luxembourgeois contrôlée par Monsieur Dominique Ozanne, Président de FDMM et de la société FDM Gestion, 
gérant personne morale de FDM. 
(**) Sur la base d’un nombre d’actions auto-détenues au 30 novembre 2017. 
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 Actionnariat de FDM post-Fusion et post-Apport 

Associés Nombre d’actions de FDM 
% capital et des droits de 

vote 

Foncière des Régions 44.642.805  42,02% 

Cardif Assurance Vie 11.531.294  10,85% 

Assurances du Crédit Mutuel Vie S.A. 8.426.466  7,93% 

Predica 15.501.730  14,59% 

Pacifica 1.571.739  1,48% 

Spirica 662.220  0,62% 

Generali 9.045.516  8,51% 

Sogecap 5.312.608  5,00% 

Caisse des Dépôts et Consignations 5.312.608  5,00% 

Maro Lux Sàrl(*)  294.318  0,28% 

Flottant 3.946.182 3,71% 

Auto-détention 4.612 (**) 0% 

Total 106.252.098  100,00% 

(*) Société de droit luxembourgeois contrôlée par Monsieur Dominique Ozanne, Président de FDMM et de la société FDM Gestion, 
gérant personne morale de FDM. 
(**) Sur la base d’un nombre d’actions auto-détenues au 30 novembre 2017. 

 
La réalisation des opérations de Fusion et d’Apport n’entrainera aucun changement de contrôle au sein de FDM, cette 
dernière restant contrôlée au sens de l’article L. 233-3 II du Code de commerce par la société Foncière des Régions. 

 

Dilution pour les actionnaires de FDM 

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

(en euros) Quote-part des capitaux propres consolidés 
part du groupe par action (au 30 juin 2017) 

Avant la Fusion 23,7 

Après la Fusion 24,1 

Après la Fusion et l’Apport 24,1 
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 Incidence de l’opération sur la participation dans le capital d’un actionnaire détenant 1% du capital de FDM 
préalablement à celle-ci 

(en euros) Participation de l’actionnaire en % 

Avant la Fusion (au 30 novembre 2017) 1,00% 

Après la Fusion 0,83% 

Après la Fusion et l’Apport 0,83% 

 

L’organigramme simplifié ci-dessous présente la composition de l’actionnariat de FDM à l’issue de la Fusion et de 
l’Apport, en pourcentage du capital et des droits de vote théoriques. 

 

 

 

FDM

100%

NewCo 

Fonds de 
commerce

Opérations mixtes 
(murs et fonds)

Actifs 

immobiliers ou 

sociétés 

immobilières

20 à 

100%

Foncière des 
Régions

Predica Spririca Cardif ACM Generali Sogecap CDCPacifica

42% 14,6% 0,6% 1,5% 10,9% 7,9% 8,5% 5% 5%

Flottant

4%
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Appréciation de la parité 

 

La parité d’échange de neuf (9) actions FDM pour vingt-neuf (29) actions FDMM (soit une parité de 0,310) résulte 
des négociations entre les parties et s’inscrit dans la fourchette de parités extériorisée par l’analyse multicritères 
reposant sur les méthodes de valorisation usuelles et appropriées pour l’opération envisagée, tout en tenant compte 
des caractéristiques intrinsèques du secteur, et des sociétés FDM et FDMM en particulier :  

Critères de rendement : analyses basées sur les projections des sociétés 

- une analyse du dividende par action sur la base du budget 2017 ; 

- une analyse du résultat net réel (part du groupe) sur la base du budget 2017 ; 

Critères patrimoniaux : analyses basées sur le rapport relatif à l’équité de la parité retenue dans le cadre de la 
Fusion établi par le cabinet Associés en Finance (se référer à l’Annexe VII au présent document pour plus de détails 
sur le rapport et, notamment, sur les autres méthodes de valorisations utilisées par le Cabinet Associés en Finance) 

- une analyse de l’actif net réévalué triple net EPRA par action au 30 juin 2017 sur la base des 
valeurs d’expertise ; 

- une analyse de la valeur des fonds propres par action calculée sur la base d’une valorisation 
par multiples constatés sur des sociétés comparables. 

Le tableau suivant présente la synthèse des fourchettes de parité obtenues selon les différentes approches qui y sont 
décrites : 
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Conclusions des commissaires à la fusion 

Sur la valeur des apports 

 

Dans leur rapport sur la valeur des apports en date du 8 décembre 2017, les 
commissaires à la fusion ont conclu :  

« Sur la base de nos travaux et à la date du présent rapport, compte tenu des 
observations précédemment formulées, nous sommes d’avis que la valeur globale 
estimée des apports, ajustée de l’impact de la fusion Hope, de 610 605 174 euros n’est 
pas surévaluée, étant précisé que la valeur définitive de l’apport ne sera déterminée 
qu’à la date de réalisation de l’opération. 

En conséquence, nous sommes d’avis que la quote-part de l’actif net apporté 
provisoire revenant aux actionnaires de la société absorbée autres que la société 
absorbante, et s’élevant à 421 210 778 euros, est au moins égal à la valeur nominale 
des actions de la société absorbante à émettre augmentée de la prime de fusion qui 
seront remises à ces actionnaires. » 

Sur la rémunération des 
apports 

Dans leur rapport sur la rémunération des apports en date du 8 décembre 2017, les 
commissaires à la fusion ont conclu :  

« Sur la base de nos travaux et à la date du présent rapport, nous sommes d’avis que 
le rapport d’échange de 9 actions Foncière des Murs pour 29 actions FDM 
Management, arrêté par les parties, présente un caractère équitable. » 

Date de rétroactivité de l’opération, conditions suspensives et date de réalisation de la Fusion 

La Fusion n’aura pas d’effet rétroactif sur le plan fiscal et comptable. 

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

- la réalisation définitive de la Fusion Hope ; 

- le consentement à la Fusion Hope et/ou à la Fusion (et, le cas échéant, aux opérations préalables 
nécessaires à la réalisation de la Fusion Hope et/ou de la Fusion) donné par les prêteurs 
bancaires de FDMM et/ou de ses filiales au titre des financements souscrits par ces dernières, 
dès lors qu’un tel consentement serait requis, ou, à défaut d’un tel consentement (si ce dernier 
est requis), obtention par FDMM d’engagements de financement lui permettant de faire face 
aux éventuelles demandes de remboursement des prêteurs concernés ; 

- le consentement à la Fusion Hope et/ou à la Fusion (et, le cas échéant, aux opérations préalables 
nécessaires à la réalisation de la Fusion Hope et/ou de la Fusion) donné par les cocontractants 
de FDMM et/ou de ses filiales au titre des contrats souscrits par ces dernières, dès lors qu’un 
tel consentement serait requis, ou, à défaut d’un tel consentement (si ce dernier est requis), 
obtention par FDMM d’engagements lui permettant de faire face aux éventuelles demandes de 
modification ou de résiliation des cocontractants concernés 

- la réalisation des conditions suspensives stipulées par le traité d’apport relatif à l’Apport autres 
que celles visées ci-après ;  

- l’approbation de la Fusion par l’assemblée générale des associés de FDMM ; et 

- l’approbation de la Fusion par (x) l’associé commandité de FDM ainsi que par (y) l’assemblée 
générale des actionnaires de FDM. 

Aux termes du traité de fusion, les engagements des parties à la Fusion prendraient fin au cas où les conditions 
suspensives ne seraient pas satisfaites avant le 31 mars 2018. 
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A ce jour, il est envisagé de convoquer les assemblées générales des actionnaires de FDM et des associés de FDMM 
ainsi que l’associé commandité de FDM appelés à approuver la Fusion, le 24 janvier 2018. 

La Fusion et la dissolution de FDMM qui en résulte seront juridiquement réalisées à la date de la réalisation de la 
dernière des conditions suspensives susvisées (ou, le cas échéant, de sa renonciation d’un commun accord entre FDM 
et FDMM) ou, (ii) si l’assemblée générale des actionnaires de FDM le décide, à une date comprise entre la date de 
satisfaction des conditions suspensives susvisées et le quinzième (15ème) jour ouvré suivant ladite date de satisfaction 
desdites conditions, sans pouvoir toutefois être antérieure au 1er janvier 2018 ni postérieure au 31 mars 2018 (inclus).  
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2. SYNTHÈSE DES PRINCIPALES CARACTÉRISTIQUES DE LA SOCIÉTÉ ABSORBANTE 

 

Renseignements de caractère général concernant FDM 

FDM est une société en commandite par actions immatriculée sous le numéro 955 515 895 au Registre du commerce 
et des sociétés de Paris. 

Renseignements concernant l’activité de FDM 

FDM, filiale de la société Foncière des Régions, est une société foncière spécialisée dans la détention de murs 
d’exploitation, notamment dans le secteur de l’hôtellerie. Elle est le principal partenaire immobilier des grands 
acteurs des murs d’exploitation en France et en Europe, et gère un patrimoine de 4 Md€, dont 3 Md€ détenus 
directement. 

 

 

 
3. SYNTHÈSE DES PRINCIPALES CARACTÉRISTIQUES DE LA SOCIETE ABSORBEE 

 

Renseignements de caractère général concernant FDMM 

FDMM est une société par actions simplifiée immatriculée sous le numéro 807 648 936 au Registre du commerce 
et des sociétés de Paris. 

Renseignements concernant l’activité de FDMM 

FDMM est une société foncière spécialisée dans la détention et la gestion d’hôtels, en contrat de gestion, en franchise 
ou en location gérance dans les principales métropoles européennes. 

Les activités de FDMM se développent autour de trois principaux pôles d’activité :   

- Activité hébergement : exploitation d’un portefeuille de 30 hôtels (6 282 chambres) en 
France, Belgique et Allemagne ; 

- Activité restauration et ventes diverses : exploitation de restaurants et salles de séminaire / 
conférence aux seins des hôtels ; 

- Activité immobilière : location des surfaces commerciales des ensembles immobiliers liés 
aux hôtels (essentiellement sur le portefeuille Rock en Allemagne). 
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4. SYNTHÈSE DES PRINCIPAUX FACTEURS DE RISQUES 
 

Facteurs de risques liés à FDM 

Les facteurs de risques liés à FDM et au Groupe FDM ainsi qu’à leurs activités incluent notamment les risques 
suivants : 

Risques liés à l’évolution du marché de l’immobilier 

 En raison des fluctuations du marché immobilier, FDM pourrait ne pas toujours être en mesure de mettre 
en œuvre sa stratégie locative et ses investissements à des conditions de marché favorables. 

Risques liés à la valorisation des actifs 

 FDM ayant opté pour une comptabilisation de ses immeubles à leur juste valeur, elle est donc soumise au 
risque de variation de la valeur d'un actif estimée par les experts, pouvant intervenir suite à un ajustement 
des principales hypothèses retenues par les experts (taux de rendement, valeur locative), et susceptible 
d‘impacter de manière significative son actif net réévalué. 

Risques liés aux acquisitions d’actifs 

 Dans le cadre de sa stratégie d’acquisition, FDM peut ne pas avoir évalué à sa juste valeur un immeuble 
(et par conséquent son prix) et peut ne pas parvenir à atteindre le rendement escompté et ses objectifs en 
termes de potentiel d’accroissement de valeur. D’autre part FDM fait face à un marché de plus en plus 
concurrentiel lors des acquisitions d’actifs. 

Risques de taux 

 L’activité de FDM est impactée par l’évolution des taux d’intérêt. Une augmentation des taux d’intérêt 
pourrait avoir un impact significatif défavorable sur sa situation financière, ses résultats ou ses 
perspectives. 

Risques liés au régime SIIC 

 FDM est assujettie au statut fiscal des SIIC lui permettant de bénéficier d’une exonération d’impôt sur les 
sociétés. En contrepartie de son régime d'exonération, la société s’engage à distribuer 95% des bénéfices 
provenant de la location de ses actifs immobiliers, 60% des plus-values de cessions et 100% des dividendes 
perçus de filiales soumises au régime SIIC. Les conditions de bénéfice du régime d’exonération SIIC font 
l’objet de suivis et d’analyses réguliers tant au niveau interne que par des conseils fiscaux externes, ce qui 
permet de limiter la survenance de risques et de rester à jour des éventuelles évolutions de positions tant 
administratives que jurisprudentielles. 

Risques liés à la dépendance vis-vis de Foncière des Régions pour certaines prestations 

 Le Property Management est assuré par les filiales spécialisées de Foncière des Régions en France et en 
Allemagne. Ces dernières interviennent dans le cadre de contrats de prestations qui ne sont pas exclusifs 
mais qui constituent des conventions réglementées. Par ailleurs, une partie des prestations de support 
administratif, juridique, comptable et financier reste assurée par Foncière des Régions dans le cadre d’un 
contrat de convention de frais de réseau, cette convention constituant une convention réglementée. 

Risques juridiques liés au statut de société en commandite par actions 
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 FDM Gestion est l’unique associé commandité et gérant de FDM. Par conséquent, FDM est liée pour la 
gestion de ses actifs à FDM Gestion pour une durée significative, quelle que puisse être l’évolution de cette 
société, de ses dirigeants, de ses collaborateurs, de ses moyens, de ses performances et de sa stratégie. 

Facteurs de risques liés à l’opération 

Ces facteurs de risques sont résumés ci-après : 

 L’émission d’actions nouvelles dans le cadre de la Fusion entraine une dilution des actionnaires existants 
de FDM. 

 L’émission d’actions nouvelles FDM émises dans le cadre de la Fusion ne variera pas en fonction de 
l’évolution du cours de bourse de l’action FDM. 

 Des actionnaires pourraient souhaiter transférer les actions nouvelles émises dans le cadre de la Fusion. 
 Tout retard dans la réalisation de la Fusion pourrait réduire les avantages escomptés de la Fusion. 
 Certains contrats pourraient être résiliés du fait de la mise en œuvre de la Fusion. 
 Le chiffre d’affaires et la situation financière de FDM pourrait différer de manière significative de ceux 

exposés dans l’information financière consolidée pro forma, non auditée, relative à l’intégration de FDMM 
au sein de FDM. 

