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NOTE INTRODUCTIVE

Dans le pr�sent document de base, les termes � FONCIERE INEA � ou la � Soci�t� � d�signent 
la Soci�t� FONCIERE INEA (anciennement d�nomm�e Irelia et auparavant SAS P1).

La Soci�t� est immatricul�e au Registre du Commerce et des Soci�t�s de Nanterre sous le 
n�420 580 508. Le num�ro SIRET de la Soci�t� est le 420 580 508 00026 et son code APE est le 
652E.

La Soci�t� a �t� constitu�e le 16 octobre 1998 pour une dur�e de quatre-vingt-dix-neuf ann�es 
sous la forme d'une soci�t� anonyme � Conseil d'Administration. La Soci�t� a �t� transform�e en 
soci�t� par actions simplifi�e par l'Assembl�e G�n�rale Extraordinaire du 31 octobre 2001, puis 
de nouveau transform�e en soci�t� anonyme � Directoire et Conseil de Surveillance par 
l'Assembl�e G�n�rale du 28 f�vrier 2005.

Le si�ge social de la Soci�t� est situ� 7 rue du Foss� Blanc 92230 GENNEVILLIERS.

L'inscription de son �tablissement secondaire situ� 32 bis Boulevard de Picpus – 75012 PARIS 
est en cours aupr�s du Greffe du Tribunal de Commerce de Nanterre.

La Soci�t� est une soci�t� anonyme de droit fran�ais � Directoire et Conseil de Surveillance, 
r�gie notamment par les dispositions du Code de Commerce et du d�cret n�67-236 du 23 mars 
1967 sur les soci�t�s commerciales. La Soci�t� est soumise au droit fran�ais.

Le document de base pr�sente :
- les comptes de FONCIERE INEA pour des p�riodes annuelles au 31 d�cembre 2005, au 31 
d�cembre 2004 et au 31 d�cembre 2003 �tablis en normes IFRS 
- les comptes de FONCIERE INEA pour le semestre au 30 juin 2006 �tablis en normes IFRS
- les comptes sociaux de FONCIERE INEA pour des p�riodes annuelles au 31 d�cembre 2005, 
au 31 d�cembre 2004 et au 31 d�cembre 2003 �tablis en normes fran�aises
- les comptes pro-forma de FONCIERE INEA pour le semestre au 30 juin 2006 �tablis en normes 
IFRS ; ces �tats financiers pro-forma ont �t� �labor�s � partir des informations issues des 
comptes consolid�s semestriels en prenant pour hypoth�se une livraison au 1er janvier 2006 de 
tous les immeubles livr�s entre le 1er janvier 2006 et le 15 octobre 2006.
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1. PERSONNES RESPONSABLES

1.1. RESPONSABLES DU DOCUMENT DE BASE

Monsieur Alain Juliard, pr�sident du conseil de surveillance de FONCIERE INEA

Monsieur Philippe Rosio, Pr�sident du Directoire de FONCIERE INEA.

1.2. ATTESTATION DES RESPONSABLES DU DOCUMENT DE BASE

� Nous attestons, apr�s avoir pris toute mesure raisonnable � cet effet, que les informations 
contenues dans le pr�sent document de base sont, � notre connaissance, conformes � la r�alit� 
et ne comportent pas d'omission de nature � en alt�rer la port�e.

Nous avons obtenu des contr�leurs l�gaux des comptes une lettre de fin de travaux, dans 
laquelle ils indiquent avoir proc�d� � la v�rification des informations portant sur la situation 
financi�re et les comptes donn�s dans le pr�sent document de base ainsi qu'� la lecture 
d'ensemble du document de base.

Les informations financi�res historiques pr�sent�es dans le pr�sent document de base ont fait 
l'objet de rapports des contr�leurs l�gaux figurant aux chapitres 20.1.2, 20.3.1 et 20.5.2 dudit 
document, qui ne contiennent ni observations ni r�serves. �

Monsieur Alain Juliard 
Pr�sident du conseil de surveillance de FONCIERE INEA

Monsieur Philippe Rosio
Pr�sident du Directoire de FONCIERE INEA
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2. RESPONSABLES DU CONTR�LE DES COMPTES

2.1. COMMISSAIRES AUX COMPTES TITULAIRES

La Soci�t� PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDIT, 
repr�sent� par Monsieur Jean Pierre CAROFF
63 rue de Villiers
92208 NEUILLY SUR SEINE CEDEX

Nomm�e lors de l'acte constitutif de la Soci�t� en Octobre 1998 pour une dur�e de six exercices, 
soit jusqu'� l'issue de l'Assembl�e G�n�rale Ordinaire appel�e � statuer sur les comptes de 
l'exercice clos le 31 d�cembre 2004, a �t� renouvel�e aux termes des d�lib�rations de 
l'Assembl�e G�n�rale Extraordinaire du 28 F�vrier 2005 pour une dur�e de six exercices, soit 
jusqu'� l'issue de l'Assembl�e G�n�rale Ordinaire appel�e � statuer sur les comptes de l'exercice 
clos le 31 d�cembre 2010.

La Soci�t� KPMG
repr�sent� par Monsieur Franck NOEL
1 Cour Valmy 
92223 PARIS LA DEFENSE CEDEX

Nomm� au cours de l’Assembl�e G�n�rale Mixte de la Soci�t� du 21 avril 2006 pour une dur�e 
de six ans, soit jusqu’� l’assembl�e g�n�rale ordinaire appel�e � statuer sur les comptes de 
l’exercice clos au 31 d�cembre 2011.

2.2. COMMISSAIRES AUX COMPTES SUPPL�ANTS

Monsieur Dominique VIENNE
63 rue de Villiers
92208 NEUILLY SUR SEINE CEDEX

Nomm� lors de l'acte constitutif de la Soci�t� en Octobre 1998 pour une dur�e de six exercices, 
soit jusqu'� l'issue de l'Assembl�e G�n�rale Ordinaire appel�e � statuer sur les comptes de 
l'exercice clos le 31 d�cembre 2004, a �t� renouvel� aux termes des d�lib�rations de 
l'Assembl�e G�n�rale Extraordinaire du 28 F�vrier 2005 pour une dur�e de six exercices, soit 
jusqu'� l'issue de l'Assembl�e G�n�rale Ordinaire appel�e � statuer sur les comptes de l'exercice 
clos le 31 d�cembre 2010.

SCP Jean-Claude ANDRE 
1 Cours Valmy 
92223 PARIS LA DEFENSE CEDEX,

Nomm� au cours de l’Assembl�e G�n�rale Mixte de la Soci�t� du 21 avril 2006 pour une dur�e 
de six ans, soit jusqu’� l’assembl�e g�n�rale ordinaire appel�e � statuer sur les comptes de 
l’exercice clos au 31 d�cembre 2011.

Depuis leur nomination, les commissaires aux comptes et leurs suppl�ants n’ont pas �t� d�mis 
de leurs fonctions et n’ont pas d�missionn�.
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3. INFORMATIONS FINANCI�RES S�LECTIONN�ES

Les tableaux figurant ci-dessous pr�sentent les principales donn�es financi�res de FONCIERE 
INEA pour le premier semestre au 30 juin 2006 et 2005 pour les p�riodes annuelles aux 31 
d�cembre 2003, 2004 et 2005.

L’ensemble des comptes sont �tablis sur une base consolid�e et pr�sent�s en normes IFRS. 

Ces principales donn�es comptables doivent �tre lues en relation avec le chapitre 20 
�Informations financi�res concernant le patrimoine, la situation financi�re et les r�sultats de 
FONCIERE INEA�.

Compte de r�sultat r�sum� FONCIERE INEA 2005, 2004 et 2003 (normes IFRS)

En milliers d’euros Exercice 
2005

Exercice 
2004

Exercice 
2003

Loyers 308

R�sultat op�rationnel (17) (33) (26)
R�sultat financier 1 9 8
Quote-part de r�sultat des soci�t�s mises en 
�quivalence 84 75 87

R�sultat net avant imp�ts 68 51 69
Imp�ts sur les r�sultats (1) (13) (17)
R�sultat net 67 38 52

Bilan r�sum� FONCIERE INEA au 31/12/2005, 31/12/2004, 31/12/2003 (normes IFRS)

En milliers d’euros Exercice 
2005

Exercice 
2004

Exercice 
2003

Actif
Total Actifs Non Courants 6 199 46 102
Clients et autres d�biteurs 217 133 12
Tr�sorerie et �quivalents de tr�sorerie 18 887 377 416

Total Actifs Courants 19 104 510 428
Total ACTIF 25 303 556 530
Passif
Capitaux propres 22 389 523 260
Dettes financi�res 1 953

Total Passifs 2 914 33 270
Total PASSIF 25 303 556 530
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Compte de r�sultat semestriel r�sum� FONCIERE INEA au 30/06/2006 (normes 
IFRS)

En milliers d’euros 30/06/06 30/06/05
Loyers 363 119

R�sultat op�rationnel (150) 6
R�sultat financier (113) (22)

Quote-part de r�sultat des soci�t�s mises en �quivalence (153) 0

R�sultat net avant imp�ts (190) (16)
Imp�ts sur les r�sultats (31) 0
R�sultat net (221) (16)

Bilan r�sum� FONCIERE INEA au 30/06/2006 (normes IFRS)

En milliers d’euros 30/06/06 31/12/05
Actif
Total Actifs non Courants 18 375 6 199
Clients et autres d�biteurs 3 296 217
Tr�sorerie et �quivalents de tr�sorerie 50 447 18 887

Actifs destines � �tre c�d�s 1 837
Total Actifs Courants 53 743 19 104
TOTAL ACTIF 73 955 25 303
Passif
Capitaux propres 59 144 22 389
Dettes financi�res 13 948 1 953

Total passifs 14 811 2 914
TOTAL PASSIF 73 955 25 303
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4. FACTEURS DE RISQUE

Les investisseurs sont invit�s � examiner l’ensemble des informations contenues dans le 
pr�sent document de base, y compris les risques d�crits ci-dessous, avant de prendre 
leur d�cision d’investissement. Ces risques sont, � la date d’enregistrement du pr�sent 
document de base, ceux dont la r�alisation est susceptible d’avoir un effet d�favorable 
significatif sur la Soci�t�, son activit�, sa situation financi�re ou ses r�sultats. L’attention 
des investisseurs est toutefois attir�e sur le fait que la liste des risques pr�sent�s au 
pr�sent chapitre 4 n’est pas exhaustive et que d’autres risques, inconnus ou dont la 
r�alisation n’est pas consid�r�e � la date d’enregistrement du pr�sent document de base 
comme susceptible d’avoir un effet d�favorable significatif sur la Soci�t�, son activit�, sa 
situation financi�re ou ses r�sultats, peuvent exister.

4.1. RISQUES LI�S � L'ACTIVIT� DE LA SOCI�T�

4.1.1.Risques li�s au march�

o Risques li�s � l'environnement �conomique

De mani�re g�n�rale, l’�volution de la conjoncture �conomique g�n�rale est susceptible 
de favoriser ou au contraire de r�duire la demande de surfaces nouvelles en mati�re 
d’immobilier d’entreprise. Elle peut �galement avoir une incidence � long terme sur le 
taux d’occupation et sur la capacit� des locataires � payer leurs loyers et charges 
locatives. Par ailleurs, le niveau des loyers et la valorisation des immeubles sont 
fortement influenc�s par l’offre et la demande de surfaces immobili�res. Cette �volution 
est notamment susceptible d’affecter la capacit� des bailleurs � augmenter, voire � 
maintenir le montant de leurs loyers � l’occasion des renouvellements de baux. Une 
�volution d�favorable de la demande par rapport � l’offre serait ainsi susceptible 
d’affecter les r�sultats, l’activit�, la valeur du patrimoine ou la situation financi�re de la 
Soci�t�.

Les r�sultats op�rationnels de FONCIERE INEA proviennent principalement des loyers 
et charges locatives r�cup�rables per�us des locataires. Les variations � la baisse de 
l’indice INSEE du co�t de la construction (ci-apr�s l’ � ICC �) sur lequel sont index�s les 
loyers des baux pourraient �galement peser sur les revenus locatifs de la Soci�t�.

Sur la base annuelle des loyers actuellement per�us, la Soci�t� estime qu'une variation � 
la baisse de l'ICC de 1% entra�nerait une baisse de 19 K€ des loyers et du r�sultat net 
consolid� en 2006. 

Les variations de la valeur des actifs immobiliers ne sont pas prises en compte pour le 
calcul du r�sultat social de la Soci�t� qui d�termine le montant du b�n�fice distribuable 
(notamment dans le cadre des obligations de distribution li�es au r�gime SIIC), pour 
autant que la valeur des biens immobiliers figurant dans les comptes sociaux de la 
Soci�t�, nette des dotations aux amortissements, soit inf�rieure � la juste valeur desdits 
biens. Dans le cas contraire, il serait constat� dans les comptes sociaux de la Soci�t� 
une provision pour d�pr�ciation des immobilisations �gale � la diff�rence entre la valeur 
nette comptable des biens immobiliers et leur valeur expertis�e.
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o Risques li�s au niveau des taux d’int�r�ts

La valeur des actifs de la Soci�t� est influenc�e par l’�volution des taux d’int�r�ts. 
L’activit� immobili�re a b�n�fici� au cours des derni�res ann�es d’un environnement 
favorable caract�ris� par des taux d’int�r�ts � long terme faibles. Cependant, depuis 1er

d�cembre 2005 et � plusieurs reprises au cours de l’ann�e 2006, la Banque Centrale 
Europ�enne a augment� son principal taux directeur pour le porter � 3,25%. Cette
augmentation est essentiellement li�e au risque d’inflation associ� au niveau �lev� du 
prix du baril de p�trole.