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

 
5. INFORMATIONS FINANCIÈRES PRO FORMA SELECTIONNEES  

 

Informations financières pro forma 

Etat de la situation financière pro forma de FDM au 30 juin 2017 

 

Actif (en M€)

Données 

historiques non 

ajustées - 

Groupe FDM 

30/06/2017

[a]

Données 

historiques non 

ajustées - 

Groupe FDM M 

30/06/2017

[b]

Ajustements 

pro forma

[c]

Notes 

explicatives

Total pro forma

30/06/2017

[a]+[b]+[c]

ACTIFS INCORPORELS

Ecarts d'acquisiton 109,3 0,0 (1) 109,3
Autres immobilisations incorporelles 42,2 42,2
ACTIFS CORPORELS

Immeuble d'exploitation 943,5 152,8 (2) 1 096,3
Autres immobilisations corporelles 20,5 0,1 20,6
Immobilisations en cours 42,7 3,0 45,7

Immeuble de placement 3 788,3 47,3 (3) 3 835,6
Actifs f inanciers non courants 86,5 1,4 -4,8 (4) 83,1
Participations dans les entreprises associées 221,8 -146,5 (5) 75,3
Impôts différés - actif 0,4 10,6 -0,1 10,9
Instruments f inanciers long terme - actif 4,0 1,6 0,5 6,1
TOTAL ACTIFS NON COURANTS 4 143,7 1 132,1 1 181,4 5 325,1

Actifs courants disponibles à la vente 88,9 88,9
Prêts et créances de crédit bail 8,4 -1,4 (6) 7,0
Stocks et en-cours 2,0 2,0
Instruments f inanciers court terme - actif 1,6 1,6
Créances clients 23,3 35,2 58,5
Créances fiscales 1,0 0,3 1,2
Autres créances 19,6 24,0 0,4 44,0
Charges constatées d'avance 0,9 2,0 2,9
Trésorerie et équivalents de trésorerie 45,2 62,7 8,2 (7) 116,1

TOTAL ACTIFS COURANTS 188,9 126,2 133,3 322,2

TOTAL ACTIF 4 332,6 1 258,3 1 314,7 5 647,3
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Etat du résultat net pro forma de FDM au 30 juin 2017 

  

 

Passif (en M€) Passif

Données 

historiques non 

ajustées - 

Groupe FDM 

30/06/2017

[a]

Données 

historiques non 

ajustées - 

Groupe FDM M 

30/06/2017

[b]

Ajustements 

pro forma

[c]

Notes 

explicatives

Total pro forma

30/06/2017

[a]+[b]+[c]

Capital 351,3 73,7 (8) 425,0
Primes 705,4 412,4 (9) 1 117,8
Actions propres 0,0 0,0
Réserves consolidées 875,0 36,4 (10) 911,4
Résultat 143,0 5,7 -34,9 (11) 113,8
CAPITAUX PROPRES DU GROUPE 2 074,7 344,7 487,6 2 568,0
Intérêts Minoritaires 267,5 13,7 5,0 (12) 286,2
TOTAL CAPITAUX PROPRES 2 342,2 358,4 492,6 2 854,2

Emprunts Long Terme 1 691,6 716,4 -132,7 (13) 2 275,3
Instruments f inanciers Long Terme - passif 50,9 0,5 51,4
Impôts Différés Passifs 102,7 61,8 28,3 (14) 192,8
Engagements de retraite et autres 0,1 0,4 0,0 0,5
Autres dettes Long Terme 3,0 27,4 0,0 30,4
TOTAL PASSIFS NON COURANTS 1 848,3 806,5 702,1 2 550,4

Passifs destinés à être cédés 0,0
Dettes fournisseurs 72,7 34,5 8,7 (15) 115,9
Emprunts Court Terme 20,0 9,2 -1,4 (6) 27,8
Instruments f inanciers Court Terme - passif 16,9 0,2 17,1
Dépôts de garantie 0,0 0,0
Avances & acomptes 1,4 6,7 8,1
Provisions Court Terme 0,0 9,6 9,6
Impôts courants 3,7 6,6 10,3
Autres dettes Court Terme 26,2 20,6 46,8
Comptes de régularisations 1,2 6,0 7,1
TOTAL PASSIFS COURANTS 142,1 93,4 100,6 242,7

TOTAL PASSIF 4 332,6 1 258,3 1 314,7 5 647,3

Données en M€

Données historiques non 

ajustées - Groupe FDM 

30/06/2017

[a]

Données historiques 

non ajustées - Groupe 

FDM M 30/06/2017

[b]

Ajustements pro 

forma

[c]

Notes 

explicatives
Total pro forma

30/06/2017

[a]+[b]+[c]

Loyers Nets 100,1 100,1

Chiffre d'affaires des hôtels en gestion 108,6 108,6

Revenus de gestion et administration 1,0 1,0

Frais liés à l'activité -1,0 -1,0

Frais de structure -6,5 -6,5

Frais de développement 0,0 0,0

Charges d'exploitation des hôtels en gestion 0,0 -77,1 -77,1
Coûts de fonctionnement -6,5 -77,1 0,0 -83,6

Amortissements des biens d'exploitation -0,2 -0,2

Amortissements mobilier des hôtels en gestion -2,1 -2,1

Amortissement immobiliers des hôtels en gestion -16,8 -16,8

Variation nette des provisions et autres 0,4 -1,3 -0,9
RESULTAT EXPLOITATION 94,0 11,1 0,0 105,1

Résultat des cessions d'actifs -0,1 7,5 7,4

Résultat des ajustements de valeurs 81,2 0,0 5,3 (1) 86,5

Résultat de cession de titres 0,0 0,0

Résultat des variations de périmètre 0,1 0,0 -38,0 (2) -37,9
RESULTAT OPERATIONNEL 175,2 18,6 -32,7 161,1

Coût de l'endettement f inancier net -16,9 -8,6 0,2 (3) -25,3

Ajustement de valeur des instruments dérivés 14,5 0,1 0,1 (4) 14,7

Actualisation des dettes et créances 0,6 -1,3 -0,7

Variation nette des provisions f inancières et autres -2,7 0,0 -2,7

Quote-part de résultat des entreprises associées 7,5 0,0 -2,7 (5) 4,8
RESULTAT NET AVANT IMPOTS 178,2 8,8 -35,1 151,8

Impôts différés -6,7 1,0 -5,7

Impôts sur les sociétés -1,3 -3,7 -5,0
RESULTAT NET DE LA PERIODE 170,2 6,1 -35,1 141,1

Intérêts minoritaires -27,0 -0,3 -27,3
RESULTAT NET DE LA PERIODE - PART DU GROUPE 143,2 5,8 -35,1 113,8
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6. CALENDRIER INDICATIF DE L’OPÉRATION 
 

4 octobre 2017 Approbation du projet de traité de fusion relatif à la Fusion par le 
Conseil de Surveillance de FDM et le Comité Stratégique de FDMM 
 

16 octobre 2017 Avis favorable sur le projet de Fusion rendu par les instances 
représentatives du personnel de l’Union Economique et Sociale de 
Foncière des Régions dont dépend FDM  
 

18 octobre 2017 Désignation des commissaires à la fusion 

20 octobre 2017 Signature du projet de traité de fusion relatif à la Fusion et annonce du 
projet de Fusion 

8 décembre 2017 Rapports des commissaires à la fusion relatifs à la Fusion 

23 janvier 2018 Remboursement anticipé des Obligations et augmentation de capital de 
Hope par compensation de créances 

24 janvier 2018 Assemblée générale de Hope appelée notamment à approuver la Fusion 
Hope 

Assemblée générale de FDMM appelée notamment à approuver la 
Fusion Hope et la Fusion 

Associé commandité de FDM appelé à approuver la Fusion  

Assemblée générale de FDM appelée notamment à approuver la Fusion 
et l’Apport 

 

24 janvier 2018 (préalablement à la 
réalisation de la Fusion, dont elle 
constitue une condition suspensive) 

Réalisation définitive de la Fusion Hope 

24 janvier 2018 Réalisation définitive de la Fusion 

24 janvier 2018 (après la constatation 
de la réalisation définitive de la Fusion) 

Réalisation définitive de l’Apport 
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1 Responsables du document et du contrôle des comptes 

1.1 Pour FDM 

1.1.1 Responsable du document 

FDM Gestion, Gérant commandité de Foncière des Murs, elle-même représentée par Monsieur Dominique 
Ozanne, Président.  

1.1.2 Attestation du responsable du document  

« J’atteste, après avoir pris toute mesure raisonnable à cet effet, que les informations contenues dans le 
présent document et relatives à la société FDM sont, à ma connaissance, conformes à la réalité et ne 
comportent pas d’omission de nature à en altérer la portée. 

J’ai obtenu des commissaires aux comptes de FDM une lettre de fin de travaux, dans laquelle ils indiquent 
avoir procédé à la vérification des informations portant sur la situation financière et les comptes données 
dans le présent document ainsi qu’à la lecture d’ensemble de ce document. »  

Monsieur Dominique Ozanne 
Président de FDM Gestion 
Gérant commandité de Foncière des Murs 
 

1.1.3 Responsables du contrôle des comptes 

 Commissaires aux comptes titulaires : 

Mazars S.A. (membre de la Compagnie régionale de Versailles) 
Représentée par Monsieur Gilles Magnan 
61, rue Regnault – 92400 Courbevoie 

 
Date de nomination : 30 novembre 2004 
Date du dernier renouvellement : 8 avril 2016 
Durée du mandat : six exercices sociaux 
Date d’expiration du mandat : à l’issue de l’assemblée générale appelée à statuer sur les comptes de 
l’exercice clos le 31 décembre 2021. 

 
ERNST & Young et Autres (membre de la Compagnie régionale de Versailles) 
Représentée par Madame Sophie Duval 
1/2 Place des Saisons – 92400 Courbevoie, Paris la Défense 

 
Date de nomination : 11 avril 2013 
Durée du mandat : six exercices sociaux 
Date d’expiration du mandat : à l’issue de l’assemblée générale appelée à statuer sur les comptes de 
l’exercice clos le 31 décembre 2018. 

 
 Commissaires aux comptes suppléants : 

Monsieur Cyrille Brouard (membre de la Compagnie régionale de Versailles) 
61, rue Regnault – 92400 Courbevoie 
 
Date de nomination : 6 avril 2005 
Date du dernier renouvellement : 8 avril 2016 
Durée du mandat : six exercices sociaux 
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Date d’expiration du mandat : à l’issue de l’assemblée générale appelée à statuer sur les comptes de 
l’exercice clos le 31 décembre 2021.  
 
Auditex (membre de la Compagnie régionale de Versailles) 
1/2 Place des Saisons – 92400 Courbevoie, Paris la Défense 

 
Date de nomination : 11 avril 2013 
Durée du mandat : six exercices sociaux 
Date d’expiration du mandat : à l’issue de l’assemblée générale appelée à statuer sur les comptes de 
l’exercice clos le 31 décembre 2018. 
  

1.1.4 Responsable de l’information 

Monsieur Dominique Ozanne 
Président de FDM Gestion 
Gérant commandité de Foncière des Murs  
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1.2 Pour FDMM 

1.2.1 Responsable du document  

Monsieur Dominique Ozanne, Président de FDMM  
 

1.2.2 Attestation du responsable du document  

« J’atteste, après avoir pris toute mesure raisonnable à cet effet, que les informations contenues dans le 
présent document et relatives à la société FDMM (en ce comprises les informations financières relatives à 
FDMM figurant dans les informations financières pro forma de FDM) sont, à ma connaissance, conformes 
à la réalité et ne comportent pas d’omission de nature à en altérer la portée. 

J’ai obtenu des commissaires aux comptes de FDMM une lettre de fin de travaux, dans laquelle ils indiquent 
avoir procédé à la vérification des informations portant sur la situation financière et les comptes données 
dans le présent document ainsi qu’à la lecture d’ensemble de ce document. » 

Monsieur Dominique Ozanne 
Président de FDMM  
 

1.2.3 Responsables du contrôle des comptes  

 Commissaires aux comptes titulaires : 

Mazars S.A. (membre de la Compagnie régionale de Versailles) 
Représentée par Monsieur Gilles Magnan 
61, rue Regnault – 92400 Courbevoie 

 
Date de nomination : 19 décembre 2016 
Durée du mandat : 6 exercices sociaux 
Date d’expiration du mandat : à l’issue de l’assemblée générale appelée à statuer sur les comptes de 
l’exercice clos le 31 décembre 2021. 

 
ERNST & Young et Autres (membre de la Compagnie régionale de Versailles) 
Représentée par Madame Sophie Duval 
1/2 Place des Saisons – 92400 Courbevoie, Paris la Défense 

 
Date de nomination : 31 octobre 2014 
Durée du mandat : 6 exercices sociaux 
Date d’expiration du mandat : à l’issue de l’assemblée générale appelée à statuer sur les comptes de 
l’exercice clos le 31 décembre 2020. 
 

  Commissaires aux comptes suppléants : 

Auditex (membre de la Compagnie régionale de Versailles) 
1/2 Place des Saisons – 92400 Courbevoie, Paris la Défense 

 
Date de nomination : 31 octobre 2014 
Durée du mandat : 6 exercices sociaux 
Date d’expiration du mandat : à l’issue de l’assemblée générale appelée à statuer sur les comptes de 
l’exercice clos le 31 décembre 2020. 
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Monsieur Robert Amoyal (membre de la Compagnie régionale de Versailles) 
61, rue Regnault – 92400 Courbevoie 
 
Date de nomination : 19 décembre 2016 
Durée du mandat : 6 exercices sociaux 
Date d’expiration du mandat : à l’issue de l’assemblée générale appelée à statuer sur les comptes de 
l’exercice clos le 31 décembre 2021.  
 

1.2.4 Responsable de l’information 

Monsieur Dominique Ozanne, Président de FDMM  
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2 Renseignements sur l’opération et ses conséquences  

2.1 Aspects économiques de la Fusion  

2.1.1 Liens préexistants entre les sociétés en cause 

(a) Liens en capital  

A la date du présent document, FDM détient 25.298.000 actions de FDMM représentant 40,69% du 
capital et des droits de vote de FDMM. A l’issue de la réalisation de la Fusion Hope, devant intervenir 
préalablement à la Fusion, FDM détiendra 25.298.000 actions de FDMM représentant 31,01% du 
capital et des droits de vote de FDMM.  

Se référer à l’organigramme figurant à la Section 1 de l’Annexe VIII du présent document.  

(b) Cautions 

Néant.  

(c) Dirigeants communs 

FDMM et FDM ont pour dirigeants/mandataires sociaux communs : 

- Monsieur Dominique Ozanne, Président de FDMM et président de FDM Gestion (RCS Paris - 
450 140 298), elle-même Gérant de FDM ; 

- Predica, membre du comité stratégique de FDMM et membre du conseil de surveillance de 
FDM ; 

- Monsieur Christophe Kullmann, membre du comité stratégique de FDMM et Président du 
conseil de surveillance de FDM ; 

- Madame Nathalie Robin, membre du comité stratégique de FDMM et membre du conseil de 
surveillance de FDM (en qualité de représentant permanent de la société CARDIF 
ASSURANCE VIE) ; 

- Madame Pascale Bonnet, membre du comité stratégique de FDMM et membre du comité 
d’investissement de FDM. 

(d) Filiales détenues en commun et dépendance à l’égard d’un même groupe  

FDM et FDMM n’ont pas de filiales détenues en commun à la date du présent document. 

(e) Principaux accords techniques ou commerciaux 

Il ressort du rapport spécial des commissaires aux comptes afférent à l’exercice clos au 31 décembre 
2016 figurant dans le Document de Référence 2016, les conventions réglementées suivantes : 

 Convention d’assistance conclue le 4 décembre 2016 entre FDM et FDMM 

Le Conseil de Surveillance de FDM a autorisé le 16 novembre 2016 la conclusion, dans le cadre 
du projet Rock relatif à l’acquisition par FDMM en murs et fonds d’un portefeuille de 9 hôtels en 
Allemagne, d’une convention d’assistance au titre de laquelle FDM met à la disposition de FDMM 
ses compétences en matière de sourcing d’opération, de réalisation de due diligence et du savoir-
faire et de l’expérience nécessaire afin d’organiser la gestion de ces différentes études. En 
contrepartie de ces services FDM a reçu une rémunération forfaitaire au titre de l’exercice 2016 
d’un montant de 2 millions d’euros. 