Une augmentation des taux d’int�r�ts aurait un impact sur la valorisation du patrimoine 
de la Soci�t� dans la mesure o� les taux de rendement appliqu�s par les experts 
immobiliers aux loyers d’immeubles commerciaux sont d�termin�s en partie en fonction 
des taux d’int�r�ts. 

Cette augmentation des taux d’int�r�ts pourrait �galement avoir une incidence sur le co�t 
du financement de la strat�gie de croissance de la Soci�t� par voie d’acquisition d’actifs 
immobiliers et/ou de r�novation de son patrimoine existant (voir paragraphe 6.2 � 
Strat�gie �). En effet, tout ou partie des financements n�cessaires � ces acquisitions 
et/ou r�novations supposerait de recourir � l’endettement m�me si la Soci�t� n’exclut pas 
la possibilit� de recourir �galement au march� ou � ses fonds propres.

La Soci�t� ne sera toutefois pas amen�e � court terme � proc�der au refinancement de 
sa dette, les emprunts actuels souscrits � taux fixe �tant � �ch�ance de 10 � 15 ans 
(voir paragraphe 22.1 � contrats de pr�t �). 

Jusqu’� pr�sent la Soci�t� a conclu dans cette m�me perspective, des contrats 
d’�change de taux (swap) afin de couvrir son risque de taux. Ainsi, � titre d’exemple, en 
date du 18 avril et 2 mai 2006 trois contrats d'�change (swap) de taux ont �t� conclus 
pour un montant notionnel global de 28.500.938 euros � d�part diff�r� au 29 d�cembre 
2006, 29 juillet et 29 d�cembre 2007 pour des dur�es respectives de pr�s de 8 � 9 ans, 
soit jusqu’au 31 mars 2016. Ces contrats ont pour objet de couvrir par anticipation le 
risque de taux li� aux nouveaux emprunts que FONCIERE INEA a conclu et qui seront 
mis en place dans le cadre du financement de l’op�ration d’acquisition d’un portefeuille 
de 16 immeubles aupr�s du promoteur Groupe LAZARD � fin 2005 (voir paragraphe 
4.2.2 � Risque li� au niveau d'endettement de la Soci�t� �). 

4.1.2.Risques li�s � l'exploitation

o Risques li�s � la r�glementation des baux

En France, la l�gislation relative aux baux commerciaux est tr�s rigoureuse � l’�gard du 
bailleur. Les stipulations contractuelles li�es � la dur�e, au renouvellement, au d�p�t de 
garantie, � la clause r�solutoire ou � l’indexation des loyers sont d’ordre public et limitent 
notamment la flexibilit� des propri�taires d'augmenter les loyers afin de les faire 
correspondre aux �volutions du march� et d’optimiser ainsi leurs revenus locatifs (voir 
paragraphe 6.3.3 � R�glementations et fiscalit� applicables � la Soci�t� �).

Par ailleurs, le locataire a la facult� de lib�rer les locaux � la date d’�ch�ance du bail 
ainsi qu’� l’issue, en principe, de chaque p�riode triennale sauf convention contraire. 
Bien qu’� la date d’enregistrement du pr�sent document de base, le taux de vacance des 
immeubles soit nul (exception faite de la plateforme logistique d�tenue via la participation 
de 25% dans la SCI P01, qui est en cours de travaux), la Soci�t� ne peut pas exclure 
qu’� l’�ch�ance des baux, les locataires en place choisissent de ne pas renouveler leur 
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contrat de bail. L’absence de revenus li�e � des surfaces laiss�es vacantes et les 
charges fixes y aff�rentes seraient susceptibles d’affecter de fa�on significative les 
r�sultats op�rationnels et la situation financi�re de la Soci�t�. En d�pit de la politique 
mise en place par la Soci�t� visant � s’assurer que ses actifs immobiliers sont lou�s � 
tout moment dans leur int�gralit�, la Soci�t� ne peut garantir, en cas de non-
renouvellement d’un contrat de bail, qu’elle sera � m�me de les relouer rapidement et 
dans des conditions �quivalentes. 

Le risque de non-renouvellement d’un bail peut cependant, dans une certaine mesure, 
�tre limit�. 90 % des locataires de FONCIERE INEA ont ainsi renonc�, dans leur contrat 
de bail, � leur facult� de r�siliation � l’issue de la premi�re p�riode triennale et ont 
accept� de ne pouvoir mettre fin au contrat de bail � l’�ch�ance de la p�riode ferme de 
six ans. L’exposition de la Soci�t� au risque de vacance existe et ne peut �tre �limin�e 
compl�tement, la dur�e de la vacance en mati�re de biens immobiliers pouvant �tre 
sup�rieure � six mois. De m�me, la Soci�t� ne peut garantir qu’elle sera en mesure 
d’imposer � ses locataires, lors du renouvellement de leur bail, ou � de nouveaux 
preneurs, de renoncer � leur facult� de r�siliation.

o Risques li�s au contrat GEST 

La Soci�t� a conclu le 1er f�vrier 2005 un contrat de management et de gestion 
administrative avec la soci�t� GEST SARL, visant la gestion administrative et 
patrimoniale de FONCIERE INEA et de ses filiales (voir paragraphe 22.4 � Contrat de 
prestations de services avec GEST SARL�). Cet accord reste en vigueur sept ans apr�s 
l’adoption du r�gime SIIC par FONCIERE INEA, et peut �tre prolong� par la suite par 
p�riodes de cinq ans par tacite reconduction. La r�siliation de cet accord n’est donc pas 
susceptible d’intervenir avant 2013, sauf manquement par l’une des parties aux accords 
du contrat. Si une telle situation devait se produire, cela entra�nerait des co�ts de 
remplacement et de formation de prestataires de services de substitution ou de cr�ation 
de ces services en interne, et g�n�rerait des co�ts suppl�mentaires ou d’�ventuels 
retards li�s � des difficult�s de mise en place de ces services, susceptibles d’avoir un 
effet d�favorable sur l’activit� et les r�sultats de la Soci�t�.

o Risque li� au Patrimoine en blanc

La strat�gie de croissance de la Soci�t� a repos� essentiellement sur l’acquisition 
d’immeubles le plus souvent neufs. Ces immeubles construits ou � construire ont �t� 
acquis pour certains � pr�lou�s � c'est-�-dire ayant fait l’objet pour l’int�gralit� ou non de 
leur surface locative de la signature de baux fermes et ce, avant leur date de livraison et 
pour d’autres vacants, faisant l’objet de garanties locatives de la part des promoteurs –
vendeurs.
Dans ce dernier cas, les risques de d�faillance des promoteurs –vendeurs au titre de la 
garantie locative ou encore de non-signature de baux au terme de la p�riode de garantie 
locative existent.
La qualit� des garants retenus ainsi que celle des actifs immobiliers composant le 
portefeuille de la Soci�t� limitent, dans une certaine mesure ce risque qui ne peut 
cependant �tre compl�tement �limin�.
La Soci�t� ne peut garantir qu’elle sera en mesure de se prot�ger contre toute 
d�faillance des garants ni que la vacance totale ou r�siduelle qui existera au terme des 
garanties locatives ne pourra avoir un impact significatif sur la rentabilit� locative des 
actifs vis�s
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o Risque de d�pendance � l’�gard de certains locataires

La Soci�t� est actuellement d�pendante de certains locataires. La r�partition du revenu 
locatif total de la Soci�t� au 30 juin 2006 est la suivante : 
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Immeuble Clients Type de 
bien immobilier

Valeur 
locative1

Pourcentage du 
revenu total des 

loyers
SCI PA
Strasbourg

Steelcase 
International

Bureaux 957 51%

SAS 
Messageries 
D�veloppement

Sernam Xpress Plateforme de messagerie 625 33%

Direction r�gionale de 
l’industrie (DRIRE) et 
G�oderis

Bureaux 106 6%

Cari Thouraud Bureaux 77 4%

Europlaza
Metz

Autres (6 locataires) Bureaux 114 6%
Total 1.879 100%

1 Loyer recalcul� sur une base annualis�e (en milliers d’euros)

Le contrat de bail conclu avec Steelcase International ayant pris effet le 1er mai 2006, 
porte sur 9 ans avec une possibilit� de r�siliation pour Steelcase International au terme 
de la deuxi�me p�riode triennale. La prochaine �ch�ance de ce contrat se situe donc le 
30 avril 2012.

Les 9 baux conclus avec Sernam Xpress, repr�sentent 33% des revenus locatifs et 
portent sur une dur�e de 9 ans (prise ferme). Les prochaines �ch�ances de ces baux se 
situent entre le 30 septembre 2014 et le 30 novembre 2016. 

Enfin les contrats de bail sign�s avec respectivement la DRIRE (Direction R�gionale de 
l’Industrie – Minist�re de l’Economie, des Finances et de l’Industrie) et le groupement 
d’int�r�t public qui lui est li� (G�od�ris), ont respectivement pris effet le 1er novembre 
2004 et le 1er d�cembre 2004. Le bail sign� avec la DRIRE porte sur 9 ans avec la 
possibilit� de r�siliation au cours des 4�me, 5�me et 6�me ann�es moyennant un pr�avis de 
12 mois par suite de suppression, concentration ou transfert de services de l’Etat. 
Les autres contrats de bail repr�sentent unitairement moins de 10% des revenus locatifs 
totaux au 1er semestre 2006 ; le plus important �tant le contrat de bail sign� avec Cari 
Thouraud.

o Risques li�s � la concentration sectorielle du portefeuille de la Soci�t�

Les actifs de la Soci�t� sont essentiellement constitu�s d’immeubles de bureaux et 
surtout d’engagements sur des immeubles de bureaux, � la date d'enregistrement du 
document de base.

Si � court terme la Soci�t� souhaite poursuivre la valorisation de son patrimoine actuel, 
elle entend �galement � plus long terme r�duire son exposition au march� des locaux de 
bureaux en diversifiant son portefeuille notamment dans les domaines des plateformes 
de messagerie ou encore des locaux d’activit�s (voir paragraphe 6.2 � Strat�gie �).

La Soci�t� ne peut cependant pas garantir qu’elle m�nera � bien cette strat�gie. Elle 
pourrait notamment faire face � un manque de disponibilit� de l’offre ou � la concurrence 
d’autres acteurs du secteur (voir paragraphe 4.1.2 � Risques li�s � l'exploitation et 
paragraphe 6.2 � Strat�gie �).
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o Risques li�s � la concentration g�ographique du portefeuille de la Soci�t�

Certains actifs immobiliers de la Soci�t� sont situ�s dans la m�me r�gion, notamment 
des m�tropoles r�gionales comme les villes de Nancy, Nantes, Bordeaux ou encore 
Marseille. Les actifs de la Soci�t� sont cependant, � ce jour, relativement bien diversifi�s 
g�ographiquement.

Le rendement des actifs immobiliers varie notamment en fonction de la croissance 
�conomique de leur r�gion g�ographique d’appartenance.

La baisse des valeurs locatives dans une r�gion donn�e ainsi que la pr�sence d’une 
offre de qualit� �quivalente ou sup�rieure � des prix parfois moindres pourraient favoriser 
le d�part de certains locataires souhaitant b�n�ficier d’un meilleur rapport qualit�/prix.

La Soci�t� souhaite r�duire ce risque en continuant � diversifier l’implantation 
g�ographique de ses actifs immobiliers mais ne peut assurer qu’elle pourra mener � bien 
cette strat�gie. Elle ne peut pas non plus assurer qu’elle sera � m�me de diminuer les 
effets potentiels sur son r�sultat de toute d�gradation de la conjoncture de ces march�s 
locatifs r�gionaux (Voir paragraphe 6.2 � Strat�gie �).

o Risques li�s � la strat�gie d’acquisition de la Soci�t�

Dans le cadre de sa strat�gie de d�veloppement, la Soci�t� envisage notamment de 
proc�der � l’acquisition s�lective d’actifs immobiliers (voir paragraphe 6.2 � Strat�gie �). 
La Soci�t� ne peut garantir que de telles opportunit�s d’acquisition se pr�senteront, ni 
que les acquisitions auxquelles elle proc�dera obtiendront la rentabilit� qu’elle 
escomptait � l’origine.

De telles acquisitions comportent un certain nombre de risques li�s (i) aux conditions du 
march� immobilier d’entreprise / commercial, (ii) � la pr�sence sur ce march� de 
nombreux investisseurs (iii) � l’�valuation des actifs, (iv) au potentiel de rendement locatif 
de tels actifs, (v) aux effets sur les r�sultats op�rationnels de la Soci�t�, (vi) � la 
mobilisation des dirigeants et personnes cl�s sur de telles op�rations, et (vii) � la 
d�couverte de probl�mes inh�rents � ces acquisitions comme la pr�sence de substances 
dangereuses ou toxiques, probl�mes environnementaux ou r�glementaires.

4.1.3.Risques li�s aux actifs

o Risques li�s � l’absence de liquidit� des actifs immobiliers

Les actifs immobiliers commerciaux �tant peu liquides, la Soci�t� pourrait par ailleurs, en 
cas de d�gradation de la conjoncture �conomique, ne pas �tre en mesure de c�der 
rapidement et dans des conditions satisfaisantes une partie de ses actifs.

Tant que la Soci�t� poss�de un nombre relativement limit� d’actifs, toute cession pourrait 
avoir un impact significatif sur son activit�.
De plus, toute cession d’un des actifs immobiliers d�tenus pourrait constituer un cas de 
remboursement anticip� total ou partiel au titre des pr�ts consentis � FONCIERE INEA 
(voir paragraphe 22.1 � Contrats de pr�ts �).