 Pacte d’actionnaires et protocole d’investissement relatifs à FDMM conclus le 4 juin 2015 
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Le Conseil de Surveillance de FDM a autorisé le 10 avril 2015, la conclusion entre FDM, Cardif 
Assurance Vie, Assurances du Crédit Mutuel Vie S.A., Maro Lux Sàrl, Predica, Sogecap, Caisse 
des Dépôts et Consignations et FDMM (i) d’un pacte d’actionnaires aux fins de régir les relations 
entre les associés de FDMM et, notamment, les engagements d’apports de fonds propres de chacune 
des parties au pacte, la gouvernance de FDMM et les modalités de transfert des actions de cette 
dernière et (ii) d’un protocole d’investissement définissant les conditions et modalités de 
l’investissement des investisseurs dans FDMM. Le pacte d’actionnaires prendra fin de plein droit 
à l’issue de la Fusion.  

2.1.2 Motifs et buts de l’opération  

La Fusion a pour objectif de réunir au sein d’une même entité le portefeuille d’actifs de FDM et FDMM. La 
Fusion permettra à FDM (i) d’atteindre une taille critique en Europe avec un portefeuille diversifié, (ii) de 
conforter son statut de leader de l’investissement hôtelier en Europe et (iii) de renforcer ses perspectives de 
croissance via : 

o la montée en gamme du patrimoine, qui sera composé à 68% d’hôtels haut de gamme ; 
o l’accroissement de l’exposition à l’Allemagne (34% du patrimoine vs. 25%), en 

particulier à Berlin (15% vs. 8%) ; 
o le renforcement des sources de création de valeur et des capacités de développement. 

 
Postérieurement à la réalisation de la Fusion, l’entité fusionnée bénéficiera d’un patrimoine total de 4,8 
milliards d’euros dont un patrimoine hôtelier consolidé d’une valeur de 4,3 milliards d’euros, avec une 
présence européenne dans six pays (France, Allemagne, Espagne, Belgique, Pays-Bas et Portugal), lui 
permettant ainsi de se positionner comme l’un des leaders européens de l’hôtellerie. 

L’actif net réévalué combiné de l’entité fusionnée s’élèverait à 2.533.510.496 € (sur la base de l’ANR triple 
net EPRA de chacune des deux sociétés au 30 juin 2017).  

 
2.2 Aspects juridiques de l’opération 

2.2.1 Description générale de l’opération 

L’opération consiste en une fusion-absorption de FDMM par FDM.   

(a) Date du projet de traité de fusion 

Le projet de traité de fusion a été signé le 20 octobre 2017. 

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

Les conditions de la Fusion ont été établies par FDM et FDMM sur la base des comptes sociaux 
semestriels de FDM et FDMM arrêtés au 30 juin 2017. 

Les comptes sociaux semestriels de FDMM au 30 juin 2017 ont été arrêtés par son Président et revus 
par ses commissaires aux comptes. 

Les comptes sociaux semestriels de FDM au 30 juin 2017 ont été arrêtés par son Gérant et revus par 
ses commissaires aux comptes.   

Compte tenu du mécanisme d’ajustement mentionné à l’article 2.3.2 ci-après, FDM et FDMM sont 
convenues de déterminer l’actif net au 30 juin 2017 sur la base des comptes sociaux semestriels de 
FDMM arrêtés au 30 juin 2017, en considérant notamment que ces comptes sont ceux ayant servis de 
base à la détermination des conditions financières de la Fusion.  

En outre, FDM et FDMM ont chacun établi, dans le cadre de la Fusion, selon les mêmes méthodes et 
la même présentation que leurs comptes annuels, une situation comptable intermédiaire arrêtée au 30 
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septembre 2017, soit à une date antérieure de moins de trois mois à la date de signature du traité de 
Fusion, conformément à l’article R. 236-3-4° du Code de commerce. Ces situations comptables 
intermédiaires seront mises à la disposition des actionnaires de FDM et des associés de FDMM dans 
les conditions fixées par les dispositions légales et réglementaires applicables. 

La situation comptable intermédiaire de FDM au 30 septembre 2017 figure à la Section 3 de l’Annexe 
VIII au présent document et la situation comptable intermédiaire de FDMM au 30 septembre 2017 
figure à la Section 3 de l’Annexe IX du présent document. 

(c) Date de rétroactivité de l’opération, conditions suspensives et Date de Réalisation  

La Fusion n’aura pas d’effet rétroactif sur le plan fiscal et comptable. 

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

- la réalisation définitive de la Fusion Hope ; 

- le consentement à la Fusion Hope et/ou à la Fusion et, le cas échéant, aux opérations préalables 
nécessaires à la réalisation de la Fusion Hope et/ou de la Fusion) donné par les prêteurs bancaires 
de FDMM et/ou de ses filiales au titre des financements souscrits par ces dernières, dès lors 
qu’un tel consentement serait requis, ou, à défaut d’un tel consentement (si ce dernier est requis), 
obtention par FDMM d’engagements de financement lui permettant de faire face aux éventuelles 
demandes de remboursement des prêteurs concernés ; 

- le consentement à la Fusion Hope et/ou à la Fusion (et, le cas échéant, aux opérations préalables 
nécessaires à la réalisation de la Fusion Hope et/ou de la Fusion) donné par les cocontractants 
de FDMM et/ou de leurs filiales au titre des contrats souscrits par ces dernières, dès lors qu’un 
tel consentement serait requis, ou, à défaut d’un tel consentement (si ce dernier est requis), 
obtention par FDMM d’engagements lui permettant de faire face aux éventuelles demandes de 
modification ou de résiliation des cocontractants concernés ; 

- la réalisation des conditions suspensives stipulées par le traité d’apport relatif à l’Apport, autres 
que celles visées ci-après ;  

- l’approbation de la Fusion par l’assemblée générale des associés de FDMM ; et 

- l’approbation de la Fusion par (x) l’associé commandité de FDM ainsi que par (y) l’assemblée 
générale des actionnaires de FDM. 

Aux termes du traité de fusion, les engagements des parties à la Fusion prendraient fin au cas où les 
conditions suspensives ne seraient pas satisfaites avant le 31 mars 2018. 

A ce jour, il est envisagé de convoquer les assemblées générales des actionnaires de FDM et des 
associés de FDMM ainsi que l’associé commandité de FDM appelés à approuver la Fusion, le 
24 janvier 2018. 

Juridiquement, la Fusion et la dissolution de FDMM qui en résulte seront réalisées à la date de la 
réalisation de la dernière des conditions suspensives susvisées (ou, le cas échéant, de sa renonciation 
d’un commun accord entre FDM et FDMM) ou, (ii) si l’assemblée générale des actionnaires de FDM 
le décide, à une date comprise entre la date de satisfaction des conditions suspensives susvisées et le 
quinzième (15ème) jour ouvré suivant ladite date de satisfaction desdits conditions, sans pouvoir 
toutefois être antérieure au 1er janvier 2018 ni postérieure au 31 mars 2018 (inclus) (la « Date de 
Réalisation »). 
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(d) Date de réunion du Conseil de Surveillance de FDM et du Comité Stratégique de FDMM ayant 
approuvé l’opération  

Le projet de traité de Fusion a été examiné et approuvé par le Conseil de Surveillance de FDM lors de 
sa réunion du 4 octobre 2017 et par le Comité Stratégique de FDMM lors de sa réunion du 
4 octobre 2017. 

(e) Date de dépôt du projet de traité de fusion au Tribunal de commerce 

Le projet de traité de fusion a fait l’objet d’un dépôt au greffe du Tribunal de commerce de Paris le 
6 novembre 2017.  

2.2.2 Régime fiscal de l’opération 

La Fusion prendra effet à compter de la Date de Réalisation. En conséquence, le résultat fiscal bénéficiaire ou 
déficitaire réalisé depuis cette date par FDMM sera compris dans le résultat fiscal de FDM au titre de 
l’exercice en cours. 

En matière d’impôt sur les sociétés, la Fusion est placée sous le régime de faveur de l’article 210 A du Code 
général des impôts (« CGI »). 

En application de ce régime de faveur, FDM s’est engagée dans le traité à respecter l’ensemble des 
prescriptions visées à l’article 210 A du CGI et à reprendre, le cas échéant, les engagements de nature fiscale 
que FDMM aurait souscrits à l’occasion de restructurations précédentes. 

En matière de droits d’enregistrement, la Fusion entrant dans le champ d’application des dispositions de 
l’article 816 du CGI, elle donnera lieu au paiement du seul droit fixe de 500 euros. 

  

2.2.3 Contrôle de l’opération  

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

Les assemblées générales de FDM et de FDMM ainsi que l’associé commandité de FDM appelés à 
approuver la Fusion seront convoquées pour le 24 janvier 2018. 

(b) Commissaires à la fusion  

Monsieur Didier Kling, associé du cabinet Didier Kling & Associés situé 28, avenue Hoche – 75008 
Paris et Monsieur Jacques Potdevin, associé du cabinet JPA International S.A. situé 7, rue Galilée – 
75116 Paris ont été désignés en qualité de commissaires à la fusion par ordonnance du Président du 
Tribunal de commerce de Paris en date du 18 octobre 2017 sur requête conjointe de FDM et de FDMM. 

Aucune incompatibilité n’a été relevée concernant la nomination de Monsieur Didier Kling et 
Monsieur Jacques Potdevin pour l’exécution de la mission de commissaires à la fusion. 

Leurs rapports sur la valeur des apports et sur la rémunération des apports en date du 8 décembre 2017 
figurent en Annexe VI du présent document et sont mis à la disposition des actionnaires au siège social 
de FDM et au siège social de FDMM. Le rapport des commissaires à la fusion relatif à la valeur des 
apports sera déposé au greffe du Tribunal de commerce de Paris dans les délais légaux.  

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

Néant. 

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

Aucune mission spéciale n’a été confiée par l’AMF aux commissaires à la fusion désignés ci-dessus. 
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2.2.4 Rémunération des apports – modalités d'obtention des actions FDM  

(a) Augmentation du capital de FDM 

Le rapport d’échange proposé aux actionnaires de FDM et des associés de FDMM est fixé à neuf (9) 
actions FDM pour vingt-neuf (29) actions FDMM. 

 
En conséquence, en application de ce rapport d’échange, 17.460.738 actions nouvelles FDM de 
quatre (4) euros de valeur nominale chacune, entièrement libérées, seront créées par FDM à titre 
d’augmentation de capital de 69.842.952 euros. 

 
La différence entre : 
 

- la quote-part de l’actif net apporté au 30 juin 
2017 (correspondant aux actions FDMM non 
détenues par FDM), soit :  

 
 

421.210.778 euros 
- et le montant de l’augmentation de capital, 
soit :   

69.842.952 euros 

constitue une prime de fusion d’un montant 
de :   

351.367.826 euros 

  
Les actions nouvellement créées seront attribuées aux propriétaires (à l’exception de FDM) des 
81.560.437 actions qui composeront le capital de FDMM à la Date de Réalisation de la Fusion ayant 
vocation à être rémunérés proportionnellement à leur détention au capital. En cas d’existence de 
rompus, les associés de FDMM (à l’exception de FDM) détenant un nombre d’actions FDMM 
insuffisant pour recevoir un nombre entier d’actions de FDM ont d’ores et déjà indiqué renoncer de 
manière irrévocable et définitive aux actions de FDM formant rompus. La valeur des actions de 
FDMM formant ainsi rompus, qui s’élève à 441,91 €, sera intégrée à due concurrence à la prime de 
Fusion. 
 
A l’issue de la Fusion, le capital social de FDM sera ainsi porté de 351.264.348 euros à 421.107.300 
euros, représenté par 105.276.825 actions ordinaires de 4 € de valeur nominale chacune, toutes de 
même catégorie. 

 
(b) Date de jouissance  

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

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

Les actions nouvelles FDM seront toutes négociables dès la réalisation définitive de l’augmentation 
de capital de FDM rémunérant l’apport-fusion de FDMM, conformément à l’article L. 228-10 du 
Code de commerce.  

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

 
Les actions nouvelles FDM seront complétement fongibles avec les actions anciennes et seront 
négociées sur la même ligne de cotation sous le code ISIN : FR 0000060303. 
 
Code LEI de FDM : 969500N2QX5LGFFZ0I67. 

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

En cas d’existence de rompus, les associés de FDMM (à l’exception de FDM) détenant un nombre 
d’actions FDMM insuffisant pour recevoir un nombre entier d’actions de FDM ont d’ores et déjà 
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indiqué renoncer de manière irrévocable et définitive aux actions de FDM formant rompus. La valeur 
des actions de FDMM formant ainsi rompus, qui s’élève à 441,91 €, sera intégrée à due concurrence 
à la prime de Fusion.  

2.3 Comptabilisation des apports 

Conformément aux dispositions de l’article 743-1 du Règlement n°2014-03 du 5 juin 2014 de l’Autorité des 
normes comptables, la Fusion s’analysant comme une opération réalisée entre des sociétés sous contrôle 
distinct sans prise de contrôle de la société absorbante, les éléments d’actif et de passif de FDMM seront 
apportés dans le cadre de la Fusion à leur valeur réelle à la Date de Réalisation.  
 

2.3.1 Désignation et valeur des actifs apportés et des éléments de passif pris en charge  

 Actif transmis 

Les actifs apportés par FDMM comprennent l’ensemble des actifs de FDMM (ajustés de la Fusion Hope) à 
la Date de Réalisation. 

Au 30 juin 2017, l’actif transmis (ajusté de la Fusion Hope) comprend notamment, sans que cette description 
ait un caractère limitatif, les éléments suivants, dont la valeur réelle estimée figure ci-après. 

Prêts  144.938.501 € 

Actifs circulants 3.985.226 €  

Titres de participations 444.029.180 €  

Autres actifs 26.035.168 €  

 

 Passif transmis 

L’apport-fusion est consenti par FDMM et accepté par FDM moyennant la prise en charge par FDM de 
l’intégralité du passif de FDMM (ajusté de la Fusion Hope) à la Date de Réalisation. 

Au 30 juin 2017, le passif transmis (ajusté de la Fusion Hope) comprend notamment, sans que cette 
description ait un caractère limitatif, les éléments suivants, dont la valeur réelle estimée figure ci-après. 

Intérêts courus 3.601.503 €  

Autres passifs 4.050 €  

Dettes fournisseurs 518.859 €  

Dettes sociales 237.838 €  

Dettes fiscales 46.095 €  

Comptes courants 3.974.556 € 

 

L’actif net (ajusté de la Fusion Hope) apporté au 30 juin 2017, égal à la différence entre : 
 

la valeur estimée de l’actif transmis, soit :  618.988.075 € 
et le montant total estimé du passif transmis, soit : 8.382.901 € 
 
s’élèvera à :  

 
610.605.174 € 
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2.3.2 Réévaluations et réajustements effectués entre valeur d’apport et valeur comptable 

La date d’effet de la Fusion étant prévue à la Date de Réalisation et celle-ci devant intervenir après le 
1er janvier 2018, il est précisé que, d’un point de vue comptable, les valeurs réelles des éléments d’actif et 
de passif de FDMM transmis à FDM dans le cadre de la Fusion et, par conséquent, de l’actif net transmis 
en résultant, seront définitivement déterminées postérieurement à la Date de Réalisation sur la base des 
comptes sociaux de FDMM arrêtés à la Date de Réalisation (après prise en compte de la Fusion Hope).  