Enfin, l’obligation de conserver pendant 5 ans les actifs que FONCIERE INEA ou l’une de 
ses filiales ayant opt� pour le r�gime SIIC pourraient acqu�rir sous le r�gime de l’article 
210 E du Code g�n�ral des imp�ts (voir paragraphe 6.3.3 � R�glementations et fiscalit� 
applicables � la Soci�t� �) pourrait limiter les possibilit�s pour la Soci�t� de mener une 
strat�gie de gestion dynamique de son patrimoine et ainsi avoir une incidence n�gative 
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sur ses performances et ses r�sultats. Le non-respect de cet engagement est en effet 
sanctionn� par l’application d’une p�nalit� de 25% de la valeur d’acquisition de l’actif 
pour lequel l’engagement de conservation n’a pas �t� respect�.

o Risques li�s � la r�glementation immobili�re

Dans la conduite de ses activit�s de d�tention et de gestion d’actifs immobiliers, 
FONCIERE INEA est tenue de se conformer � de nombreuses r�glementations relatives 
notamment aux baux commerciaux, � la copropri�t�, � la pr�vention des risques pour la 
sant�, � la s�curit� des personnes et � la sauvegarde de l’environnement (voir 
paragraphe 6.3.3 � R�glementations et fiscalit� applicables � la Soci�t� �).

Toute �volution significative de ces r�glementations pourrait accro�tre les contraintes 
r�glementaires auxquelles FONCIERE INEA est tenue et avoir ainsi un effet d�favorable 
significatif sur l’activit� et les r�sultats de la Soci�t�.

o Risques li�s au r�gime des SIIC

FONCIERE INEA a l’intention d’exercer l’option pour l’application du r�gime des SIIC � 
compter du 1er janvier 2007 et � ce titre, sera exon�r�e de l’imp�t sur les soci�t�s. 
Cependant, le b�n�fice de ce r�gime fiscal est subordonn� notamment au respect de 
l'obligation de redistribuer une part importante des profits r�alis�s en franchise d'imp�t 
(voir paragraphe 6.3.3 � R�glementations et fiscalit� applicables � la Soci�t� �).

Par ailleurs, la perte du b�n�fice du r�gime des SIIC et de l'�conomie d'imp�t 
correspondante serait susceptible d'affecter l’activit�, les r�sultats et la situation 
financi�re de FONCIERE INEA. Dans l’hypoth�se o� la Soci�t� sortirait du r�gime des 
SIIC dans les dix ans suivant l'option, elle serait tenue d'acquitter un compl�ment d'imp�t 
sur les soci�t�s sur le montant des plus-values qui ont �t� impos�es au taux r�duit de 
16,5% du fait de l’option pour le r�gime des SIIC. Enfin, le non-respect de l’obligation de 
conservation pendant 5 ans des actifs que la Soci�t� pourrait acqu�rir sous le r�gime de 
l’article 210 E du Code g�n�ral des imp�ts serait sanctionn� par l’application d’une 
p�nalit� de 25% de la valeur d’acquisition de l’actif pour lequel l’engagement de 
conservation n’a pas �t� respect�, �tant pr�cis� qu’il n’existe pas actuellement 
d’immeubles soumis � cet engagement.

4.2. RISQUES LI�S � LA SOCI�T�

4.2.1.Risques li�s aux actions de la Soci�t�

o Risques li�s � l’absence de cotation ant�rieure et fluctuations des cours

Jusqu’� l’admission des actions de la Soci�t� aux n�gociations sur le march� Eurolist 
d'Euronext Paris S.A, les actions de la Soci�t� n’auront fait l’objet d’aucune cotation sur 
un march� r�glement�. Bien que la Soci�t� pr�voit de demander l’admission de ses 
actions aux n�gociations sur le march� Eurolist d'Euronext Paris S.A, il n’est pas possible 
de garantir l’existence d’un march� liquide pour ses actions, ni qu’un tel march�, s’il se 
d�veloppe, perdurera. Le prix des actions de la Soci�t� dans le cadre de leur admission 
aux n�gociations sur le march� Eurolist d'Euronext Paris S.A pourrait ne pas refl�ter les 
performances futures du cours. Le cours qui s’�tablira post�rieurement � l’admission des 
actions de la Soci�t� aux n�gociations sur le march� Eurolist d'Euronext Paris S.A. est 
susceptible de varier significativement par rapport � ce prix. L'absence de liquidit� des 
actions de la Soci�t� aurait un impact sur leur n�gociabilit� et leur cours.
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4.2.2.Risques li�s au niveau d’endettement de la Soci�t�

La Soci�t� dispose d’une structure financi�re qu’elle consid�re adapt�e � ses objectifs 
qui lui permet notamment de disposer d’une certaine flexibilit� afin de profiter 
d’opportunit�s d’investissement (voir paragraphe 6.2 � Strat�gie �).

Cependant, la Soci�t� et ses filiales pr�sentent un niveau d’endettement important eu 
�gard � la valeur de son patrimoine. Par ailleurs, le niveau d’endettement consolid� de la 
Soci�t� et ses filiales est �lev� compte-tenu de la valeur de march� des actifs 
immobiliers leur appartenant, dans la mesure o� les hypoth�ques grevant les immeubles 
de celles-ci garantissent tant leurs propres dettes bancaires que celles consenties � 
FONCIERE INEA. Le ratio Loan-to-Value1 � LTV �, calcul� selon une m�thode 
conservatrice, s’�l�ve � 77,6% au 30/06/062.

Par ailleurs, l’option pour le r�gime des SIIC � compter du 1er janvier 2007 (voir 
paragraphe 4.1.3 � Risques li�s aux actifs �) obligera la Soci�t� � distribuer une part 
importante de ses profits. Ces distributions pourraient avoir un impact sur les capacit�s 
d’autofinancement de la Soci�t� FONCIERE INEA qui devrait alors financer une grande 
partie de sa politique de croissance par le recours � l’endettement et l’appel au march�.

o Risques de liquidit�

Au 30 juin 2006, l’encours total des dettes bancaires au bilan (y compris les dettes 
bancaires des soci�t�s mises en �quivalence) s’�levait � 14.010 K€et des cr�dits baux � 
3.248 K€.

Les pr�ts (voir paragraphe 22.1 � Contrats de pr�ts �) correspondants pr�sentent les 
caract�ristiques suivantes :

1 Le ratio loan-to-value (ratio LTV) est le rapport, � une date donn�e, entre, d'une part, le montant ou l'encours en
principal d'un pr�t immobilier et d'autre part, la valeur de march� du ou des actifs immobiliers financ�s par ce pr�t.
Ce ratio permet de mesurer la quotit� d'endettement allou�e � un ou plusieurs actifs immobiliers et par cons�quent
permet au pr�teur de s'assurer que la valeur de march� des actifs immobiliers qu'il finance permettra de 
rembourser le pr�t.
2 Le ratio de 77,6% a �t� obtenu en retenant l’encours des dettes bancaires et de cr�dit bail contract�es au 
30/06/06, qu’elles aient �t� tir�es ou non, rapport� � la valeur des actifs retenus en fonction des avis d’�valuation 
au 31/12/05, ou en cas d’absence de ceux-ci, la valeur brute d’acquisition de ces actifs.
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Engagements au Bilan de FONCIERE INEA ou des filiales

IMMEUBLE BANQUE TYPE DE PR�T ACCORD DE 
PRET OU  
NOMINAL

TAUX 
EFFECTIF 

GLOBAL

CAPITAL TIRE 
OU MONTANT 
RESTANT DU 
AU 30.06.06

SCI PA
(STEELCASE)
-STRASBOURG-

BANQUE 
POPULAIRE RIVES 
DE PARIS

BANCAIRE 
(HYPOTH�CAIRE)

9.750.000 € 4,41% 9.750.000 €

EUROPLAZA
-METZ-

BANQUE 
POPULAIRE RIVES 
DE PARIS

BANCAIRE 
(HYPOTH�CAIRE)

2.635 .000 € 4,49% 2.006.716 €

SCI P01
(SENART)

CALYON BANCAIRE 
(HYPOTH�CAIRE)

2.972.755 € 1 3,95%2 2.345.333 €

SAS
MESSAGERIES 
DEVELOPPEMENT 
(SERNAM)
-AMIENS-

GROUPE FORTIS 
(BATICAL)

CR�DIT BAIL 
IMMOBILIER

482.790 € 3 4,14%4 482.790 € 3

SAS
MESSAGERIES 
DEVELOPPEMENT 
(SERNAM)
-REIMS 
MESSAGERIE-

GROUPE FORTIS 
(BATICAL)

CREDIT BAIL 
IMMOBILIER

547.580€ 3 4,14%4 547.580 € 3

SAS
MESSAGERIES 
DEVELOPPEMENT 
(SERNAM)
-STRASBOURG-

GROUPE FORTIS 
(ALSABAIL)

CREDIT BAIL 
IMMOBILIER

409.200 € 3 EURIBOR 3
MOIS 

+0,90%

387.490 € 3

SAS
MESSAGERIES 
DEVELOPPEMENT 
(SERNAM)
-TOULOUSE-

LCL (SLIBAIL) /
BANQUES 
POPULAIRES 
(FRUCTICOMI)

CREDIT BAIL 
IMMOBILIER

1.045.000 € 3 EURIBOR 3
MOIS 

+1,00%

1.045.000€3

SAS
MESSAGERIES 
DEVELOPPEMENT 
(SERNAM)
-REIMS 
ENTREPOT-

CAISSES 
D’EPARGNE 
(EUROSIC/PALATIN
E MUR)

CR�DIT BAIL 
IMMOBILIER

784.740 € 3 EURIBOR 3
MOIS 

+1,00%

784.740 € 3

1 : 25% du montant de pr�t initial (78.000.000 FF) compte tenu du pourcentage de 
d�tention
2 : ayant fait l’objet d’une op�ration de swap de taux (Euribor 3 mois + 1,15% contre taux 
fixe) 
3 : 22% du montant des contrats de cr�dit-bail compte tenu du pourcentage de d�tention
4 : ayant fait l’objet d’une op�ration de swap de taux (Euribor 3 mois +0,90% contre taux 
fixe)
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Promesses sign�es7

IMMEUBLES BANQUE TYPE DE PR�T ACCORD DE 
PRET OU  
NOMINAL

TAUX 
EFFECTIF 

GLOBAL

CAPITAL TIRE 
OU MONTANT 
RESTANT DU 
AU 30.06.06

ESPACE 
CONCORDE 
MONTPELLIER-

BANQUE 
POPULAIRE 
RIVES DE
PARIS

BANCAIRE 
(HYPOTH�CAIRE)

7.800.000 € 4,49% (FIXE) 0 €

LE PRISME
-NANTES-

BANQUE 
POPULAIRE 
RIVES DE 
PARIS

BANCAIRE 
(HYPOTH�CAIRE)

5.300.000 € 4,45% (FIXE) 0 €

LAZARD 
R�GIONS
- MULTI SITES -

NATEXIS 5

BANQUES 
POPULAIRES 
+ BANQUE 
POPULAIRE 
RIVES DE
PARIS

BANCAIRE 
(HYPOTH�CAIRE)

32.028.937 € 5,40% A 
5,60% 6

0 €

5 : en deux tranches affectables pour les 16 b�timents acquis dont la premi�re de 
25.623.150 € et la seconde 6.405.787€
6 :  ayant fait l’objet d’ op�rations de swap de taux (Euribor 3 mois +marge variable contre 
taux fixe)
7 : cf. �6.3.1 pour plus de d�tails

Ces contrats de pr�t contiennent des clauses d’exigibilit� anticip�e ainsi que des 
engagements li�s aux emprunteurs, des engagements financiers et des engagements 
d’information conformes aux pratiques de march� eu �gard � la nature des activit�s des 
soci�t�s emprunteuses et � leur niveau d’endettement (voir paragraphe 22.1 � Contrats 
de pr�ts � ).

La politique de la Soci�t� en mati�re de risques de liquidit� est de s’assurer que le 
montant des loyers est, � tout moment, sup�rieur aux besoins de la Soci�t� pour couvrir 
les charges d’int�r�ts et de remboursement des pr�ts contract�s. A cet �gard, le ratio de 
couverture du service de la dette qui correspond au rapport entre d’une part les revenus 
locatifs hors taxes et hors provisions sur charges factur�es aux locataires, et d’autre part 
le montant de l’amortissement des pr�ts et des int�r�ts des pr�ts (voir paragraphe 22.1 
� Contrats de pr�ts �) s’�l�ve � 211% sur la p�riode du 1er janvier 2006 au 30 juin 2006. 

La Soci�t� met en œuvre une gestion du risque de liquidit� et �labore � ce titre sur une 
base mensuelle un �tat de la tr�sorerie pr�visionnelle. En cas d’insuffisance des revenus 
pour couvrir une des �ch�ances de la dette ou en cas de non-respect d’un des ratios 
d�crits pr�c�demment, les banques pr�teuses seraient en droit de demander l’exigibilit� 
anticip�e des pr�ts.

o Risques de refinancement

Aux termes des emprunts en cours, FONCIERE INEA devra rembourser au total 
14.102.049 euros � ses banques cr�ditrices et 3.247.600 euros � ses cr�dit-bailleurs.
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A cet effet, la Soci�t� et ses filiales pourraient proc�der au refinancement de leurs dettes 
respectives en recourant � de nouveaux emprunts bancaires. Toutefois, ce 
refinancement pourrait �tre r�alis� � des conditions moins favorables que celles de la 
dette existante, ce qui pourrait restreindre la flexibilit� op�rationnelle et financi�re de ces 
soci�t�s et notamment leur capacit� � distribuer des dividendes.

A d�faut de refinancement, la Soci�t� et ses filiales pourraient �tre contraintes de c�der 
leurs actifs pour rembourser leurs pr�ts (sous r�serve de la mainlev�e et des s�ret�s 
hypoth�caires grevant les immeubles, voir paragraphe 22.1 � Contrats de pr�ts �), �tant 
toutefois pr�cis� que les seuls actifs de ces soci�t�s sont des immeubles.

La capacit� de la Soci�t� et de ses filiales � c�der leurs actifs, � restructurer ou � 
refinancer leurs dettes d�pendra de divers facteurs, dont certains sont ind�pendants de 
leur volont�, et en particulier de l'�volution du march� immobilier (voir paragraphes 4.1.1 
�Risques li�s au march� � et 4.1.3 �Risques li�s aux actifs�), de la situation financi�re 
des locataires et du niveau des taux d'int�r�ts (voir paragraphe 4.1.1�Risques li�s au 
march��). A ce titre, une diminution de la juste valeur de march� des immeubles au 
terme des 2 ann�es � venir pourrait entra�ner une augmentation du ratio LTV sup�rieure 
� 70%, et par cons�quent provoquer l’exigibilit� anticip�e d’un pr�t bancaire de la 
Soci�t�3. Ce ratio correspondrait � une diminution de la juste valeur de march� des 
immeubles (hors droits) de plus de 25% � 30% et rendrait impossible le remboursement 
int�gral dudit pr�t bancaire par la seule cession des immeubles financ�s par ce pr�t. . 
En r�gle g�n�rale, la capacit� de la Soci�t� � rembourser ses emprunts in fine d�pend 
des arbitrages effectu�s lors de la cession des immeubles.

La Soci�t� ne peut ainsi assurer qu’elle m�me et ses filiales pourront disposer des 
ressources n�cessaires au remboursement de leur dette respective. 

4.2.3. Risques de change

A la date du pr�sent document de base, la Soci�t� r�alise la totalit� de son chiffre 
d’affaires dans la Zone Euro et n’est donc pas expos�e au risque de change.

4.2.4. Risques sur actions

A la date du pr�sent document de base, la Soci�t� ne d�tient pas de participation dans 
des soci�t�s cot�es et ne supporte donc pas de risque sur actions.

3 Au titre de la convention Lazard d�crit � 22 du pr�sent document
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5. INFORMATIONS CONCERNANT L'�METTEUR

5.1. HISTOIRE ET �VOLUTION DE LA SOCI�T�

5.1.1.D�nomination sociale

La d�nomination sociale initiale de la Soci�t�, lors de sa constitution, �tait � P1 �.

Lors de l'Assembl�e G�n�rale du 23 d�cembre 2004, la d�nomination sociale a �t� 
modifi�e pour devenir � IRELIA �.

Lors de l'Assembl�e G�n�rale du 21 avril 2006, la d�nomination sociale a �t� modifi�e 
pour devenir � FONCIERE INEA �.

C’est cette derni�re et actuelle d�nomination qui est mentionn�e dans ce document, 
quand bien m�me, selon les situations vis�es, la Soci�t� portait un nom diff�rent.

5.1.2.Registre du Commerce et des Soci�t�s

La Soci�t� est immatricul�e au Registre du Commerce et des Soci�t�s de Nanterre sous 
le n�420 580 508. Le num�ro SIRET de la Soci�t� est le 420 580 508 00026 et son code 
APE est le 652E.

5.1.3.Date de constitution et dur�e de la Soci�t�

La Soci�t� a �t� constitu�e le 16 octobre 1998 pour une dur�e de quatre-vingt-dix-neuf 
ann�es sous la forme d'une soci�t� anonyme � Conseil d'Administration. La Soci�t� a 
�t� transform�e en soci�t� par actions simplifi�e par l'Assembl�e G�n�rale 
Extraordinaire du 31 octobre 2001, puis de nouveau transform�e en soci�t� anonyme � 
Directoire et Conseil de Surveillance par l'Assembl�e G�n�rale du 28 f�vrier 2005.

5.1.4.Si�ge social, forme juridique et l�gislation applicable

Le si�ge social de la Soci�t� est situ� 7 rue du Foss� Blanc 92230 GENNEVILLIERS.

La Soci�t� poss�de un �tablissement secondaire au 32 bis Boulevard de Picpus –
75012 PARIS .
La Soci�t� est une soci�t� anonyme de droit fran�ais � Directoire et Conseil de 
Surveillance, r�gie notamment par les dispositions du Code de Commerce et du d�cret 
n�67-236 du 23 mars 1967 sur les soci�t�s commerciales. La Soci�t� est soumise au 
droit fran�ais.

Les coordonn�es t�l�phoniques du si�ge social sont les suivantes :
T�l : +33(0)1 53 33 45 11 et + 33(0)1 53 33 45 14
Fax : +33(0)1 53 33 45 15.
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5.1.5.Historique de la Soci�t� et op�rations d’acquisition et d’apport

Op�rations d’apports en num�raire

 FONCIERE INEA a par d�cision de l’Assembl�e G�n�rale du 29 juin 2001 converti son 
capital social en euros, puis augment� celui-ci, dans la limite de la somme n�cessaire � 
l’arrondissement de son montant, � 38.125 euros.

 Aux termes des d�lib�rations de l’Assembl�e G�n�rale du 22 juin 2004, le capital social 
a �t� augment� de 101.900,50 euros par incorporation de r�serves et de 223.992 euros 
par apport en num�raire.

 Aux termes des d�lib�rations de l'Assembl�e G�n�rale du 28 f�vrier 2005, FONCIERE 
INEA a augment� de nouveau son capital :

 tout d’abord de 134.505 euros pour le porter de 364.017,50 euros � 498.522,50 euros, 
par voie d’incorporation du poste � report � nouveau � � concurrence de la somme de 
134.505 euros et cr�ation de 8.820 actions nouvelles de 15,25 euros de valeur nominale 
chacune, sans prime,

 puis de 2.420.175 euros par voie de num�raire, pour porter le capital de 498.522,50 
euros � 2.918.697,50 euros, par �mission de 158.700 actions nouvelles de 15,25 euros 
de valeur nominale chacune major�e d’une prime de 16,39 euros par action, soit un total 
unitaire de 31,64 euros.

 Aux termes des d�lib�rations de l’Assembl�e G�n�rale du 2 novembre 2005 et du 
Directoire du 18 novembre FONCIERE INEA a proc�d� le 18 novembre 2005, � une 
augmentation de son capital, par voie d'apport en num�raire en portant celui-ci de 
2.918.697,50 euros � 9.488.992,25 euros par �mission de 430.839 actions nouvelles de 
15,25 euros de valeur nominale chacune, major�e d'une prime de 19,75 euros par action, 
soit un total unitaire de 35 euros.

 FONCIERE INEA a proc�d� le 30 d�cembre 2005, � une augmentation de son capital, � 
la suite de la fusion d�crite sous le paragraphe ci-dessous � Op�rations de fusion � – le 
capital a �t� port� de 9.488.992,25 euros � 11.639.913,25 euros. Il a ensuite �t� ramen� 
� 11.137.136 euros, via une r�duction de capital comme indiqu� sous le paragraphe ci-
dessous � Op�rations de fusion �.

 Aux termes des d�lib�rations de l'Assembl�e G�n�rale Mixte du 21 avril 2006 et de 
celles des Directoires des 20 mai 2006 et 12 juin 2006, le capital social a �t� � nouveau 
augment� de 15.789.819,50 euros par apport en num�raire et cr�ation de 1.035.398 
actions nouvelles de 15,25 euros de valeur nominale chacune �mises au prix unitaire de 
36 euros, soit avec une prime d'�mission de 20,75 euros par action. A la suite de cette 
augmentation de capital, le capital a donc �t� port� de 11.137.136 euros � 26.926.955,50 
euros.

 Aux termes des d�lib�rations de l'Assembl�e G�n�rale Extraordinaire du 25 juillet 2006 , 
le capital social a �t� r�duit de 1.041.764,18 euros par voie de diminution de la valeur 
nominale attach�e aux 1.765.702 actions ramen�e de 15,25 euros � 14,66 euros et 
cr�ation d'une r�serve de 1.041.764,18 euros
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 A ce jour, � la suite des op�rations pr�cit�es sur le capital pr�cit�s, le montant des fonds 
propres atteint 59.646.707 euros.

Op�ration de fusion

Le 31 d�cembre 2005, FONCIERE INEA a r�alis� une fusion par absorption des 
Soci�t�s AJ-IMMO, AK-IMMO et PR-IMMO ce qui a donn� lieu � la d�volution entre ses 
mains du patrimoine tant actif que passif de ces trois entit�s (les associ�s de celles-ci 
ayant �t� r�mun�r�s en contrepartie de leurs apports par des actions nouvelles de la 
Soci�t� FONCIERE INEA �mises � titre d’augmentation de capital).

Le capital social � la suite de cette fusion a �t� port� � 11.639.913,25 euros.

Les apports fusion effectu�s par les soci�t�s AJ-IMMO, AK-IMMO et PR-IMMO 
comprenant 32.969 � propres � actions de la Soci�t�, cette derni�re a r�duit 
imm�diatement son capital d'un montant �gal � la valeur nominale de ses propres 
actions, soit � hauteur de 502.777,25 euros et ce, moyennant l'annulation imm�diate de 
ses 32.969 propres actions. La diff�rence entre la valeur nominale des titres ainsi 
annul�s repr�sentant un montant de 502.777,25 euros et la valeur d'apport s'�levant � 
1.153.915 euros soit la somme de 651.137,75 euros a �t� imput�e sur la prime de fusion 
d�gag�e lors de l'augmentation de capital du 30 d�cembre 2005 d'un montant de 
758.868 euros.

A la suite de l'annulation des 32.969 actions susvis�es, le capital a �t� r�duit d'un 
montant de 502.777,25 euros pour �tre ramen� de 11.639.913,25 euros � 11.137.136 
euros divis� en 730.304 actions nouvelles de 15,25 euros de valeur nominale chacune. 
La prime de fusion a �t� ramen�e � un montant de 105.730,25 euros.

Op�rations de prises de participations

 FONCIERE INEA d�tient depuis la date de sa cr�ation, soit le 16 octobre 1998, une 
participation de 99% dans le capital de SCI PA, soci�t� civile au capital de 152,45 euros 
sise 7 rue du Foss� Blanc 92230 GENNEVILLIERS, ayant pour num�ro unique 
d'identification 420 743 247 RCS NANTERRE.

 FONCIERE INEA a pris une participation de 22% le 10 mai 2005 dans le capital de la 
soci�t� MESSAGERIES D�VELOPPEMENT (anciennement SAINT HONORE 
PATRIMOINE), soci�t� par actions simplifi�e au capital de 150.000 euros sis 3 Faubourg 
Saint Honor� 75008 PARIS, ayant pour num�ro unique d'identification 481 837 698 RCS 
PARIS.

 FONCIERE INEA a c�d� en date du 29 juin 2006, sous conditions suspensives 
notamment de l’ex�cution par le vendeur de divers travaux (dont des travaux de 
conformit�) et sous conditions r�solutions (notamment d’un audit de la Soci�t�) la 
participation de 25% qu'elle d�tenait dans le capital de la SCI P01, soci�t� civile au 
capital de 3.000 euros sise 21 rue Auber 75009 PARIS – ayant pour num�ro unique 
d'identification 424 332 658 RCS PARIS - la r�alisation de la cession, si les conditions 
sont r�alis�es, devant intervenir en janvier 2007
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5.2. INVESTISSEMENTS

5.2.1.Principaux investissements r�alis�s par la Soci�t�

Voir paragraphe 6.3.1 � Description du patrimoine immobilier �.

5.2.2.Principaux investissements de la Soci�t� en cours

Depuis le 30 juin 2006, l’acquisition de l’immeuble situ� � Orl�ans a �t� sign�e en date 
du 30 ao�t 2006 par FONCIERE INEA. L’immeuble a �t� enregistr� dans les comptes 
pour un montant de 4 200 000 euros H.T., financ� enti�rement par fonds propres.

L’acquisition de l’immeuble situ� � Rouen a �t� sign�e en date du 1er septembre 2006 
par FONCIERE INEA, conform�ment � la promesse conclue le 13 mars 2006. 
L’immeuble a �t� enregistr� dans ses comptes pour un somme de 3 370 250 euros H.T.
et financ� par fonds propres.

5.2.3.Principaux investissements futurs de la Soci�t�

Voir paragraphe 6.2 � Strat�gie �
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6. APER�U DES ACTIVIT�S

FONCIERE INEA est une soci�t� fonci�re qui a vocation � investir dans l’immobilier 
commercial (bureaux, activit�, logistique, messagerie) et dont le patrimoine est, � la date 
d’enregistrement du pr�sent document de base, constitu� principalement d’immeubles de 
bureaux en R�gions et de plateformes de messagerie (voir paragraphe 5.1.5 � Historique 
de la Soci�t� et op�rations d’acquisition et d’apport � et paragraphe 6.3.1 � Description 
du patrimoine immobilier �).

6.1. ENVIRONNEMENT SECTORIEL

6.1.1.Le march� de l’immobilier d’entreprise

Le d�but de l’ann�e 2006 a �t� caract�ris� en France par des volumes de transactions 
records sur une typologie de produits assez classique (essentiellement bureaux), ainsi 
que par une baisse continue des niveaux de rendements.