Les écarts pouvant apparaître, le cas échéant, entre l’actif net au 30 juin 2017 apporté par FDMM et l’actif 
net à la Date de Réalisation viendront ajuster (i) le montant provisoire de la prime de fusion selon les 
modalités décrites à l’article 2.3.4.1 ci-dessous et (ii) le montant provisoire du boni de fusion selon les 
modalités décrites à l’article 2.3.4.2 ci-dessous.  

A cet effet, il sera proposé à l’assemblée générale des associés de FDMM et à l’assemblée générale des 
actionnaires de FDM de consentir une délégation au Gérant de FDM à l’effet (i) d’arrêter les comptes 
sociaux de FDMM à la Date Réalisation et (ii) d’ajuster postérieurement à la Date de Réalisation (a) le 
montant provisoire de la prime de fusion et (b) le montant provisoire du boni de fusion. 

2.3.3 Expertise des valeurs d’apport 

Dans leur rapport sur la valeur des apports en date du 8 décembre 2017, les commissaires à la fusion ont 
conclu :  

« Sur la base de nos travaux et à la date du présent rapport, compte tenu des observations précédemment 
formulées, nous sommes d’avis que la valeur globale estimée des apports, ajustée de l’impact de la fusion 
Hope, de 610 605 174 euros n’est pas surévaluée, étant précisé que la valeur définitive de l’apport ne sera 
déterminée qu’à la date de réalisation de l’opération. 

En conséquence, nous sommes d’avis que la quote-part de l’actif net apporté provisoire revenant aux 
actionnaires de la société absorbée autres que la société absorbante, et s’élevant à 421 210 778 euros, est 
au moins égal à la valeur nominale des actions de la société absorbante à émettre augmentée de la prime 
de fusion qui seront remises à ces actionnaires. » 

Dans leur rapport sur la rémunération des apports en date du 8 décembre 2017, les commissaires à la fusion 
ont conclu :  

« Sur la base de nos travaux et à la date du présent rapport, nous sommes d’avis que le rapport d’échange 
de 9 actions Foncière des Murs pour 29 actions FDM Management, arrêté par les parties, présente un 
caractère équitable.  » 

2.3.4 Détail du calcul de la prime d’apport et du boni de fusion 

2.3.4.1 Calcul et affectation de la prime de fusion 

La différence entre : 
 

la quote-part de l’actif net apporté au 30 juin 2017 (correspondant aux 
actions FDMM non détenues par FDM), soit : 
 

 
421.210.778 euros 

et le montant de l’augmentation de capital, soit  
 

69.842.952 euros 

constitue une prime de fusion d’un montant de : 351.367.826 euros 
 
Le montant définitif de la prime de fusion sera déterminé par application du mécanisme d’ajustement prévu 
ci-dessous au montant provisoire de la prime de fusion : 
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(i) dans l’hypothèse où l’actif net apporté par FDMM à la Date de Réalisation serait inférieur à 
l’actif net apporté par FDMM au 30 juin 2017, le montant provisoire de la prime de fusion sera 
diminué d’un montant égal à la différence entre (i) la quote-part de l’actif net 30 juin 2017 
correspondant aux actions de FDMM non détenues par FDM et (ii) la quote-part de l’actif net 
apporté par FDMM à la Date de Réalisation correspondant aux actions de FDMM non détenues 
par FDM ;  

(ii) dans l’hypothèse où l’actif net apporté par FDMM à la Date de Réalisation serait supérieur à 
l’actif net apporté par FDMM au 30 juin 2017, le montant provisoire de la prime de fusion sera 
augmenté d’un montant égal à la différence entre (i) la quote-part de l’actif net à la Date de 
Réalisation correspondant aux actions de FDMM non détenues par FDM et (ii) la quote-part de 
l’actif net au 30 juin 2017 correspondant aux actions de FDMM non détenues par FDM. 

Dans l’hypothèse où le montant de la prime de fusion viendrait faire l’objet d’un ajustement, ce dernier 
n’aura aucune incidence sur la parité d’échange ni sur le nombre d’actions de FDM émises en rémunération 
de la Fusion. 

Ce montant sera inscrit au passif du bilan des comptes sociaux de FDM sur le poste « Prime de fusion » sur 
lequel porteront les droits des actionnaires anciens et nouveaux de FDM. 

La prime de fusion pourra recevoir toute affectation conforme aux principes en vigueur décidée par 
l’assemblée générale des actionnaires de FDM. Notamment, il sera proposé à l’assemblée générale de FDM 
appelée à approuver le projet de Fusion d’autoriser le Gérant à procéder à tout prélèvement sur la prime de 
fusion en vue (i) d’imputer tout ou partie des charges, frais, droits, impôts et honoraires occasionnés par la 
Fusion et (ii) de reconstituer toute dotation à la réserve légale le cas échéant. 

2.3.4.2 Boni de Fusion 

Le montant de la quote-part de l’actif net apporté par FDMM au 30 juin 2017 correspondant aux actions de 
FDMM détenues par FDM, soit 189.394.396 €, s’établissant à un montant supérieur à la valeur nette 
comptable des actions de FDMM détenues par FDM figurant dans les comptes sociaux semestriels de FDM 
au 30 juin 2017 d’un montant de 147.871.600 €, l’opération fait apparaître un boni de fusion d’un montant 
provisoire de 41.522.796 €.  

Le montant définitif du boni de fusion sera déterminé par application du mécanisme d’ajustement prévu ci-
dessous au montant provisoire du boni de fusion : 

(i)    dans l’hypothèse où l’actif net apporté par FDMM à la Date de Réalisation serait inférieur à l’actif 
net apporté par FDMM au 30 juin 2017, le montant provisoire du boni de fusion sera diminué d’un 
montant égal à la différence entre (i) la quote-part de l’actif net au 30 juin 2017 correspondant aux 
actions de FDMM détenues par FDM et (ii) la quote-part de l’actif net à la Date de Réalisation 
correspondant aux actions de FDMM détenues par FDM ;  

(ii) dans l’hypothèse où l’actif net apporté par FDMM à la Date de Réalisation serait supérieur à l’actif 
net apporté par FDMM au 30 juin 2017, le montant provisoire du boni de fusion sera augmenté 
d’un montant égal à la différence entre (i) la quote-part de l’actif net à la Date de Réalisation 
correspondant aux actions de FDMM détenues par FDM et (ii) la quote-part de l’actif net au 30 
juin 2017 correspondant aux actions de FDMM détenues par FDM. 

Dans l’hypothèse où, compte tenu d’un ajustement effectué conformément aux modalités susvisées, le 
montant de la quote-part de l’actif net à la Date de Réalisation correspondant aux actions de FDMM détenues 
par FDM, s’établirait à un montant inférieur à la valeur nette comptable des actions de FDM détenues par 
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FDM figurant dans les comptes sociaux de FDM à la Date de Réalisation, l’opération fera apparaître un mali 
de fusion d’un montant correspondant à la différence. 

2.4 Rémunération des apports 

La rémunération des apports et la détermination du rapport d’échange ont été fixées d’un commun accord 
entre les deux sociétés. Le rapport d’échange s’analyse comme le nombre d’actions FDM équivalent à un 
nombre d’actions FDMM. 

 
2.4.1 Description des critères retenus pour la comparaison des sociétés 

 Critères retenus pour la comparaison des sociétés 

Les éléments d’appréciation de la parité présentés ci-après représentent la synthèse d’une évaluation 
multicritères intégrant les méthodes de valorisation usuelles et appropriées pour l’opération envisagée : 

(i) critères de rendement : analyses basées sur les projections des sociétés  

o une analyse du dividende par action sur la base du budget 2017 ; 

o une analyse du Résultat Net Réel (part du groupe) sur la base du budget 2017. 

(ii) critères patrimoniaux : analyses basées sur le rapport relatif à l’équité de la parité retenue dans 
le cadre de la Fusion établi par le cabinet Associés en Finance (se référer à l’Annexe VII au 
présent document pour plus de détails sur le rapport et, notamment, sur les autres méthodes de 
valorisations utilisées par le Cabinet Associés en Finance)  

o une analyse de l’Actif Net Réévalué triple net EPRA par action au 30 juin 2017 sur la 
base des valeurs d’expertise ; 

o une analyse de la valeur des fonds propres par action calculée sur la base d’une 
valorisation par multiples constatés sur des sociétés comparables. 

La valeur d’ANR triple net EPRA par action est l’indicateur le plus usuellement retenu pour la comparaison 
de sociétés foncières. L’ANR triple net EPRA est calculé en réévaluant les capitaux propres sur la base de 
la juste valeur des actifs et passifs de l’entité évaluée. 

Critères non retenus pour la comparaison des sociétés 

Certaines méthodes usuellement utilisées pour comparer des sociétés ont été écartées du fait de 
l’impossibilité de les mettre en œuvre ou de leur absence de pertinence :  

(i) une analyse du cours de bourse et de la liquidité : FDMM n’est pas cotée ; 

(ii) une analyse des transactions comparables : il existe de fortes disparités dans la typologie des 
patrimoines des sociétés d’investissements immobiliers, entre la taille de leur patrimoine et la 
diversification géographique des actifs, ce qui ne permet pas de se fonder sur des bases 
homogènes pour comparer les agrégats observés lors des transactions. Cette méthode incorpore 
également l’effet de primes de contrôle, qui n’ont pas lieu d’être dans le cas présent ; 

(iii) une analyse basée sur les flux prévisionnels : cette analyse étant traitée dans l’Actif Net Réévalué 
triple net Epra dans la mesure où les valeurs d’expertise reposent notamment sur des 
valorisations via les flux prévisionnels (méthode DCF) 

(iv) une analyse du rendement historique par action (dividende / RNR) : le versement 2016 de 
FDMM n’est pas représentatif du rendement normatif de la société du fait des fortes évolutions 
du périmètre de la société. 

A noter que le portefeuille FDMM comporte une composante optionnelle avec un projet de développement 
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à Berlin. Du fait de la forte incertitude quant à la possibilité de réaliser ce projet à date, cet élément n’a pas 
été pris en compte dans les différentes méthodes de valorisation présentées ci-dessus (selon le rapport du 
cabinet Associés en Finance, cette composante additionnelle pourrait représentée une valeur additionnelle 
de  0,21 € par action). 

 

2.4.2 Synthèse de parités 

 Les critères retenus conduisent à une parité oscillant entre 0,263 et 0,331. Le tableau ci-dessous présente 
une synthèse des méthodes de valorisation : 

 

 

2.4.3 Rapport d’échange retenu 

Le rapport d’échange retenu prévoit l’émission de 17.460.738 nouvelles actions ordinaires FDM pour 
56.262.437 actions FDMM (à l’exception des 25.298.000 actions détenues par FDM dans le capital de 
FDMM), correspondant à une parité induite de neuf (9) actions FDM pour vingt-neuf (29) actions FDMM 
(soit une parité de 0,310). 

2.4.4 Rappel des valorisations retenues pour chacune des sociétés lors d’opérations récentes (offres 
publiques, acquisitions de bloc de contrôle, fusion, apports d’actifs, etc.) 

2.4.4.1 Valorisation récente retenue pour FDM 

En mars 2017, FDM a réalisé une augmentation de capital avec maintien du droit préférentiel de souscription 
des actionnaires, d’un montant brut, prime d’émission incluse, de 200.080.692 euros par émission de 
9.262.995 actions nouvelles, avec un prix de souscription par action FDM fixé à 21,60 euros, soit 4 euros 
de valeur nominale et 17,60 euros de prime d’émission. 

2.4.4.2 Valorisation récente retenue pour FDMM 

Dans le cadre de la réalisation de la Fusion Hope, la valorisation de FDMM a été établie sur la base de 
l’Actif Net Réévalué (ANR) avec un ANR triple net EPRA par action de FDMM au 30 juin 2017 s’élevant 
à environ 7,49 euros, soit la même valorisation que celle retenue dans le cadre de la Fusion. 
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2.5 Conséquences de l’opération  

2.5.1 Conséquences pour FDM et ses actionnaires 

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

Tableau d’évolution des capitaux propres sociaux de la société absorbante 

 
Nombre d’actions de 

FDM 
Capital social Prime de Fusion 

Situation de 
départ 

87.816.087 351.264.348 0 

Conséquence 
du nombre 

total de titres 
financiers 

créés 

17.460.738 69.842.952 351.367.826 

Conséquence 
des titres 
financiers 

annulés par 
confusion 

0 0 0 

Situation 
après 

l’opération de 
Fusion 

105.276.825 421.107.300 351.367.826 

Situation 
après 

l’opération de 
Fusion et 
d’Apport 

106.252.098 425.008.392 351.367.826 
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(b) Impact sur la répartition du capital et des droits de vote de FDM 

Après la réalisation définitive de la Fusion, le capital social de FDM sera constitué comme suit : 

Associés Nombre d’actions de FDM 
% capital et des droits de 

vote 

Foncière des Régions 44.642.805  42,41% 

Cardif Assurance Vie 11.531.294  10,95% 

Assurances du Crédit Mutuel 
Vie S.A. 

8.426.466  8,00% 

Predica 15.501.730  14,72% 

Pacifica 1.571.739  1,49% 

Spirica 662.220  0,63% 

Generali 9.045.516  8,59% 

Sogecap 5.312.608  5,05% 

Caisse des Dépôts et 
Consignations 

4.337.335  4,12% 

Maro Lux Sàrl(*) 294.318  0,28% 

Flottant 3.946.182 3,75% 

Auto-détention 4.612(**) 0% 

Total 105.276.825  100,00% 

 (*) Société de droit luxembourgeois contrôlée par Monsieur Dominique Ozanne, Président de FDMM et de la société FDM 
Gestion, gérant personne morale de FDM. 
(**) Sur la base d’un nombre d’actions auto-détenues au 30 novembre 2017. 
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Après la réalisation définitive de la Fusion et de l’Apport, le capital social de FDM sera constitué 
comme suit : 

Associés Nombre d’actions de FDM 
% capital et des droits de 

vote 

Foncière des Régions 44.642.805  42,02% 

Cardif Assurance Vie 11.531.294  10,85% 

Assurances du Crédit Mutuel 
Vie S.A. 

8.426.466  7,93% 

Predica 15.501.730  14,59% 

Pacifica 1.571.739  1,48% 

Spirica 662.220  0,62% 

Generali 9.045.516  8,51% 

Sogecap 5.312.608  5,00% 

Caisse des Dépôts et 
Consignations 

5.312.608  5,00% 

Maro Lux Sàrl(*)  294.318  0,28% 

Flottant 3.946.182 3,71% 

Auto-détention 4.612(**) 0% 

Total 106.252.098  100,00% 

(*) Société de droit luxembourgeois contrôlée par Monsieur Dominique Ozanne, Président de FDMM et de la société FDM 
Gestion, gérant personne morale de FDM. 
(**) Sur la base d’un nombre d’actions auto-détenues au 30 novembre 2017. 
 
La réalisation des opérations de Fusion et d’Apport n’entrainera aucun changement de contrôle au 
sein de FDM, cette dernière restant contrôlée au sens de l’article L. 233-3 II du Code de commerce 
par la société Foncière des Régions. 

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

Il est envisagé de soumettre à l’assemblée générale ordinaire annuelle appelée à approuver les 
comptes de FDM au 31 décembre 2017, sous réserve de la réalisation définitive de la Fusion, la 
nomination de de la Caisse des Dépôts et Consignations et de Sogecap en tant que nouveaux membres 
du Conseil de Surveillance.  

La Caisse de Dépôts et Consignations et Sogecap auraient la qualité de membres indépendants 
conformément aux critères prévus par le Code Afep-Medef, ce qui permettrait à FDM d’atteindre un 
taux de 30,76% de membres indépendants au Conseil de Surveillance. 

(d) Changement envisagé de dénomination sociale 

Il n’est pas envisagé de modifier la dénomination sociale de FDM. 
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(e) Impact sur la capitalisation boursière de FDM 

Le cours de l’action FDM était de 28,9 euros à la clôture de la séance 19 octobre 2017 avant l’annonce 
du projet de fusion par absorption de FDMM par FDM. La capitalisation boursière de FDM était 
donc de 2.537.884.914,3 euros à cette date.  

A la Date de Réalisation de la Fusion et avant réalisation de l’Apport, le nombre d’actions ordinaires 
de FDM s’élèvera à 105.276.825 actions contre 87.816.087 actions à la date du présent document. 

Conformément aux dispositions règlementaires, il est précisé que sur la base ci-dessus, la 
capitalisation boursière de FDM s’élèverait à 3.042.500.242,5 euros après la Fusion et avant 
l’Apport1. 

(f) Incidence sur le calcul du bénéfice net par action  

Le tableau ci-dessous présente l’impact de la Fusion sur le bénéfice net par action FDM (part du 
Groupe), sur la base des états financiers consolidés annuels pour l’exercice clos le 31 décembre 2016 
de FDM établis conformément aux normes IFRS : 

 Nombre d’actions 
ordinaires  

Résultat net 
(en milliers d’euros)  

Résultat net par 
action  

Situation avant 
la Fusion 

87.816.087 197.105 2,24 

Situation après la 
Fusion  

105.276.825 192.403 1,83 

 

(g) Orientations nouvelles envisagées 

Aucune orientation nouvelle n’est envisagée du fait de la Fusion. 

(h) Prévisions à court et moyen termes concernant l’activité et d’éventuelles restructurations, les 
résultats et la politique de distribution de dividendes 

De même, l’activité de FDM, ses orientations stratégiques, ses résultats et sa politique de distribution 
de dividendes ne devrait pas être modifiés du fait de la Fusion. 

2.5.2 Intention des actionnaires qui détiendront plus de 10% du capital de FDM 

A la date du présent document, ni FDM ni FDMM n’ont connaissance d’un quelconque engagement de la 
part de Cardif Assurance Vie et de Predica relatif à la cession de tout ou partie de leurs actions FDM. 

                                                           

 

1 Soit 105.276.825 actions valorisées au cours de clôture de FDM du 19 octobre 2017 (28,9 €) 
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3 Présentation de la société absorbante 

Des renseignements détaillés sur la situation juridique, l’activité, les comptes consolidés, les rapports des 
commissaires aux comptes y afférents, les rapports spéciaux des commissaires aux comptes, les évolutions 
récentes et perspectives d’avenir de FDM figurent dans le Document de Référence 2016. 

Ces documents sont disponibles sur le site Internet de l’AMF (www.amf-france.org) et sur simple demande 
en écrivant, téléphonant ou se présentant au siège de FDM ou en consultant le site Internet de FDM 
(www.foncieredesmurs.fr).  

3.1 Faits significatifs intervenus depuis l’enregistrement du Document de Référence 2016  

Les faits significatifs intervenus depuis le dépôt du Document de Référence 2016 ainsi que les comptes 
consolidés de FDM arrêtés au 30 juin 2017 figurent dans le Rapport Financier Semestriel 2017. 

Le Rapport Financier Semestriel 2017 est disponible, sans frais et sur simple demande, au siège social de 
FDM situé 30, avenue Kléber – 75116 Paris, ainsi que sur le site Internet de FDM 
(www.foncieredesmurs.fr). 

A l’exception des opérations de Fusion, d’Apport et de recentrage de l’activité de FDM via des cessions 
d’actifs non stratégiques pour environ 290 millions d’euros (se référer à la Section 2 de l’Annexe VIII au 
présent document) aucun fait significatif n’est intervenu depuis la publication du Rapport Financier 
Semestriel 2017. 

3.2 Facteurs de risques 

3.2.1 Facteurs de risques liés à FDM et à son activité 

Les risques significatifs auxquels sont exposés FDM et le Groupe FDM sont détaillés dans le Document de 
Référence 2016. Ces risques n’ont pas évolué de manière significative depuis la date du Document de 
Référence 2016. Toutefois, outre l’incertitude liée au contexte économique général, ces risques ou d’autres 
risques non encore identifiés pourraient avoir un effet négatif sur FDM et le Groupe FDM. 

3.2.2 Facteurs de risques liés à l’opération 

Les risques liés à la Fusion sont les suivants : 

L’émission d’actions nouvelles dans le cadre de la Fusion entraine la dilution des actionnaires 
existants de FDM.   

L’émission des actions nouvelles FDM dans le cadre de la Fusion implique l’émission d’un nombre de 
17.460.738 actions nouvelles de FDM dont le capital social est composé au 31 octobre 2017 de 87.816.087 
actions. Un actionnaire détenant 1% du capital de FDM avant la Fusion détiendra, à l’issue de la Fusion 
0,83% du capital de FDM. 

Le nombre d’actions nouvelles FDM émises dans le cadre de la Fusion ne variera pas en fonction de 
l’évolution du cours de bourse de l’action FDM. 

A la date de réalisation de la Fusion, neuf (9) actions FDM seront échangées contre vingt-neuf (29) actions 
FDMM. Le cours de l’action FDM pourrait varier, à la baisse comme à la hausse, entre la date à laquelle le 
projet de Fusion et cette parité d’échange ont été arrêtés et la date à laquelle la Fusion sera réalisée. 
Toutefois, le nombre d’actions FDM émises dans le cadre de la Fusion n’est, par principe, pas susceptible 
d’ajustement. 

http://www.amf-france.org/
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Des actionnaires pourraient souhaiter transférer les actions nouvelles émises dans le cadre de la 
Fusion. 

Les actionnaires recevant des actions FDM dans le cadre de la Fusion ne sont pas tenus par des engagements 
de conservation des actions FDM et pourraient décider de céder sur ou hors marché tout ou partie de leurs 
actions FDM, ce qui pourrait avoir un effet défavorable significatif sur le cours de l’action FDM. 

Tout retard dans la réalisation de la Fusion pourrait réduire les avantages escomptés de la Fusion. 

La réalisation de la Fusion est soumise à un certain nombre de conditions suspensives indépendantes de la 
volonté de FDM ou de FDMM. Ces conditions pourraient empêcher, retarder ou affecter la réalisation de la 
Fusion. Tout retard dans la réalisation de la Fusion pourrait diminuer les synergies et avantages que FDM 
et FDMM attendent d’une Fusion réalisée dans les délais prévus et d’une intégration réussie de leurs activités 
respectives. 

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

FDMM  a conclu, dans le cours normal de ses affaires, des contrats comportant des clauses de changement 
de contrôle ou de transfert de contrat sous condition d’obtenir l’autorisation de son ou ses co-contractant(s). 
La Fusion pourrait rendre immédiatement exigibles certaines sommes dues par FDMM ou autoriser son ou 
ses co-contractant(s) à résilier les contrats concernés. Ces contrats sont pour l’essentiel des contrats de 
financement bancaire, des contrats de franchise et des contrats de management hôtelier. 

FDMM pourrait ne pas obtenir le consentement de son ou ses co-contractant(s) ou pourrait être amenée, 
pour obtenir un tel consentement, à renégocier des conditions moins favorables que celles agréées 
antérieurement. De plus, l’exigibilité immédiate de certaines sommes pourrait avoir un impact défavorable 
sur les résultats et la situation financière de FDM. 

Néanmoins, à la date du présent document, FDMM a obtenu un accord de principe de ses créanciers 
bancaires sur ses principaux financements (représentant plus de 80% de sa dette bancaire) et est dans 
l’attente des réponses de ses autres cocontractants. 

Le chiffre d’affaires et la situation financière de FDM à l’issue de la Fusion pourrait différer de 
manière significative de ceux exposés dans l’information financière consolidée pro forma, non auditée, 
relative à l’intégration de FDMM. 

L’information financière pro forma de FDM présentée à l’Annexe IV du présent document a une valeur 
purement illustrative et, en raison de leur nature, décrit une situation hypothétique. Par conséquent, elle ne 
reflète pas nécessairement les chiffres d’affaires ou les états financiers de l’entité issue de la Fusion dans le 
cas où l’intégration des activités de FDM et FDMM auraient été réalisée durant la période considérée. En 
outre, il ne reflète pas les résultats financiers ou la situation financière future de l’entité issue de la Fusion. 
Par conséquent, les revenus et la situation financière de l’entité combinée pourraient différer 
significativement de ceux exposés dans les états financiers consolidés pro forma, non audités, relatifs à 
l’intégration de FDM présentés dans le présent document. 

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

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

3.3 Informations de base  

3.3.1 Déclaration sur le fonds de roulement net  

FDM atteste que, de son point de vue, le fonds de roulement net de FDM est suffisant au regard de ses 
obligations actuelles au cours des douze mois à compter de la date d’enregistrement du présent document 
par l’AMF. 
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FDM atteste que, de son point de vue, le fonds de roulement net consolidé du futur ensemble fusionné est 
suffisant au regard de ses obligations actuelles au cours des douze mois à compter de la date 
d’enregistrement du présent document auprès de l’AMF.   
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3.3.2 Capitaux propres et endettement 

Conformément aux recommandations de l’ESMA (European Securities and Markets Authority) 
(ESMA/2013/319, paragraphe 127), le tableau ci-dessous présente la situation de l’endettement et des 
capitaux propres consolidés du groupe de FDM au 30 septembre 2017 : 

(Données établies conformément aux normes IFRS, en milliers 
d’euros) 

30 septembre 2017 

1. Capitaux propres et endettement  

Total de la dette financière courante 57.759 

- faisant l'objet de garanties, cautions et nantissements 15.999 

- sans garanties ni nantissements 41.760 

Total de la dette financière non courante 1.677.609 

- faisant l'objet de garanties, cautions et nantissements 1.427.609 

- sans garanties ni nantissements 250.000 

Capitaux propres part du Groupe hors résultat 1.931.638 

Capital social 351.264 

Réserve légale 33.347 

Autres réserves 1.547.027 

2. Endettement financier net 

A. Trésorerie 71.361 

B. Equivalents trésorerie 5.125 

C. Titres de placement 0 

D. Liquidités (A+B+C) 76.486 

E. Créances financières à court terme 0 

F. Dettes bancaires à court terme 57.759 

G. Part à moins d'un an des dettes à moyen et long termes 0 

H. Autres dettes financières à court terme 0 

I. Dettes financières à court terme (F+G+H) 57.759 

J. Endettement financier net à court terme (I-E-D) (18.727) 

K. Emprunts bancaires à plus d'un an 1.239.715 

L. Obligations émises 386.553 

M. Autres emprunts à plus d'un an 51.341 

N. Endettement financier net à moyen et long termes 
(K+L+M) 

1.677.609 

O. Endettement financier net (J+N) 1.658.882 

 



43 

 

3.3.3 Intérêt des personnes physiques et morales participant à la Fusion 

Néant. 

3.4 Dépenses liées à la Fusion 

Le montant total des frais liés à la Fusion est estimé à environ 1,7 millions d’euros. 

3.5 Dilution 

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

(en euros) Quote-part des capitaux propres consolidés 
part du groupe par action (au 30 juin 2017) 

Avant la Fusion 23,7 

Après la Fusion 24,1 

Après la Fusion et l’Apport 24,1 

 

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

(en euros) Participation de l’actionnaire en % 

Avant la Fusion (au 30 novembre 2017) 1,00% 

Après la Fusion 0,83% 

Après la Fusion et l’Apport 0,83% 

 

3.6 Informations Complémentaires  

Les rapports des commissaires à la fusion sur la valeur de l’apport et sur la rémunération de l’apport sont 
reproduits en Annexe VI au présent document.  

Le rapport établi par le cabinet Associés en Finance relatif à l’équité de la parité retenue dans le cadre de la 
Fusion est reproduit en Annexe VII au présent document. 
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4 Information financière pro forma 

4.1 Informations financières pro forma 

Se référer à l’Annexe IV au présent document. 

  



45 

 

 

4.2 Rapport des commissaires aux comptes sur les informations financières pro forma 
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5 Présentation de la société absorbée 

5.1 Renseignement généraux de FDMM 

5.1.1 Dénomination et siège social 

La dénomination de la société absorbée est FDM Management SAS et son siège social est situé 10, avenue 
Kléber, 75116 - Paris. 

5.1.2 Date de constitution et durée de la société 

FDMM a été constituée le 31 octobre 2014 et immatriculée le 6 novembre 2014 pour une durée de 99 ans à 
compter de son immatriculation au Registre du commerce et des sociétés de Paris, expirant le 5 novembre 
2113, sauf dissolution anticipée ou prorogation. 

5.1.3 Forme juridique et législation de la société 

FDMM est une société par actions simplifiée de droit français ; elle est régie par les dispositions du Code 
de commerce et ses statuts. 

5.1.4 Objet social 

FDMM a pour objet principal, directement ou indirectement, en France et hors de France, pour son compte, 
pour le compte de tiers ou en participation avec des tiers : 

 l’acquisition, le financement, la détention, l’exploitation et la gestion, directe ou indirecte, et la cession 
de fonds de commerce d’hôtels de catégorie « économique », « milieu de gamme » et « haut de gamme 
», sauf luxe et, le cas échéant, des biens et droits immobiliers dans lesquels de tels fonds de commerce 
d’hôtels seraient exploités, notamment en France, en Allemagne et dans les grandes capitales 
européennes (principalement en zone euro) ; 

 la prise par tous moyens, la gestion et la cession de toutes participations, majoritaires ou minoritaires, 
dans toute entité quelconque, créée ou à créer, en France et à l’étranger, propriétaire de fonds de 
commerce d’hôtels ou de biens et droits immobiliers visés ci-dessus ainsi que la fourniture de 
prestations de services et le contrôle de ces entités dans tous les domaines en matière administrative, 
juridique et financière ; et 

 plus généralement, toutes opérations civiles, commerciales, financières industrielles, mobilières et 
immobilières pouvant se rattacher, directement ou indirectement, à l’objet social et à tous objets 
similaires ou connexes ou susceptibles d’en faciliter la réalisation. 