 Le premier trimestre 2006 a connu des volumes record

Plus de 7.1 Md€ d’engagements en immobilier d’entreprise ont �t� recens�s en France 
au premier trimestre 2006 soit pr�s de 3 fois le niveau enregistr� sur la m�me p�riode en 
2005. Il s’agit l� d’un niveau record en comparaison avec les 3 Md€ engag�s en 
moyenne trimestrielle sur les cinq derni�res ann�es, et cela malgr� la relative raret� des 
offres de qualit�.
Le march� a �t� caract�ris� par une forte concurrence pour l’acquisition des meilleurs 
actifs par des investisseurs d�sireux d’�largir leurs strat�gies en raison des pressions 
g�n�r�es par l’afflux de capitaux.
L’orientation des investisseurs vers les actifs et portefeuilles de tailles importantes 
constitue un ph�nom�ne assez nouveau dans le secteur. En effet, les investissements 
d’un montant sup�rieur � 40 M€ ont fortement augment� depuis 2004. Durant le premier 
trimestre 2006, deux portefeuilles repr�sentaient 37% du total des engagements avec 
plus d’1 Md€ chacun. 

L’immobilier d’entreprise en France - 1er trimestre 2006
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 La typologie des produits �chang�s est rest�e classique

En France, le march� des bureaux est rest� tr�s majoritaire avec 86% des engagements 
du premier trimestre 2006, dont 89% acquis lou�s.
Les entrep�ts/locaux d’activit�s et les surfaces commerciales ne repr�sentaient, quant � 
eux, que 5% et 9% des engagements respectivement.
De m�me que durant les ann�es pr�c�dentes, il a �t� not� une forte pr�f�rence des 
investisseurs pour les actifs � s�curis�s � (c’est � dire lou�s). Un �largissement des 
champs de recherche a tout de m�me �t� relev�.
Paris, les secteurs Ouest des affaires dont La D�fense et les R�gions ont �t� les 
destinations privil�gi�es des investisseurs au premier trimestre 2006 avec 
respectivement 29%, 36% et 20% du volume total.

 De forts arbitrages

Les ventes de produits existants par les investisseurs ont encore largement domin� le 
secteur (84% du volume total au premier trimestre 2006), les ventes de nouveaux 
produits (promotions / � cl�s-en-main �) ne repr�sentant que 16 % du total r�partis � 
raison de 10% pour les promoteurs et 6% pour les cessions d’utilisateurs.

 La baisse des taux de rendement s’est poursuivie

Entre le d�but de l’ann�e et la fin du premier trimestre 2006 les taux de rendement ont 
perdus entre 25 et 75 points de base selon les actifs et les r�gions. Et cela, malgr� une 
l�g�re remont�e des taux d’int�r�ts. La pression des flux de capitaux disponibles 
conjugu�e aux niveaux des taux de rendements initiaux bas et � la concurrence accrue 
entre acteurs sur les meilleurs produits du march� ont contribu� � cette baisse.

Taux � prime � au 01/04/2006
Bureaux Paris QCA 4.25%
Bureaux autres arrondissements tertiaires 5.75%
Bureaux secteurs des affaires de l’ouest 5.50%
Bureaux la D�fense 4.60%
Bureaux R�gions 6.75%
Grands entrep�ts France 6.50%
Locaux d’activit�s France 7.75%
Magasins France 4.50%
Centres commerciaux France 4.75%

Source : CBRE, rapport avril 2006

 L’ann�e 2006 pr�sentera surement des volumes record

En d�pit de la convergence des taux d’int�r�ts et des taux de rendement les 
investisseurs continueront surement � privil�gier les actifs s�curis�s. L’ann�e 2006 
pourrait bien se poursuivre sur la tendance amorc�e en 2005 et au 1er trimestre 2006.

6.1.2. Le march� des bureaux

Le march� doit �tre �tudi� en deux temps. D’une part les facteurs conjoncturels qui 
feront de 2006 une ann�e remarquable et d’autre part l’analyse des fondamentaux qui 
sont bons.
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Premier ph�nom�ne conjoncturel : l’importance des tr�s grandes transactions. Au cours 
des douze derniers mois, on compte sept commercialisations de locaux de plus de 30 
000 m2 pour un total de plus de 300 000 m2. 
Second ph�nom�ne conjoncturel : � l’effet 2000 �. Les baux sign�s il y a 6 ans, en 2000, 
arrivent en fin d’engagement ferme actuellement. La nouveaut� est l’inad�quation entre 
les locaux occup�s par de grands locataires et ceux recherch�s par ces derniers. En 
2000, les bureaux �taient chers et l’offre tr�s limit�e. Certains utilisateurs ont donc d� 
s’installer dans des locaux ne correspondant pas � leur souhait (localisation ou qualit�). 
Le march� leur donne aujourd’hui le choix d’une offre abondante et de qualit�. Certains 
ne se privent pas de � faire jouer la concurrence �, venant ainsi gonfler de fa�on 
conjoncturelle le niveau des transactions.

Plus important, les fondamentaux du march� sont porteurs (cr�ations d’emplois et niveau 
relatif des loyers). La croissance �conomique en demi-teinte a g�n�r� en Ile-de-France 
une augmentation limit�e du nombre d’emplois tertiaires. Avec une croissance 
�conomique plus robuste en 2006 et 2007, les cr�ations d’emplois devraient augmenter. 
De plus, le niveau adapt� des loyers �conomiques soutient le rythme des 
commercialisations. Les tensions sur les loyers ne pourront s’intensifier que 
progressivement, au rythme des cr�ations d’emplois et de la diminution du stock d’offre.

6.1.2.1. En Ile de France

 La demande reste soutenue et les transactions importantes

Le niveau de transactions de bureaux enregistr� en Ile-de-France au 2�me trimestre 2006 
est sup�rieur � celui du 2�me trimestre 2005 (+17 %) tandis qu’il avait doubl� au 1er

trimestre.

Le 1er trimestre 2006 avait enregistr� une augmentation de la qualit� et du nombre de 
demandes par rapport au trimestre pr�c�dent et cela pour tous les types de surfaces. 
Les demandes inf�rieures � 1.000m� ont �t� les premi�res � b�n�ficier de cette tendance 
avec une augmentation de +31% par rapport au 4�me trimestre 2005.

Sur les 780.500 m� commercialis�s en Ile de France durant le premier trimestre 2006, 
51% portaient sur des actifs ou portefeuilles sup�rieurs � 5.000 m� et 29% sur ceux 
compris entre 1.000 m� et 5.000 m�. 47% des demandes plac�es ont port� sur des 
immeubles neufs ou restructur�s contre 42% pour le trimestre pr�c�dent, Paris intra-
muros totalisant 30% de la demande plac�e.
Les demandes des utilisateurs toujours motiv�s par les r�ductions de co�ts et 
l’optimisation des surfaces ont �galement �t� caract�ris�es par un raccourcissement des 
d�lais de transformation.

 Le niveau de stock imm�diat est en baisse

Au 1er avril 2006, le volume d’offres imm�diatement disponibles s’�tablissait � 2.57 
millions de m� soit une diminution de -7% par rapport au niveau enregistr� au 1er Janvier 
2006. Cela est notamment li� � l’excellent niveau de commercialisation du trimestre.
Le taux de vacance francilien a poursuivit sa tendance baissi�re � 5.3% provocant le 
resserrement du march� dans certains secteurs.
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Taux de vacance en �le de France pour les immeubles de bureaux

Avril 2006
Paris Centre Ouest 4.8%
Autres arrondissements Tertiaires 
(12�me, 13�me, 14�me, et 15�me)

4.6%

Reste de Paris 2.5%
Total Paris 4.2%
La D�fense 6.5%
Secteurs des affaires de l’ouest 7.1%
1�re P�riph�rie Nord 13.3%
1�re P�riph�rie Est 9.7%
1�re P�riph�rie Sud 10.6%
2�me P�riph�rie 4.4%
Total Ile de France 5.3%

Source : CBRE, rapport avril 2006

R�partition de l’offre imm�diate au 1er et 2�me trimestre 2006

Offre en 000 m� Offre imm�diate au 
T1 2006

Offre imm�diate au 
T2 2006

Paris QCA 333 342
Paris Centre Ouest 74 68
Paris Marais 15 14
Paris 05/06/07 11 12
Paris 12/13 107 106
Paris14/15 57 56
Paris Nord Est 73 82
La D�fense 195 196
SAO hors la D�fense 317 315
1�re P�riph�rique Nord 231 213
1�re P�riph�rique Est 102 102
1�re P�riph�rique Sud 125 132
2�me P�riph�rique 931 876
Total 2571 2514

Source: AtisReal Juillet 2006

Dans le m�me temps, la part des offres neuves et restructur�es a diminu� pour 
repr�senter 30% du stock total.

 Le stock d’offres futures reste stable

Au premier avril le niveau d’offre future certaine globale �tait de 1.51 millions de m� soit 
3% de plus qu’au quatri�me trimestre 2005. Cette tendance haussi�re s’est donc 
confirm�e malgr� le niveau �lev� de pr� commercialisation affectant le stock futur.
Avec un peu moins de 200 projets r�pertori�s en Ile de France, les offres futures 
certaines et probables sup�rieures � 5 000 m� (1.1 million de m� et 2.1 millions de m� 
respectivement) sont en baisse de 3% par rapport au d�but de l’ann�e.
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Il est notamment pr�vu que 80% de l’offre future certaine sup�rieure � 5000 m� soit 
disponible d’ici 2007 et 73% de l’offre future probable sup�rieure � 5000m� soit livr�e 
entre 2008 et 2010 au plus t�t.
La promotion d’immeubles neufs ou restructur�s dans l’offre future de grande taille est 
demeur�e forte (78%).

 Les loyers poursuivent leur �volution

Les loyers faciaux moyens ont poursuivi le rattrapage entam� au cours de la seconde 
moiti� de 2005 pour atteindre 301€ HT HC/m�/an pour les immeubles neufs ou 
restructur�s et 211 € HT HC/m�/an pour les immeubles de seconde main en mars 2006 
(+0.7% et +1% respectivement par rapport � janvier 2006).
Les loyers � prime � enregistrent 2 tendances distinctes.
D’une part, Paris QCA et les secteurs des affaires de l’Ouest voient leurs valeurs faciales 
� prime � poursuivre leur hausse � 657€ HT HC/m�/an et 454€ HT HC/m�/an, soit une 
progression de +3% et +6 % respectivement entre D�cembre 2005 et Mars 2006. 
D’autre part, � la D�fense, les transactions sur les surfaces neuves ou restructur�es sont 
rest�es ponctuelles, la demande ayant surtout port� sur des locaux de seconde main ou 
r�nov�s.

6.1.2.2. En R�gions

En 2005, le march� de l’immobilier de bureaux a poursuivi son d�veloppement en 
R�gions. Si l’offre imm�diatement disponible a l�g�rement diminu� pour atteindre 
1.350.000 m� au 31/12/2005 (-4.3% par rapport au 31/12/2004) dans les 15 principales 
m�tropoles r�gionales, la demande plac�e a augment� de +9% en 2005 � 1.201.400 m�  
dont 46% dans les quatre premi�res villes (Lyon, Aix-Marseille, Lille et Toulouse).
Deux tendances majeures ont marqu� ce march� de l’immobilier de bureaux en 2005. La 
part importante du neuf ou restructur� dans la demande plac�e (40%) est tr�s 
importante, en raison notamment de l’augmentation des pr�-commercialisations et des 
cl�s-en-main. Parall�lement, la proportion des acquisitions dans les transactions a �t� 
particuli�rement forte.
L’essentiel du stock, dont 83% �tait compos� de locaux de seconde main, ne correspond 
plus aux niveaux de qualit� et de taille exig�s par la nouvelle demande. L’offre de 
produits neufs �tait donc insuffisante face � une demande croissante.
Ainsi, si les valeurs locatives se sont stabilis�es sur les produits anciens, la tension s’est 
maintenue sur les loyers du neuf. Le loyer moyen dans les quinze principales m�tropoles 
de R�gions s’�tablissait � 145 € HT HC/m�/an (contre 141 € HT HC/m�/an en fin 2004).
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Evolution de la moyenne pond�r�e 
des loyers des immeubles neufs ou 

restructur�s en Province* 
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Source : CBRE, rapport avril 2006
* (Aix-en-Provence/Marseille, Bordeaux, Clermont-Ferrand, Grenoble, Lille, Lyon, Metz, 
Montpellier, Nantes, Nice/Sophia-Antipolis, Orl�ans, Rennes, Rouen, Strasbourg, 
Toulouse)

6.1.3. Le march� des entrep�ts et locaux d’activit�s

6.1.3.1. Les grands entrep�ts en France

Le march� des grands entrep�ts a �t� particuli�rement anim� en 2005 (2.2 millions de 
m�) et durant le premier trimestre 2006.
La demande plac�e du premier trimestre 2006 s’est �lev� � 591.000 m� dont 33% en Ile 
de France et continue � cro�tre en raison du d�veloppement des cl�s en main et des 
comptes propres.
Il est �galement � noter une augmentation de la taille moyenne des transactions sur 
l’ann�e 2005 et le d�but de l’ann�e 2006
L’offre imm�diate en Ile de France a tr�s peu �volu�e depuis trois ans, variant autour de 
920.000 m� depuis janvier 2006. En R�gions, elle a enregistr� une hausse � 1.064.000 
m� mais est rest�e tr�s faible dans certaines m�tropoles. 
Etant donn� le manque d’offres imm�diates adapt�es, les investisseurs s’engagent 
majoritairement sur les projets pr�ts � d�marrer (� projets en gris �, soit permis obtenu et 
autorisation administrative d’exploiter accord�e).
Les valeurs locatives restent stables et les avantages commerciaux importants. En Ile de 
France, les loyers moyens des entrep�ts neufs se situent autour de 47 €/m�/an contre 41 
€/m�/an � Lyon et Marseille 38 €/m�/an dans les principaux march�s de province. 