5.1.5 Registre du commerce et des sociétés – Code APE 

FDMM est immatriculée au Registre du commerce et des sociétés de Paris sous le numéro 807 648 936. Son 
code APE est le 6420Z.  

5.1.6 Direction 

 Noms et prénoms des principaux dirigeants et fonctions : 

Le Président de FDMM est Monsieur Dominique Ozanne, 

Le comité stratégique de FDMM, est composé des membres suivants : Monsieur Christophe Kullmann, 
Madame Nathalie Robin, Madame Pascale Bonnet, Monsieur Arnaud Taverne, la société PREDICA 
représentée par Monsieur Emmanuel Chabas et Monsieur Yann Briand. 
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 Rémunérations et avantages en nature attribués pour le dernier exercice clos aux membres des 
organes d’administration, de direction par l’ensemble des sociétés du groupe : 

Le Président et les membres du comité stratégique de FDMM ne sont pas rémunérés par FDMM. 

Néanmoins, au titre d’un contrat de mise à disposition de Monsieur Dominique Ozanne en qualité de 
Président de FDMM, conclu le 1er janvier 2015 entre la société Foncière des Régions et la société FDM 
Gestion, cette dernière a perçu pour chaque exercice 2015 et 2016 une rémunération brute annuelle de 
200.000€ au titre de la direction de FDMM. 

5.1.7 Commissaires aux comptes 

Voir paragraphe 1.2.3 ci-dessus. 

5.1.8 Conventions particulières 

Voir paragraphe 2.1.1(e) ci-dessus. 

5.1.9 Lieux où peuvent être consultés les documents et renseignements relatifs à la société 

L’ensemble des documents et renseignements relatifs à FDMM peuvent être consultés au siège social de 
FDMM. 

5.2 Renseignements de caractère général concernant le capital de FDMM 

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

A l’issue de la réalisation des Opérations Préalables, le capital social de FDMM s’élèvera à 81.560.437 
euros. Il sera divisé en 81.560.437 actions ordinaires d’une valeur nominale d’un euro chacune, 
intégralement libérées, toutes de même catégorie. Aucun droit de vote double n'est attribué aux actions de 
FDMM.  

5.2.2 Caractéristiques des instruments financiers donnant accès au capital 

Néant. 

5.2.3 Répartition du capital et des droits de vote 

Actionnariat de FDMM à la date du présent document 

Associés 
Nombre d’actions de 

FDMM 
% capital et des droits de 

vote 

FDM 25.298.000  40,69% 

Cardif Assurance Vie 7.228.000  11,63% 

Assurances du Crédit Mutuel Vie S.A. 7.228.000  11,63% 

Predica 5.601.700 9,01% 

Spirica 1.626.300 2,62% 

Sogecap 7.228.000  11,63% 

Caisse des Dépôts et Consignations 7.228.000  11,63% 

Maro Lux Sàrl(*) 722.800 1,16% 

Total 62.160.800 100,00% 
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(*) Société de droit luxembourgeois contrôlée par Monsieur Dominique Ozanne, Président de FDMM et de la société FDM Gestion, 
gérant personne morale de FDM. 

 
Actionnariat de FDMM à l’issue des Opérations Préalables 

Associés 
Nombre d’actions de 

FDMM 
% capital et des droits de 

vote 

FDM 25.298.000  31,01% 

Cardif Assurance Vie 9.483.765 11,63% 

Assurances du Crédit Mutuel Vie S.A. 9.483.765 11,63% 

Predica 7.349.907 9,01% 

Spirica 2.133.829 2,62% 

Sogecap 12.247.117 15,02% 

Caisse des Dépôts et Consignations 12.247.117 15,02% 

Maro Lux Sàrl(*) 948.362 1.16% 

Foncière des Régions 2.368.575 2,90% 

Total 81.560.437 100,00% 
(*) Société de droit luxembourgeois contrôlée par Monsieur Dominique Ozanne, Président de FDMM et de la société FDM Gestion, 
gérant personne morale de FDM. 

 

5.3 Renseignements relatifs à l’activité de FDMM 

5.3.1 Principales activités de FDMM 

Description du groupe  

Le groupe FDM Management SAS a été créé en 2014. La stratégie du groupe vise à acquérir des hôtels, en contrat de 
gestion, en franchise ou en location gérance dans les principales métropoles européennes. Le portefeuille de FDM 
Management SAS est composé des murs des hôtels (immobilier) et de leurs fonds de commerce (exploitation).  

Les hôtels du groupe FDM Management SAS sont opérés soit par des gestionnaires hôteliers spécialisés ou des 
opérateurs hôteliers (contrats de gestion), soit par des filiales de FDM Management SAS (contrats de franchise).   

Activités du groupe  

Les activités de FDM Management SAS se développent autour de trois principaux pôles d’activité :   

 Activité hébergement : exploitation d’un portefeuille de 30 hôtels (6 282 chambres) en France, 
Belgique et Allemagne ;   

 Activité restauration et ventes diverses : exploitation de restaurants et salles de séminaire / conférence 
aux seins des hôtels ;   

 Activité immobilière : location des surfaces commerciales des ensembles immobiliers liés aux hôtels 
(essentiellement sur le portefeuille Rock en Allemagne). 
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5.3.2 Montant net du chiffre d’affaires réalisé au cours des trois derniers exercices par branche d’activité 
et marchés géographiques 

CA par branche d’activités :  

 

 

CA par zones géographiques:  

 

 

5.3.3 Evolution des effectifs de FDMM et de son groupe au cours des trois derniers exercices 

 

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

SLIH : Le portefeuille se compose de 9 hôtels en France et en Belgique, en centre-ville historiques, 
notamment à Lille (60% des chambres dont l’Hermitage Gantois et le Couvent des Minimes), et à Rouen 
(l’hôtel Bourgtheroulde). Il totalise 648 chambres exploitées essentiellement en franchise, dans les segments 
milieu et haut de gamme, sous enseignes internationales (Autograph Collection et Crowne Plaza et Holiday 
Inn). La gestion est assurée par FDM Management SAS. 
 

Le portefeuille a été acquis en avril 2016 pour 125 millions d’euros et a réalisé un chiffre d’affaires de 33,7 
millions d’euros (en 2016, sur la base d’une année pleine d’exploitation). 

CA par marché géographique 31-déc.-16 31-déc.-15

Allemagne 81 073 10 259

France 34 044 2 090

Belgique 4 760 698

Total 119 877 13 046
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Liste des hôtels du portefeuille :  

 

 

Rock : Le portefeuille se compose de 9 hôtels en Allemagne, dans les centres-villes de Berlin, Dresde et 
Leipzig. Il totalise 4 131 chambres dans les segments milieu et haut de gamme, opérées sous enseignes 
internationales (Park Inn, Radisson Blu, Westin, Pullman, Mercure, Ibis).  
 
Ces hôtels disposent également de plus de 18 000 m² de commerces, dont 88% à Berlin. 
Le portefeuille a été acquis en août 2016 pour 811 millions d’euros et a réalisé un chiffre d’affaires de 135,3 
millions d’euros (en 2016, sur la base d’une année pleine d’exploitation). 
 

Liste des hôtels du portefeuille : 

 

5.3.5 Litiges ou faits exceptionnels 

A la date du présent document, FDMM n’a pas connaissance de litige ou de fait exceptionnel significatif 
ayant eu ou pouvant avoir une incidence significative sur la situation financière de FDMM ou du Groupe 
FDMM. 

5.4 Renseignements financiers de FDMM 

5.4.1 Comptes, rapports sur les comptes et comptes spéciaux des commissaires aux comptes de FDMM sur 
les deux derniers exercices 

Se référer à la Section 1 de l’Annexe IX du présent document. 

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

Se référer à la Section 1 de l’Annexe IX du présent document.  

Hotel Marque Adresse # chambres

Grand Hôtel Bellevue Indépendant 5 rue Jean Roisin, 59800 Lille 60            

Holiday Inn Picardy Holiday Inn Avenue du Maréchal Foch, 62520 Le Touquet-Paris-Plage 88            

Art Déco Indépendant 110 Avenue de la République, 59110 La Madeleine 56            

Crowne Plaza Crowne Plaza 335 Boulevard de Leeds, 59777 Lille 121         

Bourgtheroulde Autograph C. 15 place de la Pucelle, 76000 Rouen 78            

Hermitage Gantois Autograph C. 224 Rue de Paris, 59000 Lille 89            

Couvent des Minimes Indépendant 17 Quai du Wault, 59800 Lille 83            

BW Cour St Georges Best Western Hoogpoort 75, 9000 Gand 29            

Martin's Relais Martin's Hotel Genthof 4a, 8000 Brugges 44            

Total 648          

Hotel Marque Adresse # chambres

Park Inn Alexander Platz Park Inn Alexanderplatz 7, 10178 Berlin, Allemagne 1 012       

The Westin Grand Berlin Westin Friedrichstraße 158-164, 10117 Berlin, Allemagne 400         

The Westin Leipzig Westin Gerberstraße 15, 04105 Leipzig, Allemagne 436         

Radisson Blu Leipzig Radisson Blu Augustusplatz 5-6, 04109 Leipzig, Allemagne 214         

Pullman Dresden Newa Pullman Prager Strasse 2c, 01069 Dresden, Allemagne 319         

The Westin Bellevue Dresden Westin Große Meissner Straße 15, 01097 Dresden, Allemagne 340         

Ibis Dresden Ibis Prager Straße 13, 01069 Dresden, Allemagne 918         

Radisson Blu Erfurt Radisson Blu Juri-Gagarin-Ring 127, 99084 Erfurt, Allemagne 282         

Mercure Potsdam City Mercure Lange Brücke, 14467 Potsdam, Allemagne 210         

Total 4 131       
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5.4.3 Tableau des filiales et participations 

 

5.4.4 Comptes intermédiaires du semestre écoulé 

Se référer à la Section 2 de l’Annexe IX au présent document. 

5.4.5 Renseignements concernant l’évolution récente de FDMM 

A l’exception des cessions de TK MAXX et de l’Ibis Lilienstein, de la préparation du projet de Fusion, et 
des Opérations Préalables, FDMM n’a pas fait l’objet d’évolution récente particulière. 
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ANNEXE I 
Rapports des commissaires à la fusion relatifs à la Fusion Hope 

 
Section 1 – Rapport des commissaires à la fusion sur la rémunération des apports 
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Section 2 – Rapport des commissaires à la fusion sur la valeur des apports 

 
 



75 

 

  



76 

 

 



77 

 

 



78 

 

 



79 

 

 



80 

 

 



81 

 

 



82 

 

 



83 

 

 



84 

 

 



85 

 

 



86 

 

 



87 

 

 



88 

 

 



89 

 

 
  



90 

 

ANNEXE II 
Présentation de la SCI Hôtel Porte Dorée  

 

1.1. Renseignements généraux 

1.1.1 Dénomination et siège social 

La dénomination sociale de la société dont une partie des parts sociales est apportée est la SCI Hôtel Porte Dorée. 

Son siège social est sis 30, avenue Kléber – 75116 Paris. 

1.1.2. Date de constitution et durée de la société 

La SCI Hôtel Porte Dorée a été constituée le 8 juillet 2015 pour une durée fixée, sauf dissolution anticipée ou 
prorogation, à 99 ans à compter de son immatriculation au Registre du commerce et des sociétés. 

1.1.3. Législation relative à la société apportée et forme juridique 

La SCI Hôtel Porte Dorée est une société civile immobilière de droit français (SCI). 

1.1.4. Objet social résumé 

L’objet social de la SCI Hôtel Porte Dorée consiste principalement en l’acquisition de tous terrains, droits immobiliers 
ou immeubles, affectés au secteur des loisirs et de l’hébergement au sens large. 

1.1.5. Numéro d’inscription au registre du commerce et des sociétés – Code APE 

La SCI Hôtel Porte Dorée est immatriculée au Registre du commerce et des sociétés de Paris sous le numéro 
812 532 414. 

Le code d’activité de la SCI Hôtel Porte Dorée est 6820B. Il correspond à l’activité de location de terrains et d’autres 
biens immobiliers. 

1.1.6. Direction  

1.1.6.1.  Noms, prénoms des dirigeants mandataires sociaux et fonctions dans l’entreprise 

A la date du présent document, la société FDM exerce les fonctions de Gérant de la SCI Hôtel Porte Dorée. 

1.1.6.2. Rémunérations et avantages en nature attribués au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2016 

FDM ne perçoit aucune rémunération au titre de ses fonctions de Gérant de la SCI Hôtel Porte Dorée. 

1.1.7. Commissaire aux comptes 

Mazars S.A. (membre de la Compagnie régionale de Versailles) 
Représentée par Monsieur Gilles Magnan 
61, rue Regnault – 92400 Courbevoie 
 
Date de nomination : 16 décembre 2016 
Durée du mandat : six exercices sociaux 
Date d’expiration du mandat : à l’issue de l’assemblée générale appelée à statuer sur les comptes de l’exercice clos le 
31 décembre 2021. 
 
1.1.8. Conventions particulières 

1.1.8.1. Conventions autorisées au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2016 

Néant. 
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1. 1.8.2. Conventions approuvés au cours d’exercices antérieurs dont l’exécution s’est poursuivie au cours de 
l’exercice écoulé 

Néant. 

1.1.9. Lieux où peuvent être consultés les documents et renseignement relatifs à la société 

L’ensemble des documents juridiques et financiers relatifs à la SCI Hôtel Porte Dorée devant être mis à la disposition 
des actionnaires conformément à la règlementation en vigueur peut être consulté au siège social de la société. 

1.2. Renseignement de caractère général concernant le capital 

1.2.1. Montant du capital souscrit, nombre et catégorie de parts sociales qui le constituent avec mention de leurs 
principales caractéristiques 

A la date du présent document, le capital de la SCI Hôtel Porte Dorée s’élève à la somme de 1.864.382,00 euros, divisé 
en 1.864.382 parts sociales d’une valeur nominale de 1 euro chacune, entièrement libérés, toutes de même catégorie. 

1.2.2. Nombre de droits de vote double et d’actions d’autocontrôle  

Néant. 

1.2.3. Caractéristiques des titres financiers donnant accès au capital 

Néant. 

1.2.4. Répartition du capital et des droits de vote 

A la date du présent document, le capital social et les droits de vote de la SCI Hôtel Porte Dorée sont répartis de la 
manière suivante : 

Associés Nombre de parts sociales 
% capital et des 

droits de vote 

Foncière des Murs 932.191 50 %  

Caisse des Dépôts et Consignations 932.191 50 % 

TOTAL 1.864.382 100 % 

 

A l’issue de l’opération d’Apport, l’ensemble des parts sociales et des droits de vote de la SCI Hôtel Porte Dorée seront 
détenus par FDM. 

1.3. Renseignements relatifs à l’activité de la SCI Hôtel Porte Dorée 

1.3.1. Description des principales activités de la SCI Hôtel Porte Dorée 

1.3.1.1 Activités 

La SCI Hôtel Porte Dorée est propriétaire d’un actif sous la forme d’une vente en l’état futur d’achèvement (VEFA), 
portant sur la construction d’un hôtel de 255 chambres situé à Paris – Porte Dorée et ce pour un montant de 
35.044.650 euros, la livraison de l’actif devant intervenir en mars 2018. 

L’actif sera loué par la SCI Hôtel Porte Dorée à Motel One aux termes d’un bail commercial en l’état futur 
d’achèvement conclu le 17 septembre 2015 entre la SCI Hôtel Porte Dorée, en qualité de bailleur, et Motel One, en 
qualité de preneur et ce pour une durée de 12 ans ferme. 

Par ailleurs, la SCI Hôtel Porte Dorée a poursuivi en 2016 la construction d’un hôtel Motel One avec Vinci Immobilier, 
situé 295, avenue Daumesnil à Paris, dont les travaux ont débuté en 2015. 
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1.3.2. Montant net du chiffre d’affaires réalisé au cours des deux derniers exercices 

La SCI Hôtel Porte Dorée n’a pas réalisé de chiffre d’affaires au cours des deux derniers exercices. 

1.3.3. Evolutions des effectifs permanent (hors intérimaires et consultants) de la SCI Hôtel Porte Dorée 

La SCI Hôtel Porte Dorée n’emploie aucun salarié. 

1.3.4. Données caractéristiques sur l’activité des sociétés filiales ou sous-filiales dont l’important est significatif 
au niveau des actifs ou des résultats de la SCI Hôtel Porte Dorée 

Néant. 

1.3.5. Indication de tout litige ou fait exceptionnel susceptible d’avoir ou ayant eu dans le passé récent une 
incidence significative sur la situation financière de la SCI Hôtel Porte Dorée 

Néant. 

1.4. Renseignements financiers 

1.4.1. Comptes sociaux de la SCI Hôtel Porte Dorée au titre du dernier exercice clos 

Bilan au 31 décembre 2016 : 

ACTIF  

Immobilisations corporelles 23.019.826,59 € 

Créances 714.046,10 € 

Disponibilités 492.187,93 € 

Total 24.491.258,58 € 

PASSIF  

Capitaux propres 8.708.055,47 € 

Dettes 15.783.203,11 € 

Total 24.491.258,58 € 

 

Compte de résultat au 31 décembre 2016 : 

Les produits d’exploitation s’élèvent à 276.061,53 euros. 

Les charges d’exploitation sont de 293.385 euros. 

En conséquence, le résultat d’exploitation est de (17.323,47 euros). 

Les produits financiers sont nuls. 

Les charges financières sont de 166.665,31 euros. 

En conséquence, le résultat financier est de (166.665,31 euros). 

Le résultat courant avant impôts s’élève à (183.988,78 euros). 

Le résultat exceptionnel est nul. 

En définitive, l’exercice clos le 31 décembre 2016 se solde par un résultat déficitaire de (183.988,78 euros). 
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1.4.2. Tableau des filiales et des participations 

Néant. 

1.5 Renseignements concernant l’évolution récente de la SCI Hôtel Porte Dorée 

A l’exception de la préparation du projet d’Apport, il n’y a pas d’évènement significatif entre la clôture des comptes 
et la date du présent document. 
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ANNEXE III 
Rapports des commissaires aux apports relatifs à l’Apport 

 
Section 1 – Rapport des commissaires aux apports sur la rémunération des apports 
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Section 2 – Rapport des commissaires aux apports sur la valeur des apports 
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ANNEXE IV 
Comptes Pro Forma de FDM 

 
Etat de la situation Financière pro forma au 30 juin 2017 

Les données historiques non ajustées du Groupe FDM et du Groupe FDMM au 30/06/2017 sont extraites des comptes 
condensés semestriels des Groupes FDM et FDMM qui ont fait l’objet d’un rapport d’examen limité par les contrôleurs 
légaux (Ernst & Young et Mazars).  

Actif (en M€)

Données 

historiques non 

ajustées - 

Groupe FDM 

30/06/2017

[a]

Données 

historiques non 

ajustées - 

Groupe FDM M 

30/06/2017

[b]

Ajustements 

pro forma

[c]

Notes 

explicatives

Total pro forma

30/06/2017

[a]+[b]+[c]

ACTIFS INCORPORELS

Ecarts d'acquisiton (valeur brute) 109,3 128,7 (1) 238,0
Ecarts d'acquisiton (dépréciations) -128,7 (2) -128,7
Autres immobilisations incorporelles 42,2 42,2
ACTIFS CORPORELS

Immeuble d'exploitation 943,5 152,8 (3) 1 096,3
Autres immobilisations corporelles 20,5 0,1 20,6
Immobilisations en cours 42,7 3,0 45,7

Immeuble de placement 3 788,3 47,3 (4) 3 835,6
Actifs f inanciers non courants 86,5 1,4 -4,8 (5) 83,1
Participations dans les entreprises associées 221,8 -146,5 (6) 75,3
Impôts différés - actif 0,4 10,6 -0,1 10,9
Instruments f inanciers long terme - actif 4,0 1,6 0,5 6,1
TOTAL ACTIFS NON COURANTS 4 143,7 1 132,1 49,3 5 325,1

Actifs courants disponibles à la vente 88,9 88,9
Prêts et créances de crédit bail 8,4 -1,4 (7) 7,0
Stocks et en-cours 2,0 2,0
Instruments f inanciers court terme - actif 1,6 1,6
Créances clients 23,3 35,2 58,5
Créances fiscales 1,0 0,3 1,3
Autres créances 19,6 24,0 0,4 44,0
Charges constatées d'avance 0,9 2,0 2,9
Trésorerie et équivalents de trésorerie 45,2 62,7 8,2 (8) 116,1

TOTAL ACTIFS COURANTS 188,9 126,2 7,2 322,3

TOTAL ACTIF 4 332,6 1 258,3 56,5 5 647,4  

 

Passif (en M€) Passif

Données 

historiques non 

ajustées - 

Groupe FDM 

30/06/2017

[a]

Données 

historiques non 

ajustées - 

Groupe FDM M 

30/06/2017

[b]

Ajustements 

pro forma

[c]

Notes 

explicatives

Total pro forma

30/06/2017

[a]+[b]+[c]

Capital 351,3 62,2 11,5 (9) 425,0
Primes 705,4 289,8 122,6 (10) 1 117,8
Actions propres 0,0 0,0
Réserves consolidées 875,0 -13,0 38,0 (11) 900,0
Résultat 143,0 5,7 -23,5 (12) 125,2
CAPITAUX PROPRES DU GROUPE 2 074,7 344,7 148,6 2 568,0
Intérêts Minoritaires 267,5 13,7 5,0 (13) 286,2
TOTAL CAPITAUX PROPRES 2 342,2 358,4 153,6 2 854,2

Emprunts Long Terme 1 691,6 716,4 -132,7 (14) 2 275,3
Instruments f inanciers Long Terme - passif 50,9 0,5 51,4
Impôts Différés Passifs 102,7 61,8 28,3 (15) 192,8
Engagements de retraite et autres 0,1 0,4 0,0 0,5
Autres dettes Long Terme 3,0 27,4 0,0 30,4
TOTAL PASSIFS NON COURANTS 1 848,3 806,5 -104,4 2 550,4

Passifs destinés à être cédés 0,0
Dettes fournisseurs 72,7 34,5 8,7 (16) 115,9
Emprunts Court Terme 20,0 9,2 -1,4 (7) 27,8
Instruments f inanciers Court Terme - passif 16,9 0,2 17,1
Dépôts de garantie 0,0 0,0
Avances & acomptes 1,4 6,7 8,1
Provisions Court Terme 0,0 9,6 9,6
Impôts courants 3,7 6,6 10,3
Autres dettes Court Terme 26,2 20,6 46,8
Comptes de régularisations 1,2 6,0 7,2
TOTAL PASSIFS COURANTS 142,1 93,4 7,3 242,8

TOTAL PASSIF 4 332,6 1 258,3 56,5 5 647,4  
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Etat du résultat net Pro forma au 30 juin 2017 

 

Données en M€

Données historiques non 

ajustées - Groupe FDM 

30/06/2017

[a]

Données historiques 

non ajustées - Groupe 

FDM M 30/06/2017

[b]

Ajustements pro 

forma

[c]

Notes 

explicatives
Total pro forma

30/06/2017

[a]+[b]+[c]

Loyers Nets 100,1 100,1

Chiffre d'affaires des hôtels en gestion 108,6 108,6

Revenus de gestion et administration 1,0 1,0

Frais liés à l'activité -1,0 -1,0

Frais de structure -6,5 -6,5

Frais de développement 0,0 0,0

Charges d'exploitation des hôtels en gestion 0,0 -77,1 -77,1
Coûts de fonctionnement -6,5 -77,1 0,0 -83,6

Amortissements des biens d'exploitation -0,2 -0,2

Amortissements mobilier des hôtels en gestion -2,1 -2,1

Amortissement immobiliers des hôtels en gestion -16,8 -16,8

Variation nette des provisions et autres 0,4 -1,3 -0,9
RESULTAT EXPLOITATION 94,0 11,1 0,0 105,1

Résultat des cessions d'actifs -0,1 7,5 7,4

Résultat des ajustements de valeurs 81,2 0,0 5,3 (1) 86,5

Résultat de cession de titres 0,0 0,0

Résultat des variations de périmètre 0,1 0,0 -26,5 (2) -26,4
RESULTAT OPERATIONNEL 175,2 18,6 -21,2 172,6

Coût de l'endettement f inancier net -16,9 -8,6 0,2 (3) -25,3

Ajustement de valeur des instruments dérivés 14,5 0,1 0,1 (4) 14,7

Actualisation des dettes et créances 0,6 -1,3 -0,7

Variation nette des provisions f inancières et autres -2,7 0,0 -2,7

Quote-part de résultat des entreprises associées 7,5 0,0 -2,7 (5) 4,8
RESULTAT NET AVANT IMPOTS 178,2 8,8 -23,6 163,3

Impôts différés -6,7 1,0 -5,7

Impôts sur les sociétés -1,3 -3,7 -5,0
RESULTAT NET DE LA PERIODE 170,2 6,1 -23,6 152,6

Intérêts minoritaires -27,0 -0,3 -27,3
RESULTAT NET DE LA PERIODE - PART DU GROUPE 143,2 5,8 -23,7 125,2  

 

Notes explicatives 

Contexte 

Le projet de Fusion, qui a pour objectif de réunir au sein d’une même entité les portefeuilles d’actifs de FDM et de 
FDMM et ainsi d’atteindre une taille critique en Europe avec un portefeuille diversifié et une capacité de 
développement renforcée, intervient dans le cadre plus global d’une restructuration préalable du Groupe FDMM ayant 
pour objectif de séparer les structures juridiques de détention des fonds de commerce et des actifs immobiliers de 
FDMM et de ses filiales, ainsi que les financements associés aux dits fonds de commerce et actifs immobiliers et d’une 
consolidation du portefeuille de FDM par voie d’un apport consécutif d’actif. 

 Opération de fusion-absorption de Hope dans FDMM 
 

Préalablement à la fusion de Hope dans FDMM, la société FDM cédera l’intégralité des 7 623 000 Obligations Hope 
qu’elle détient à Foncière des Régions, Sogecap et la Caisse des Dépôts et Consignations, moyennant un prix de cession 
par Obligation Hope égal à leur valeur nominale respective. 

Le même jour, mais postérieurement à la réalisation définitive de la cession susvisée, le Président de Hope décidera du 
remboursement anticipé de l’intégralité des Obligations par le biais d’une augmentation de capital de Hope, à libérer 
intégralement par compensation avec les créances obligataires de chacun des porteurs d’Obligations Hope. 
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Une fois l’augmentation de capital susvisée réalisée, il sera procédé à la Fusion Hope en vertu de laquelle Hope 
transférera à FDMM l’universalité de son patrimoine, en contrepartie de l’émission d’actions nouvelles au bénéfice de 
l’ensemble des associés de Hope (à l’exception de FDMM).  

 Opération de fusion-absorption FDMM dans FDM proprement dite 
 

Après réalisation des opérations préalables précédemment décrites, FDMM fusionnera par voie d’absorption dans 
FDM. A cet effet, 17 460 738 actions nouvelles de FDM seront créées en rémunération de l’apport. L’évolution de 
l’actionnariat de FDM est résumée ci-après : 

Associé FDM
Situation 

Initiale

Situation post 

fusion FDM M

Foncière des régions 49,99% 42,41%

Cardif Assurance Vie 9,78% 10,95%

ACM Vie S.A. 6,24% 8,00%

Predica 15,06% 14,72%

Spirica 0,00% 0,63%

Pacifica 1,79% 1,49%

Generali 10,30% 8,59%

Sogecap 1,72% 5,05%

CDC 0,61% 4,12%

Maro Lux Sàrl 0,00% 0,28%

Flottant 4,50% 3,75%

100,00% 100,00%  

 Opération d’Apport de parts sociales et créances par la Caisse des Dépôts et Consignation 
 
Un instant de raison après la réalisation définitive de la Fusion, la Caisse des Dépôts et Consignations apportera à FDM 
l’intégralité des parts sociales qu’elle détient dans la SCI Hôtel Porte Dorée ainsi que sa créance d’avance en compte 
courant à l’encontre de cette dernière. Une fois l’Apport réalisé, FDM détiendra 100% des parts sociales de la société 
SCI Hôtel Porte Dorée qui est propriétaire d’un bien immobilier à usage d’hôtel situé à Paris – Porte Dorée (75012) 
exploité sous l’enseigne Motel One. En rémunération de l’Apport, la Caisse des Dépôts et Consignations recevra un 
total de 975 273 actions nouvelles de FDM, d’une valeur nominale de 4 euros chacune, émises à un prix unitaire de 
24,05 euros, représentant 0,93 % de son capital social et de ses droits de vote (post Fusion et avant Apport). 
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La répartition du capital et des droits de vote de FDM à l’issue de la Fusion et de l’Apport est la suivante : 

Associé FDM Situation post 

fusion FDMM

Situation post 

fusion et post 

apport

Foncière des régions 42,41% 42,02%

Cardif Assurance Vie 10,95% 10,85%

ACM Vie S.A. 8,00% 7,93%

Predica 14,72% 14,59%

Spirica 0,63% 0,62%

Pacifica 1,49% 1,48%

Generali 8,59% 8,51%

Sogecap 5,05% 5,00%

CDC 4,12% 5,00%

Maro Lux Sàrl 0,28% 0,28%

Flottant 3,75% 3,72%

100,00% 100,00%  

 

Base de préparation des comptes pro forma 

L’information pro forma consiste à présenter les états financiers du groupe FDM en comptabilisant les opérations de 
fusions-absorption et d’apport de parts sociales au 1er janvier 2017 au compte de résultat et au 30 juin 2017 au bilan. 
L’information pro forma a pour objectif de faciliter l’analyse des perspectives futures du Groupe FDM à périmètre et 
méthodes comptables constants. 

L’information pro forma présentée ci-après a une valeur purement illustrative et en raison de leur nature, traite d’une 
situation hypothétique et, par conséquent, ne représente pas la situation financière ou les résultats effectifs de la société. 

La fusion de la société FDMM dans FDM a pour conséquence de consolider l’ex sous-ensemble FDMM en Intégration 
Globale (IG) à 100% (hors minoritaires indirects), là où précédemment ce sous-ensemble était consolidé en Mise en 
Equivalence (MEE) au taux de 40.7%. 