6.1.3.2. Les entrep�ts et locaux d’activit�s en R�gions

Comme pour le march� des bureaux, l’offre imm�diatement disponible d’entrep�ts et 
locaux d’activit�s a affich� une augmentation annuelle de plus de +9% dans les 15 
principales m�tropoles r�gionales pour atteindre 2.867.000 m� en fin 2005.
Le demande plac�e est, quant � elle, rest�e stable en 2005 � 2.318.000 m� dont 32% de 
demandes pour les locaux neufs.
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Le stock (dont 86% de locaux de seconde main) est en grande partie inadapt� � la 
demande des utilisateurs, notamment en termes d’acc�s et de respect des normes de 
s�curit�. 
La structure de la demande et l’�tat des stocks ont favoris� le fait que la proportion des 
locaux neufs disponibles soit rest�e insuffisante cr�ant ainsi une pression sur les loyers.
Une tendance accentu�e par la p�nurie fonci�re qui a frein� le d�veloppement de 
nouvelles constructions dans beaucoup de m�tropoles.

Malgr� la stabilisation des valeurs locatives des entrep�ts et locaux d’activit�s, une 
tendance inflationniste a �t� signal�e sur les locaux neufs ou restructur�s dont les loyers 
moyens ont atteint 56€ HT HC/m�/an (+5.7% par rapport � fin 2004).

Evolution de la moyenne pond�r�e 
des loyers des immeubles neufs ou 

restructur�s en Province* 
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Source : CBRE, rapport Avril 2006
* (Aix-en-Provence/Marseille, Bordeaux, Clermont-Ferrand, Grenoble, Lille, Lyon, Metz, 
Montpellier, Nantes, Nice/Sophia-Antipolis, Orl�ans, Rennes, Rouen, Strasbourg, 
Toulouse)

6.1.4. Concurrence

La concurrence peut �tre analys�e par origine ou par nature.

6.1.4.1. Analyse par origine

Le 1er trimestre 2006 aura �t� marqu� par le dynamisme des acteurs fran�ais. En effet, 
en totalisant 60% des engagements, (dont 72% r�alis�s par des fonci�res), les acteurs 
fran�ais ont marqu� leur domination sur le secteur.
Les fonds nord am�ricains ont fait un retour massif sur le march� fran�ais en 2005. Ils 
ont largement contribu� � la fluidit� du march� avec 19% des montants investis sur 
l’ann�e. Cependant, depuis le d�but de l’ann�e 2006, ces derniers ont �t� moins actifs 
avec seulement 11% des engagements du secteur.
Les acquisitions des fonds allemands ont continu� � d�croitre en 2005. Ces derniers ont 
c�d� pour 1.5 Md€ d’actifs, essentiellement au 4�me trimestre. C’est la crise que 
traversent actuellement les fonds ouverts allemands qui explique l’augmentation de leurs 
niveaux d’arbitrage depuis le d�but de l’ann�e 2006.
Les espagnols, peu nombreux pour le moment ont fait une � entr�e � remarqu�e sur le 
march� avec 8% des engagements au 1er trimestre 2006.
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R�partition des investissements nets par origine - 1er trimestre 2006
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Source : CBRE, rapport avril 2006

6.1.4.2. Analyse par nature

15.6 Md€ ont �t� investis en immobilier d’entreprise en 2005 et 7.1 Md€ sur le 1er

trimestre 2006 (source: Atisreal)

Les principaux investisseurs sur le march� de l’immobilier sont :
- les fonci�res
- les fonds d’investissement et fonds opportunistes
- les compagnies financi�res, soci�t�s d’assurances…
- les Soci�t�s Civiles de Placement Immobilier (SCPI)

i- les fonci�res

Avec plus de 3.4 Md€ d’acquisitions, les fonci�res ont totalis� environ 50% des montants 
investis au 1er trimestre 2006 (71% des investissements fran�ais �tant r�alis�s par des 
fonci�res). Les SIIC notamment ont �t� les acteurs les plus dynamiques de ce d�but 
d’ann�e 2006 avec 80% des acquisitions r�alis�es par les fonci�res soit 40% du montant 
total des investissements.
En 2005, les fonci�res n’arrivaient qu’en seconde position, derri�re les fonds moyen/long 
terme, avec 31% du total investi sur l’ann�e.
La mise en place du statut SIIC en 2003 a consid�rablement modifi� leur comportement 
en les poussant dans le m�me temps vers un arbitrage massif.
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Il existe plus de 30 fonci�res cot�es � Paris dont la majorit� a opt� pour le r�gime SIIC. 
Parmi les SIIC r�cemment cot�es, on retrouve Soci�t� Fonci�re Paris Ile de France 
SIICinvest, Vectrane et Z�blin Immobili�re France. 

Prime sur ANR

2004 2005 2005 2006 2005 (1) 2006 (1)

Acanthe 
Developement

3,3 264,4 0,8 0,3 8% nd nd nd nd

Affine 120,4 325,1 3,9 4,1 3% 272 283 -23% 15%
Altarea 124,2 979,7 nd 2,4 2% 485 552 4% 78%

Bail Investissement
57,9 2 040,6 1,7 2,0 3% 1 241 1 313 4% 55%

Fonci�re des 
r�gions

119,5 2 076,3 2,5 2,5 2% 1 158 1 358 12% 53%

Fonci�re Lyonnaise
52,5 2 260,9 2,1 2,1 4% 1 779 2 118 7% 7%

Fonci�re Mass�na 12,0 82,4 4,5 0,0 0% 28 31 37% 168%
Gecina 105,2 6 547,7 3,7 3,9 4% 5 106 5 656 10% 16%
Kl�pierre 119,7 5 525,9 2,3 2,7 2% 3 152 3 393 11% 63%
Mercialys 26,0 1 895,9 0,5 0,6 2% 1 183 1 234 15% 54%

Mines de la Lucette
30,0 574,0 nd nd nd 33 171 3% 236%

Paris IDF 113,0 42,9 3,1 2,5 2% 42 nd na nd
Siicinvest 2,4 70,3 2,2 nd nd 72 nd na nd
SIIC de Paris 270,0 527,2 8,5 9,2 3% 387 nd 4% nd
Silic 107,0 1 859,8 3,2 3,5 3% 1 268 1 481 7% 26%
Tour Eiffel 125,0 648,8 1,6 4,0 3% 324 384 -30% 69%
Unibail 168,0 7 712,0 4,8 4,0 2% 4 511 5 517 6% 40%
Vectrane 15,6 256,3 nd 0,6 4% 208 266 7% -4%
Zublin 14,1 56,2 nd 0,5 4% 28 (2) nd na nd
M�diane 7% 53%
Source: Datastream, Soci�t�s
(1) calcul� sur la base du cours moyen de la p�riode
(2) au 30/09/2005

ANR hors droits
Cours au 

03/10/2006 
(€)

Capitalisation 
(M€)

Rdt. / 
dernier div. 

vers�

Dividende / 
action
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Nombre de 
m� de 

bureaux Bureaux
Centres 

commerciaux
Congr�s 

expositions Habitation Entrep�ts Autres France Europe
R�gion 

Parisienne Province
Acanthe Developement 33 540 45% 15% 0% 41% 0% 0% 100% 0% 92% 9%
Affine (2) 386 600 37% 15% 0% 18% 30% 0% 98% 3% 55% 43%
Altarea (2) 0 0% 100% 0% 0% 0% 0% 91% 9% 14% 76%
Bail Investissement (2) 262 000 21% 11% 0% 2% 66% 0% 100% 0% 70% 30%
Fonci�re des r�gions (2) 1 184 402 57% 17% 0% 17% 7% 2% 100% 0% 51% 49%
Fonci�re Lyonnaise 305 220 77% 14% 0% 0% 0% 6% 100% 0% 100% 0%
Fonci�re Mass�na (2) 24 000 nd nd nd nd nd nd nd nd nd nd
Gecina 1 443 792 56% 0% 0% 41% 0% 3% 100% 0% 94% 6%
Kl�pierre (2) 187 686 7% 94% 0% 0% 0% 0% 50% 50% 15% 35%
Mercialys (2) 0 0% 94% 0% 0% 0% 6% 100% 0% 5% 96%
Mines de la Lucette 124 400 19% 0% 0% 5% 76% 0% 100% 0% 65% 35%
Paris IDF 39 354 54% 0% 0% 0% 19% 27% 100% 0% 100% 0%
Siicinvest 13 069 39% 29% 0% 0% 32% 0% 100% 0% nd nd
SIIC de Paris 74 831 93% 3% 0% 1% 0% 3% 100% 0% 100% 0%
Silic 533 788 56% 6% 0% 0% 0% 37% 100% 0% 100% 0%
Tour Eiffel (1) (2) 184 179 29% 0% 0% 0% 29% 42% 100% 0% 69% 31%
Unibail 582 810 39% 38% 25% 0% 0% 0% 100% 0% 86% 14%
Vectrane (2) 103 957 nd nd nd nd nd nd 100% 0% nd nd
Zublin 28 123 100% 0% 0% 0% 22% 0% 100% 0% 100% 0%
(1): donn�es consolid�es prenant en compte l'acquisition de Locafimo en D�cembre 2005
(2): donn�es au 31 D�cembre 2005

ii- les fonds d’investissement moyen/long terme et fonds opportunistes

Les fonds d’investissement et les fonds opportunistes sont des fonds sp�cialis�s dans 
les investissements immobiliers.
La diff�rence entre eux r�side dans la possibilit� pour les fonds opportunistes d’investir 
dans des cat�gories d’actifs plus risqu�es comme les projets dits � en blanc � 
(construction lanc�e sans location ou vente pr�alable � l’utilisateur) ou des actifs en 
difficult� (actifs n�cessitant de lourds travaux de restructuration…). Par cons�quence, les 
objectifs de rendement des fonds opportunistes sont plus �lev�s que ceux des fonds 
d’investissement.
Les fonds moyen/long terme ont repr�sent� pr�s de 50% des montants investis en 2005 
contre moins de 40% en 2004. Depuis 2001, les fonds moyen/long terme ont d�tr�n� les 
fonds opportunistes et sont parmi les acteurs les plus actifs du march�. Ils op�rent 
g�n�ralement en Ile de France sur des transactions de montants unitaires sup�rieurs 100 
M€.
Durant le 1er trimestre 2006, 35% des arbitrages ont �t� r�alis�s par les fonds 
opportunistes, les fonds moyen/long terme (notamment les fonds ouverts allemands) 
repr�sentant 29% des ventes ce trimestre contre 20% en 2005.

iii- les compagnies financi�res, banques, assurances, caisses de retraites…

Les banques et les compagnies d’assurance au sens large investissent pour leur compte 
propre dans l’immobilier d’entreprise.
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Durant l’ann�e 2005, ces acteurs ont �t� actifs � l’achat comme � la vente. Ils sont 
notamment intervenus sur le march� des bureaux en r�gion parisienne et sur celui des 
entrep�ts en Province.
Au 1er trimestre 2006 les assurances et assurances vies ont repr�sent� 9% des 
investissements fran�ais.

iv- les Soci�t�s Civiles de Placement Immobilier (SCPI) et leurs � successeurs � 
les Organismes de Placement Collectif en Immobilier (OPCI)

Les Soci�t�s Civiles de Placement Immobilier (SCPI) acqui�rent et g�rent des 
patrimoines immobiliers. Elles collectent des fonds aupr�s du public et redistribuent les 
loyers et les avantages fiscaux � leurs porteurs de parts.
Sur l’ann�e 2005, les SCPI ont r�alis� pr�s de 600 M€ d’investissement dans l’immobilier 
d’entreprise.

L’OPCI est pr�sent� comme le successeur de la SCPI, en conservant ses avantages 
actuels et en b�n�ficiant d’atouts nouveaux et renforc�s (liquidit�, fiscalit�, souplesse de 
la gestion financi�re…). L’OPCI est r�gi par la loi de simplification de droit 2004-1343 et 
de l’Ordonnance 2005-1278 qui remplace les SCPI par les OPCI.
L’OPCI b�n�ficiera d’un nouveau statut proche de celui des OPCVM (Organismes de 
Placement en Valeurs Mobili�res). L’OPCI pourra �tre de deux types (inspir�s des deux 
formes actuellement utilis�es pour les OPCVM : SICAV et FCP) et r�pondra � deux 
r�gimes fiscaux.
Les OPCI seront plac�s sous le contr�le de l’AMF et devront b�n�ficier, comme les 
SCPI, d’un agr�ment pr�alable de l’AMF.