Il en est de même pour l’opération d’apport de parts sociales et de créances, réalisée par la caisse des Dépôts et 
Consignations, qui conférera à FDM la détention de 100% de la SCI Hôtel Porte Dorée précédemment détenue à 50% 
et consolidée en mise en équivalence. Ces opérations ont été reconnues conformément à la norme IFRS 3 – 
regroupement d’entreprises. 

Les conséquences directes de la prise de contrôle exclusif sont une intégration poste par poste au bilan et au compte 
de résultat de l’activité « d’hôtels en gestion » dans les comptes consolidés du groupe FDM. Ainsi les participations 
de FDMM et de la SCI Hôtel Porte Dorée, mises en équivalence dans le bilan consolidé pré fusion de FDM, vont 
disparaître et seront remplacées par l’ensemble des actifs et passifs de ce sous-ensemble valorisés à leur juste valeur. 

La construction de l'information pro forma repose sur l'hypothèse qu'il n'y aurait pas eu de nouveaux coûts de 
financements significatifs. En effet, nous avons obtenu des « waivers » des banques notamment sur l’emprunt le plus 
significatif (actifs hôteliers en gestion situés en Allemagne).  

Principaux retraitements des comptes pro forma 

Les données historiques non ajustées du groupe FDM et FDMM ont été établies conformément au référentiel IFRS, de 
ce fait aucun ajustement au titre d’une divergence de référentiel comptable n’a été nécessaire.  

Les postes d’actifs du Groupe FDM sont augmentés de la contribution du sous-ensemble FDMM (passage MEE en 
IG) et de la contribution de la SCI Hôtel Porte Dorée (passage MEE en IG).  
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Les renvois des ajustements de l’actif du bilan pro forma concernent : 

 

(1) Ecarts d’acquisition (valeur brute): 
 
Conformément aux règles IFRS, le changement de méthode de consolidation de Mise en Equivalence à 
Intégration Globale implique de revaloriser par résultat l’ancienne participation et de calculer le Goodwill sur 
la totalité de la nouvelle participation consolidée en intégration globale. 

Le cours de bourse de FDM au 7/12 (28,35€) sert de référence dans les valorisations des transactions et fait 
ressortir un GW de 238 M€. 

 Fusion FDMM dans FDM 
FDM a émis 17 460 738  actions en rémunération de l’acquisition de  56 262 437 actions FDMM. Valorisée 
au cours de bourse de FDM (28.35€ au 7/12/2017) la juste valeur de l’élément remis en rémunération de 
l’apport est de 495 M€, ce qui fait ressortir une valeur unitaire de l’action FDMM à 8.798€. 

Prix payé pour 100% des titres FDMM: 81 560 437 * 8.798   = 717.6 M€  
 (-) ANR FDMM:       = 501.4 M€ 
= Goodwill       = 216.2 M€ 
 
L'allocation du prix d'acquisition s’appuie sur des expertises indépendantes menées dans le cadre de la 
détermination de l’ANR de l’activité  Murs & Fonds. Cette analyse pourrait évoluer lors de la réalisation 
future de l’opération. 

 Opération d'apport de parts sociales SCI Hôtel Porte Dorée 
 

FDM a émis 973 273 actions en rémunération de l’acquisition de  932 191 actions SCI Hôtel Porte Dorée. 
Valorisée au cours de bourse de FDM (28.35€ au 7/12/2017) la juste valeur de l’élément remis en 
rémunération de l’apport est de 27.6 M€, ce qui fait ressortir une valeur unitaire de la part SCI Hôtel porte 
Dorée à 29.66€. 

Prix payé pour 100% des titres SCI Porte Dorée : 1 864 382 * 29.66 = 55.3 M€ 
(-) situation nette rachetée (y compris créance apportée)  = 20.1 M€ 
(-) Valeur de la Créance détenue par CDC apportée   = 13.4 M€ 
= Goodwill       = 21.8 M€ 
 
La détermination des Goodwills reconnus au titre des acquisitions réalisées, ainsi que les dépréciations y 
afférentes, s’appuient sur les données établies au 30 juin 2017. Les opérations devant avoir lieu en janvier 
2018, les goodwills et leurs dépréciations à déterminer en 2018 pourront être différents. Ces goodwills sont 
rattachés à des UGT (unités génératrices de trésorerie) et font l’objet d’un suivi individualisé dans le cadre 
des tests d’impairment. 
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Pour information, le tableau ci-après présente la sensibilité du Goodwill (valeur brute) en fonction du cours 
de bourse de FDM : 

Cours de bourse 25.51 € (-10%) 28.35 € 31.18 € (+10%) 
Montant du Goodwill en 
Valeur Brute (fusion 
FDMM et apport de titres 
SCI Hôtel Porte Dorée) 

160.4 M€ 238 M€ 315 M€ 

 
(2) Ecarts d’acquisition (Dépréciation) : 

 
Les écarts d’acquisitions calculés ci-dessus résultent de l’utilisation du cours de bourse de FDM au 7/12/2017 
(28.35€) dans la détermination du prix payé, alors que l’opération s’est appuyée sur une base d’ANR au 30/06.  
Concernant l’opération de fusion de FDMM dans FDM, l’écart d’acquisition pouvant être justifié par la 
méthode des DCF est de 109.3 M€ et implique dès lors une dépréciation du montant excédentaire soit 106.9 
M€. 
Concernant l’opération d’apports de la SCI Hôtel Porte Dorée, compte tenu de l’impossibilité de rattacher des 
flux de trésorerie relatifs au goodwill autres que ceux déjà pris en compte dans la valeur de l’ensemble 
immobilier (immeuble en Juste valeur en conformité avec la norme IAS 40), une dépréciation immédiate de 
21.8 M€ est enregistrée. 
 

(3) Immeubles d’exploitation : 
Dans les comptes consolidés historiques non ajustés du groupe FDMM, les hôtels sont valorisés au coût 
historique amorti, car ces immeubles ne répondent pas à la définition d’un immeuble de placement (IAS 40). 
Lors de l’opération de fusion, ces immeubles sont valorisés en juste valeur. Les immeubles de l’activité 
« hôtels en gestion » ont une juste valeur au 30 juin 2017 de 1 096.3 M€, soit 152.8 M€ de plus que leur valeur 
dans les comptes historiques. 

(4) Immeuble de placement : 
L’actif hôtelier propriété de la SCI Hôtel Porte Dorée répond à la définition d’un actif de placement au sens 
de la norme IAS 40. La consolidation en Intégration Globale (IG) de la SCI Hôtel Porte Dorée, conduit à 
inscrire ce bien en juste valeur à l’actif du bilan. 

(5) Actifs financiers non courant : 
Elimination des transactions intragroupe avec la SCI Hôtel Porte Dorée 

(6) Participations dans les entreprises associées : 
Substitution des titres MEE par l’ensemble des actifs et passifs de FDMM et SCI Hôtel Porte Dorée. La valeur 
des titres MEE, au 1er janvier 2017, du sous-ensemble FDMM était de 140.3 M€ et la valeur des titres  de la 
SCI Hôtel Porte Dorée était de 6.2 M€. 

(7) Prêts et créances de crédit-bail : 
Suite aux fusions, FDM est redevable de dettes dont elle est elle-même détentrice des créances 
correspondantes. Ces créances-dettes disparaissent du bilan consolidé. 

(8) Trésorerie et équivalents de trésorerie : 
Les ajustements pro forma ont consisté à reconnaître un appel de fonds complémentaire auprès de la Caisse 
des Dépôts et Consignation (+8.5 M€) et matérialisent l’utilisation de la trésorerie pour payer les frais liés à 
l’opération (-1.5 M€). A noter que le passage de MEE en IG contribue à accroître le poste trésorerie de 63.9 
M€ (dont 1.2 M€ provenant de la SCI Hôtel Porte Dorée). 
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L’appel de fonds complémentaires de 8,5 M€ fait partie des accords conclus avec la Caisse des Dépôts et 
Consignations qui comprennent une valorisation de l’actif immobilier et cet apport en prêt supplémentaire 
visant à assurer le financement des travaux restant à faire. 

Les renvois des ajustements du passif du bilan passif pro forma concernent : 

(9) Capital : 
Augmentation de capital de FDM en rémunération des titres FDMM (69.8 M€) et en rémunération des titres 
SCI Hôtel Porte Dorée (3.9 M€)         soit un total de 73.7 M€ 
Elimination du capital du groupe FDMM      soit un montant de (62.2) M€ 
Colonne Ajustements Pro forma     =11.5 M€ 
 

(10) Primes d’émissions :  
Primes d’émissions corrélatives aux augmentations de capital, respectivement de 392.9 M€ au titre de la 
fusion FDMM et 19.6 M€ au titre des apports de parts sociales de la SCI Hôtel Porte Dorée 
        soit un montant total de  412.4 M€ 
Elimination des primes d’émission du groupe FDMM                     soit un montant de (289.8) M€ 
Colonne Ajustements pro forma                                              = 122.6 M€ 
 

(11) Autres réserves : 
Le mouvement Autres réserves correspond à l’écart entre l’augmentation de capital réalisée et le prix 
d’acquisition valorisé au cours de bourse de FDM du jour de l’opération soit 25 M€ :  

o Les variations du capital social et de la prime d’émission traduisent la réalisation de 
l’augmentation de capital au prix d’émission validé par l’AGE 

o La variation des autres réserves correspond à la différence entre le cours de bourse retenu 
pour le prix d’acquisition et le prix d’émission de cette même augmentation de capital. 
 

Au mouvement de réserves de 25 M€ s’ajoute aussi l’élimination des réserves consolidées du groupe FDMM 
(-13M€), portant ainsi le total de la colonne Ajustement à 38.0 M€. 

(12) Résultat : 
Les ajustements pro forma impactent le Résultat Net suite à : 
- la dépréciation des goodwill à hauteur de -128.7 M€, 
- la prise en compte en résultat de la revalorisation des anciennes participations Mise en 
Equivalence (103.7 M€) 
- l’annulation de la quote-part de résultat FDMM déjà détenue soit -2,2 M€,  
- la revalorisation de l’immeuble de la SCI Hôtel Porte Dorée +5,3 M€, 
- la comptabilisation des frais de structuration de l’opération  (-1.5 M€) 
 
Ci-après le détail de calcul de la prise en compte en résultat de la revalorisation des anciennes participations 
Mise en Equivalence: 

Opération de fusion FDMM 

Valeur unitaire de l’action FDMM de 8.798€ tenant compte du cours de bourse de FDM (cf. renvoi 1) 
Valorisation de la participation précédemment détenue, c’est-à-dire Nombre d’actions précédemment 
détenues * 8.798€ soit 25 298 000 * 8.798     = 222.6 M€ 
Valeur de la participation Mise en Equivalence au bilan consolidé de FDM  = 140.3 M€ 
Effet résultat de la revalorisation de la part précédemment détenue = 82.3 M€ 
Cet effet Résultat est présenté au compte de résultat sur la ligne «Résultat des variations de périmètre » 
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Opération Apport SCI hôtel Porte Dorée : 
Valeur unitaire de la part de la SCI Hôtel Porte Dorée de 29.66€ tenant compte du cours de bourse de FDM 
(cf. renvoi 1) 
Valorisation de la participation précédemment détenue, c’est-à-dire Nombre d’actions précédemment 
détenues * 8.798€ soit 932 191 * 8.798     = 27.6 M€ 
Valeur de la participation Mise en Equivalence au bilan consolidé de FDM  =   6.2 M€ 
Effet résultat de la revalorisation de la part précédemment détenue = 21.4 M€ 
Cet effet Résultat est présenté au compte de résultat sur la ligne «Résultat des variations de périmètre » 
 

(13) Intérêts Minoritaires : 
Minoritaires issus du sous-ensemble FDMM (certaines sociétés sont détenues à 94%) 

(14) Emprunts Longs Terme : 
Les ajustements pro forma intègrent le remboursement de l’emprunt obligataire Hope (145,3 M€), la mise en 
juste valeur des dettes à taux fixe FDMM (-0.7 M€) et la contribution supplémentaire issue du passage en IG, 
de la SCI Hôtel Pote Dorée. 

(15) Impôts différés passifs : 
La mise en juste valeur des immeubles de l’activité « hôtels en gestion » (cf. renvoi 3), génère un impact 
d’impôt différé passif de 28.3 M€. Les actifs immobiliers sous-jacents sont localisés en Allemagne (taux 
d’impôt 15.825%), en France et en Belgique.  

(16) Dettes fournisseurs : 
Effet consolidation en IG de la SCI Hôtel Porte Dorée (+8.7M€), en plus de la contribution FDMM (34.5 M€) 

(7) Emprunts Court terme : 

Suite aux fusions, FDM est redevable de dettes dont elle est elle-même détentrice des créances 
correspondantes. Ces créances-dettes disparaissent du bilan consolidé. 

 

Les renvois des ajustements de l’état du résultat pro forma concernent : 

(1) Résultat des ajustements de valeur : 
La SCI Hôtel Porte Dorée est propriétaire d’un actif de placement valorisé en juste valeur dans les comptes 
consolidés. L’apport en parts sociales négocié avec la Caisse des dépôts et Consignation génère un ajustement 
de juste valeur. 

(2) Résultat des variations de périmètre : 
Les ajustements pro forma incluent : 
- la déprécation des goodwill à hauteur de -128.7 M€ 
- la prise en compte de la revalorisation des anciennes participations Mise en Equivalence pour +103.7 M€. 
(cf. renvoi 12) 
- les coûts de structuration de l’opération (-1.5 M€) hors frais d’augmentation de capital non significatifs qui 
seront imputés sur la prime d’émission. A noter que ces frais n’auront pas d’incidence prolongée sur le compte 
de résultat. 
 

(3) Coûts de l’endettement financier : 
Les hypothèses retenues pour l’établissement des comptes pro forma reposent sur le principe qu’il n’y a pas 
de coûts de remboursements anticipés d’emprunt et que les dettes renégociées auraient sensiblement les 
mêmes taux (baisse du taux compensée par une augmentation de la marge bancaire). Les ajustements pro 
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forma n’intègrent à ce titre que la contribution liée aux produits financiers (0.2 M€) de la SCI Hôtel Porte 
Dorée. 

(4) Ajustements de valeur des instruments dérivés : 
Y compris Juste Valeur des instruments financiers de la SCI Hôtel Porte Dorée 

(5) Quote-part de résultat des entreprises associées : 
Le passage de Mise en Equivalence à Intégration Globale, entraîne l’annulation de la Quote-part de résultat 
des sociétés MEE (FDMM : 40.7%*5.8M€ et QP SCI Hôtel Porte Dorée) et la prise en compte poste par poste 
des contributions respectives au compte de résultat. 
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ANNEXE V 
Projet de traité de fusion relatif à la Fusion  
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ANNEXE VI 
Rapports des commissaires à la fusion relatifs à la Fusion  

 
Section 1 – Rapport des commissaires à la fusion sur la rémunération des apports 
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Section 2 – Rapport des commissaires à la fusion sur la valeur des apports 
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