Typologie des acteurs fran�ais – 1er trimestre 2006

71%

9%

8%

5% 4% 3%

Fonci�res Assurances et assurances-vie
Autres institutionnels SCPI
Priv�s Fonds d'investissement

Source : CBRE, rapport avril 2006
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6.2. STRAT�GIE

6.2.1.Strat�gie et organisation de FONCIERE INEA

FONCIERE INEA dispose d’atouts importants :

 cr��e de la volont� de trois personnes ayant travaill� ensemble pendant de longues 
ann�es dans le secteur immobilier, elle b�n�ficie d’une approche tr�s 
entrepreneuriale ;

 caract�ris�e par le fait que ses fondateurs sont aussi des actionnaires de r�f�rence 
et g�rent au quotidien sa destin�e, elle jouit d’une strat�gie claire orient�e vers 
l’immobilier tertiaire et ayant pour objectif le rendement et la liquidit� de son 
patrimoine ; 

 comme elle l’a d�montr� au cours des dix-huit derniers mois, une capacit� � 
d�velopper en permanence de nouveaux projets ;

FONCIERE INEA est aussi 

support�e par un actionnariat de r�f�rence, mixte et qui a toujours adh�r� � la strat�gie 
du management, en l’accompagnant dans ses lev�es de fonds, et 

ax�e sur une organisation op�rationnelle souple et r�active eu �gard aux op�rations 
d’investissements, ainsi que modulable et d�multipliable dans la gestion de ses actifs ;

Objectifs et Strat�gie de Fonci�re INEA

FONCIERE INEA d�finit sa strat�gie pour atteindre les objectifs suivants :

 opter pour le statut de SIIC, afin de pouvoir b�n�ficier des avantages que ce statut 
conf�re ;

 continuer � acqu�rir et � g�rer un portefeuille d’actifs de qualit� dans l’immobilier 
tertiaire, liquides au regard de leur taille et de leur localisation, avec pour objectif 
d’atteindre une taille cible de l’ordre de 300 millions d’euros ;

 atteindre un objectif de taux de rendement interne global moyen de ses fonds 
propres de l’ordre de 15% sur un horizon de 5 � 7 ans ;

1.  FONCIERE INEA a engag� les chantiers n�cessaires pour opter pour le statut de 
SIIC avant le 30 avril 2007 avec effet r�troactif au 1er janvier 2007.

2.  FONCIERE INEA veut continuer � acqu�rir et � g�rer un portefeuille d’actifs de 
qualit�, liquides par leur taille et leur localisation.
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Sur les dix-huit derniers mois, FONCIERE INEA a proc�d� � des acquisitions cibl�es 
d’immeubles neufs en r�gion dont les perspectives de commercialisation et donc de 
rentabilit� sont en ligne avec ses objectifs de rendement interne.

Comme elle l’a fait au cours de l’ann�e pass�e, FONCIERE INEA s’entoure d’acteurs 
reconnus du secteur immobilier comme les cabinets Atis Real, CBRE, ... dans le cadre 
d’acquisitions d’immeubles tertiaires en r�gions. Sur la base de son expertise, en 
fonction des flux migratoires vers les r�gions, du d�veloppement du TGV ainsi que des 
�tudes de cabinets ind�pendants, FONCIERE INEA contracte avec des acteurs 
sp�cialis�s de la promotion immobili�re commerciale. 

Ces immeubles, dont la valeur unitaire varie entre 2,5 et 20,0 millions d’euros, doivent 
�tre en mesure d’offrir aux futurs locataires des prestations de qualit�s (qualit� de la 
construction, climatisation, acc�s rapides, …) et assurer au propri�taire un rendement 
d’environ 8%.

La taille des actifs recherch�s par FONCIERE INEA permet d’assurer la liquidit� de son 
patrimoine. En effet, cette taille d’actif int�resse autant des investisseurs locaux � la 
recherche d’une diversification de leur patrimoine financier que des investisseurs 
institutionnels qui cherchent � augmenter leur patrimoine foncier en acqu�rant des 
ensembles d’actifs de taille moyenne. Cette strat�gie vise � pr�munir la Soci�t� contre 
les cycles immobiliers produits, qui sont per�us comme de plus en plus courts.

La r�partition du portefeuille tant g�ographique que par type de biens d�pendra des 
opportunit�s d’acquisition et de d�veloppement et de leur ad�quation avec la strat�gie et 
les objectifs de rendement de la fonci�re. Cette derni�re arbitrera donc son patrimoine 
dans le cadre r�glementaire SIIC, en fonction des opportunit�s. Actuellement pr�sente 
en r�gions, FONCIERE INEA pourrait donc � moyen ou long terme saisir des 
opportunit�s d’investissement sur l’ensemble du territoire national.

A ce jour, FONCIERE INEA proc�de seule � ses acquisitions, par exception avec 
d’autres acteurs du march�, sans obligatoirement avoir le contr�le de la Soci�t� 
d�tentrice des actifs mais toujours dans le cadre de pactes d’actionnaires afin de 
maintenir la liquidit� de ses participations.

Par ailleurs, FONCIERE INEA se r�serve aussi la possibilit� d’investir dans des actifs � 
r�nover ou � restructurer si ces derniers peuvent offrir la rentabilit� cible annonc�e.

Dans les 18 prochains mois, FONCIERE INEA se fixe l’objectif d’investir environ 
100 millions d’euros dans des immeubles commerciaux. A moyen terme, la Soci�t� a 
pour objectif de d�tenir un portefeuille immobilier d’environ 300 millions d’euros diversifi� 
entre des bureaux, locaux d’activit�, plateformes de messageries, voire d’autres types 
d’actifs.

3. atteindre un objectif de taux de rendement interne global moyen de ses fonds propres 
de l’ordre de 15% par an � un horizon de 5 � 7 ans

FONCIERE INEA a pour objectif d’atteindre un rendement moyen de ses fonds propres 
d’environ 15% par an � un horizon de 5 � 7 ans, compte tenu d’un ratio Loan To Value 
(LTV) situ� entre 60% et 70%, et d’un rendement locatif net d’environ 8% sur l’ensemble 
du portefeuille. Par ailleurs, Fonci�re INEA pr�voit une dur�e moyenne de d�tention de 
ses actifs entre 4 et 7 ans.

Acqu�rant essentiellement des b�timents neufs en VEFA (vente en �tat futur 
d’ach�vement), FONCIERE INEA doit anticiper leurs premiers mois de production en :
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 n�gociant des garanties locatives (ou m�canismes �quivalents) ;
 s’assurant que la typologie des actifs permettra une commercialisation rapide ;
 imposant des crit�res de qualit� et de solvabilit� pour les locataires futurs en 

ad�quation avec les march�s immobiliers consid�r�s ; 

Cette strat�gie vise notamment � permettre � la Soci�t� de limiter tr�s significativement 
les risques financiers li�s � la p�riode de commercialisation de l’immeuble en faisant 
supporter une large partie de ce risque au promoteur. Par ailleurs, elle peut aussi garantir 
� ses locataires une qualit� de la construction sachant que celle-ci est assur�e par le 
promoteur (garantie d�cennale sur la qualit� de la construction, …). 

Elle a syst�matiquement recours � des cr�dits bancaires ou � des op�rations de cr�dit 
bail, maintenant un ratio LTV moyen entre 60 et 70%. FONCIERE INEA veille toujours � 
se couvrir contre le risque d’une �volution d�favorable des taux d’int�r�t par la mise en 
place d’instruments de couverture adapt�s.

Pour renforcer ses fonds propres et financer ses acquisitions, la Soci�t� a r�alis� depuis 
sa cr�ation plusieurs augmentations de capital gr�ce � des placements priv�s aupr�s de 
personnes physiques, de holdings familiaux et d’investisseurs institutionnels ; elle 
souhaite d�sormais poursuivre cette strat�gie de lev�e de fonds en recourant � un appel 
public � l’�pargne.

6.2.2. Organisation de Fonci�re INEA 

L’organisation op�rationnelle de Soci�t� s’appuie sur les comp�tences du directoire et 
sur des prestataires de qualit� � qui FONCIERE INEA confie la mise en œuvre de 
certaines missions sous sa supervision.

Organisation interne

La gouvernance de la FONCIERE INEA est conforme aux meilleures pratiques du 
march�. Le Conseil de Surveillance d�finit les grandes orientations de l’activit�, exerce 
un contr�le permanent de la gestion de la soci�t� et nomme les membres du Comit� 
d’Audit. Le directoire, compos� au maximum de cinq membres personnes physiques, 
administre et dirige la soci�t�.

Le comit� d’investissements, ind�pendant du Directoire, �tudie tous les projets 
d’acquisitions ou de cessions de biens immobiliers ou de titres de soci�t�s immobili�res 
et donne un avis consultatif. Il se compose au maximum de 11 membres actionnaires. 
Madame Arline Gaujal-Kempler assure actuellement la fonction de Pr�sidente de ce 
comit�. 

Contrat de prestations de services avec la soci�t� GEST 

FONCIERE INEA est dirig�e par trois personnes poss�dant une grande exp�rience dans 
l’immobilier d’entreprise. Ce mod�le d’organisation tr�s l�ger lui octroie une grande 
flexibilit� et lui permet d’�tre tr�s r�active face � de nouvelles propositions 
d’investissement. 
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Ces trois personnes ne sont pas directement salari�s de FONCIERE INEA mais d’une 
soci�t� de service (GEST sarl), d�di�e majoritairement au d�veloppement et la gestion 
de Fonci�re INEA et pilot�e par ces m�mes trois personnes.

Cr��e en novembre 2004, GEST est contr�l�e par Philippe Rosio, Arline Gaujal et Alain 
Juliard, respectivement pr�sident du directoire et directeur g�n�ral et pr�sident du 
Conseil de Surveillance de Fonci�re INEA.

En date du 1er f�vrier 2005, GEST a conclu avec Fonci�re INEA un contrat de 
management et de gestion administrative. La dur�e minimale de ce contrat sera de 7 ans 
� compter la date de premi�re cotation et peut se prolonger par la suite par p�riodes de 5 
ans par tacite reconduction. Les principaux termes de ce contrat sont d�crits au 
paragraphe 22.4 � Convention de prestations de services avec GEST sarl �.

Les missions de GEST consistent � assister FONCIERE INEA ou � coordonner ses 
prestataires de services dans les domaines suivants : 

 la gestion administrative de Fonci�re INEA et de ses filiales qui comprend le contr�le 
de la comptabilit�, la domiciliation des soci�t�s, la gestion de la tr�sorerie et des 
paiements, les d�clarations fiscales, et autres obligations l�gales, le contr�le de 
gestion, l’informatique ;

 l’asset management qui comprend la recherche de produits, les due diligences, les 
n�gociations avec les vendeurs, le financement, le suivi de la gestion locative des 
immeubles en coop�ration avec le gestionnaire desdits immeubles, le suivi des 
travaux, les questions d’assurances, la commercialisation, la valorisation et la 
cession des immeubles.

Afin d’accompagner le d�veloppement de la Fonci�re, l’�quipe de GEST sera 
progressivement renforc�e.

Conform�ment � la strat�gie poursuivie par la Soci�t� pour ses actifs, FONCIERE INEA 
a confi� un certain nombre de missions, notamment des missions dites de � property 
management � (gestion technique et administrative des immeubles) � un prestataire de 
services externe, PGA. 

A cet effet, PGA accomplit notamment (i) les missions administratives telles que la 
gestion des baux, l’�tablissement de budgets pr�visionnels et annuels, la souscription et 
le suivi des polices d’assurances, (ii) les missions financi�res, (iii) les missions 
techniques et (iv) le suivi des contentieux ;

6.2.3. Organisation op�rationnelle

L’organisation op�rationnelle de la Soci�t� s’appuie � la fois sur les comp�tences de son 
Directoire et de son Conseil de Surveillance ainsi que sur des prestataires � qui la 
Soci�t� a choisi de confier la mise en œuvre de certaines missions sous sa supervision.

(a) Organisation interne

Les d�cisions strat�giques de la Soci�t� sont arr�t�es par le Conseil de Surveillance qui 
d�finit les orientations de l’activit� de la Soci�t� et veille � leur mise en œuvre. Le 
Conseil de Surveillance peut en particulier s’appuyer sur les comp�tences, l’exp�rience 
et la disponibilit� de ses membres.
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Le Directoire pour sa part est investi � l'�gard des tiers des pouvoirs les plus �tendus 
pour agir en toutes circonstances au nom de la Soci�t�, dans la limite de l'objet social et 
sous r�serve des pouvoirs express�ment attribu�s par la loi au Conseil de Surveillance 
et aux Assembl�es d'actionnaires.

(b) Comit� d‘Investissements

La d�cision de proc�der ou non � une op�ration d’investissement donn�e appartient aux 
seuls organes sociaux de la Soci�t�.

Il existe en outre un comit� d’Investissements qui d�lib�re sur tous les projets de la 
Soci�t� de vente ou d’acquisition de biens immobiliers ou de titres de soci�t�s
immobili�res et donne un avis consultatif.

En cas d’avis positif du comit�, le Directoire pourra effectuer l’op�ration projet�e 
pr�sent�e au comit� sans pr�judice des autres stipulations statutaires applicables. En 
cas d’avis n�gatif, le Directoire ne pourra passer outre cet avis qu’� condition d’avoir 
obtenu l’accord pr�alable du Conseil de Surveillance de la Soci�t�.

(c) Contrat de prestations de services avec GEST SARL

Aux termes d’un contrat conclu le 1er f�vrier 2005, la soci�t� GEST SARL fournit des 
missions de prestations de services pour FONCIERE INEA.

Les principaux termes de ce contrat sont d�crits au paragraphe 22.4 � Convention de 
prestations de services avec GEST SARL �. 

6.2.4. Avantages concurrentiels:

La Soci�t� consid�re que ses atouts concurrentiels rel�vent :
 de son rendement op�rationnel et financier �lev�;
 de la qualit� et du soutien de son actionnariat;
 de la qualit� de son management tant en ce qui concerne son expertise d�montr�e 

au cours de ses exp�riences professionnelles pass�es que de son savoir-faire dans 
l’ex�cution et la capacit� � d�velopper une telle soci�t�.
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6.3. DESCRIPTION DU PATRIMOINE ET DE L’ACTIVIT�

6.3.1. Description du patrimoine immobilier

Le patrimoine immobilier correspond exclusivement � l’immobilier tertiaire neuf en 
R�gions : essentiellement des immeubles de bureaux et plateformes de messagerie.
Au 30 juin 2006, ce patrimoine repr�sente 82.729 m2 de surface utile de bureaux, 
entrep�ts et locaux d’activit� se r�partissant en 25.771 m2 livr�s et comptabilis�s au bilan 
de FONCIERE INEA ou d’une de ses filiales et 56.958 m2  correspondant � des 
promesses sign�es par FONCIERE INEA ou une des ses filiales.

Patrimoine Localisation Utilisation Nb de 
b�timents

Surface 
utile (m2)

Valeur 
locativ

e en 
K€

Taux de 
vacance

Date 
d’ach�vement4 5

Au Bilan de 
FONCIERE INEA ou 
des Filiales

Europlaza Metz Bureaux 1 2.495 297 0% Janvier 2005
SCI PA (Steelcase)  Strasbourg 

(Schiltigheim)
Bureaux 3 7.326 957 0% Mai 2006

SAS Messageries 
D�veloppement
(SERNAM) 

R�gions Messageries 9 9.0871 6251 0% 2006-2007

SCI P01 S�nart (RP) Entrepot 1 6.8632 363 Travaux 
en cours

D�cembre 2005

Total 14 25.771 2.242

Promesses sign�es

Espace Concorde Montpellier Bureaux 2 6.219 807 na Juillet/ Novembre 
2006

SAS Messageries 
D�veloppement
(SERNAM) 

R�gions Messageries 15 14.2871 1.0391 na 2006-2007

LAZARD R�gions4 R�gions Bureaux 16 27.686 na 2006-2007

Le Prisme Nantes Bureaux 1 2.931 479 na Novembre 2006

Champ Chardon Orl�ans Bureaux 2 5.835 735 na Ao�t 2006/Avril 
20073

Total 36 56.958 6.470

50 82.729 8.712

TOTAL HORS 
PARTICIPATIONS
TOTAL GENERAL

25 52.491 6.685

1 ramen� � la quote-part de FONCIERE INEA (22%)
2 ramen� � la quote-part de FONCIERE INEA (25%)
3 pour le second immeuble. Le premier �tant d�j� construit et lou� depuis 2000 et jusqu’� 2009
4 La date d’ach�vement correspond � la date de livraison5. Les loyers sont per�us � compter de cette date
5 Tous les immeubles sont neufs et sous garantie d�cennale

4 Promoteur immobilier sans aucun lien avec la Banque Lazard
5 Sans r�serve significative
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i. Immeubles livr�s figurant en immobilisation au Bilan

La FONCIERE INEA poss�de 4 immeubles de bureaux, 9 plateformes de messageries 
(sur 24 attendues) et un entrep�t r�partis comme suit :

Europlaza

L’immeuble Europlaza se situe dans un ensemble immobilier � usage principal de 
bureaux �difi� � Metz, Technop�le de Metz. L’immeuble � usage exclusif de bureaux a 
�t� livr� fin 2004 et poss�de une surface utile de 2.495m2 r�parti sur deux �tages (R+2). 
L’ensemble immobilier comprend un rez-de-chauss�e et deux �tages ainsi que 63 
parkings en ext�rieur. L’immeuble est enti�rement lou� � 9 locataires.

Si�ge de Steelcase International (SAS Messageries D�veloppement)

Le si�ge de la soci�t� Steelcase International a �t� livr� en mai 2006. L’ensemble 
immobilier situ� � Schiltigheim (67300) dans l’Espace Europ�en de l’Entreprise se 
compose de 3 b�timents � usage exclusif de bureaux pour une surface totale de 
7.326m2. Les b�timents B1 & B2-B3 s’�l�vent respectivement sur deux �tages (R+2) � 
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trois �tages (R+3) et comprennent 250 places de parking. La soci�t� Steelcase 
International occupe l’int�gralit� de l’ensemble immobilier. 

Plateformes de messagerie SERNAM XPRESS (Participation de 22% dans SAS 
Messageries D�veloppement)

La FONCIERE INEA poss�de une participation de 22% dans la soci�t� Messageries 
D�veloppement dont l’objet est la construction d’une vingtaine de plateformes de 
messageries pour SERNAM XPRESS sur une p�riode de 3 ans pour environ 100.000 m2

et un investissement total de 82 M€. La soci�t� SERNAM- XPRESS contracte 
syst�matiquement un bail ferme de 9 ans pour chacune des unit�s � construire. Au 30 
juin 2006, 9 contrats de bail ont �t� sign�s avec SERNAM-XPRESS.

Superficie 
(en m�)

Date de 
prise 

d'effet 
des 

baux
Toulouse - Castelnau D'Estrefonds - 31 5.501 01/11/06
Amiens - Longueau - 80 3.008 16/12/05
Strasbourg - Neuhof - 67 2.943 22/12/05
Reims Messagerie - 51 3.503 01/10/05
Reims Entrep�t – 51 6.410 09/05/06
Bordeaux - B�gles - 33 5.491 01/01/07
Epernay – 51 2.200 01/12/07
Marseille - Miramas - 13 9.459 01/06/07
Tours - Par�ay Meslay - 37 2.790 01/04/07

Total 41.305

S�nart (Participation de 25% dans la SCI P01)

La FONCIERE INEA poss�de une participation de 25% dans la SCI P01 au c�t� de PRD 
(75%) qui d�tient une plateforme logistique r�cente de classe A d’une surface totale de 
27.452m2. Suite au d�part n�goci� du locataire pr�c�dent, des travaux d’am�nagement 
ont �t� entrepris en vue d’une recommercialisation de l’ensemble d�s mai 2006. Cet actif 
est destin� � �tre c�d� en janvier 2007.
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ii. Immeubles sous promesse d’achat

Le patrimoine de FONCIERE INEA pour lequel les accords de promesse d’achat ont �t� 
sign�s, se compose de :

Espace Concorde (Montpellier)

Immeuble de bureaux neuf compos� de 2 b�timents livr�s respectivement en juillet et 
novembre 2006. L’Espace Concorde se situe sur la ZAC de l’a�roport de Montpellier � 
Perols dans l’H�rault. L’ensemble se compose de deux b�timents de deux �tages (R+2) 
pour une surface utile de 6.219m2. Le premier b�timent livr� est lou� � plus de 60% � 3 
locataires.

Portefeuille � Lazard R�gions �

Immeuble Soho (Rouen)
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Immeubles Ch�teau Gombert (Marseille)

Immeubles Parc Leonard de Vinci (Bordeaux Pessac)

Immeubles Parc Ariane (Bordeaux M�rignac)

FONCIERE INEA � sign� le 13 mars 2006 les promesses de vente avec le Groupe 
Lazard portant sur ce portefeuille d’immeubles de bureaux � construire sur 5 sites pour 
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une surface locative totale de 27.686m2. La livraison des immeubles sera �tal�e sur 2006 
et 2007. Le promoteur a octroy� une garantie locative de 12 mois � compter de la date 
de livraison des immeubles 

Les 5 sites comprennent 16 immeubles tous situ�s en R�gions

Emplacement Surface 
locative (m2)

Nombre de 
parkings

Nombre de 
b�timents

Date de livraison

Rouen 2.074 83 1 Sept 
2006

Nancy 3.441 120 3 Mars 2007
Bordeaux (Pessac) 7.105 286 3 Nov 2006
Marseille 9.042 265 5 Mars 2007
Bordeaux (Merignac) 6.024 241 4 Mars 2007
Total 27.686 995 16

Immeuble Le Prisme (Nantes)

FONCIERE INEA a sign� le 29 juin 2006 une promesse de vente avec SCI Crucy Four� 
portant sur un immeuble en construction compos� d’un rez-de-chauss�e et 4 �tages (R + 
4) pour une surface locative totale de 2.931m2. Il est pr�vu que le rez-de-chauss�e 
accueille 580m� de surface commerciale, le reste de l’immeuble accueillant 2.351m� de 
bureaux. La livraison de l’immeuble est pr�vue pour novembre 2006. Ce dernier fait 
l’objet d’un bail ferme du GIE Ernst & Young pour la partie bureaux.

Immeuble Champ Chardon (Orl�ans)

Le projet se compose d’un immeuble de bureaux r�cent d’une SHON de 3.093 m�  
enti�rement lou� � travers un bail ferme de 9 ans (�ch�ance 31 octobre 2009) � la 
soci�t� T�l�performance et d’un immeuble de bureaux � construire sur la parcelle de 
terrain non �difi�e (R + 2) avec fa�ade sur l’avenue des Droits de l’Homme, offrant une 
surface utile d’environ 2.742m2 et 109 parkings. FONCIERE INEA a acquis cet 
ensemble aupr�s de la � Soci�t� d'�conomie mixte pour le d�veloppement orl�anais � 
(S.E.M.D.O.) le 1er juin 2006, et a confi� la r�alisation de la construction (contrat de 
promotion immobili�re –CPI) � Sog�prom, filiale de promotion de la Soci�t� G�n�rale.

6.3.2. Description de la situation locative

FONCIERE INEA a factur� un montant de loyers (hors charges) de 447K€ euros au titre 
du premier semestre 2006. Ce montant tient compte des revenus locatifs de la SAS 
Messageries D�veloppement (SERNAM) au prorata du pourcentage de d�tention de la 
soci�t� (22%). Dans les comptes IFRS la soci�t� SAS Messageries D�veloppement est 
consolid�e par la m�thode de mise en �quivalence.

 179 K€ � Steelcase International SA via SCI PA
 184 K€ aux 9 locataires identifi�s au titre de baux contract�s pour la location de 

l’immeuble Europlaza de Metz
 84 K€ � la SERNAM au travers de la participation de 22% d�tenu par FONCIERE INEA 

dans Messageries D�veloppement (soci�t� consolid�e par mise en �quivalence) 

Principaux locataires

Au 30 juin 2006, les principaux locataires sont Steelcase International et SERNAM 
XPRESS. La d�pendance de la Soci�t� envers ces locataires (voir paragraphe 4.1.2 
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� Risques li�s � l’exploitation �) devrait sensiblement se r�duire dans les 12 prochains 
mois, compte tenu de ses engagements qui entra�neront une dispersion locative r�elle. 

Structure des baux et loyers

FONCIERE INEA refacture la totalit� des charges et r�parations locatives � ses 
locataires. Le bailleur est cependant tenu d’effectuer toutes les r�parations autres que les 
travaux d’entretien et les r�parations locatives y compris les gros travaux6. Les imp�ts et 
les taxes, et notamment l’imp�t foncier, sont majoritairement rembours�s par les 
locataires � FONCIERE INEA. 

Pour l’ensemble de ces immeubles, les charges r�cup�rables que FONCIERE INEA 
refacture � ses locataires sont :

(a) l’ensemble des charges de toutes natures aff�rentes directement ou indirectement 
aux locaux lou�s y compris (a) celles aff�rentes aux parties communes,

(b) tous imp�ts, taxes contributions ou autres aff�rents aux locaux lou�s quel qu’en soit 
le d�biteur l�gal et notamment l’imp�t foncier ainsi que la taxe annuelle sur les locaux � 
usage de bureaux, les locaux commerciaux et les locaux de stockage en Ile de France  
et

(c) les primes d’assurance �tant pr�cis� que les grosses r�parations pr�vues � l'article 
606 du Code civil sont exclues des dites charges r�cup�rables ;

De m�me, les honoraires de gestion sont refactur�s par FONCIERE INEA.

Investissements

Au cours des ann�es 2002, 2003, 2004 et 2005, aucune somme au titre des travaux n’a 
�t� factur�e aux locataires dans le cadre de l'application de conventions locatives. Aucun 
autre gros travail d'entretien n’a �t� r�alis� et pris en charge directement par les 
locataires conform�ment aux stipulations de leurs baux. Enfin, au titre des travaux 
d'investissement non r�cup�rables, rien n’a �t� r�alis� et FONCIERE INEA n’a support� 
aucune charge en 2005 et au cours du 1er semestre 2006.

Il est � pr�ciser que l’ensemble des immeubles �tant neufs, ces immeubles b�n�ficient 
d’une garantie d�cennale.

La seule exception est constitu�e par les travaux en cours de r�alisation dans le cadre 
de la recommercialisation de la plateforme logistique d�tenue � hauteur de 25% via la
SCI P01 qui est destin�e � �tre c�d�e en janvier 2007.

Ainsi dans le cadre de ces travaux, une parcelle de terrain a �t� acquise en d�cembre 
2005 pour 209.000 € et des travaux de mise en conformit� du b�timent au vue des 
autorisations d’exploitation les plus r�centes, seront entrepris au cours du 2�me semestre 
2006 pour un budget en cours de validation.

Le paiement des loyers et l’ex�cution par le preneur de ses obligations au titre des baux 
sont garantis soit par des d�p�ts de garantie d’un montant �gal � trois mois de loyer, soit 
par cautionnement bancaire pour un montant �quivalent. 

Dur�e

6 A ce titre, il ne s’agit pas de loyers � triple net �
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La totalit� des contrats de bail consentis par la Soci�t� dans le cadre de son activit� sont 
des baux commerciaux. Leur dur�e est de 9 ans. Si le bailleur est tenu par la dur�e 
minimale de 9 ans fix�e au contrat de bail, le preneur dispose en revanche, d’une facult� 
de r�siliation � l’issue de chaque p�riode triennale sous r�serve de donner cong� au 
moins six mois avant la fin de la p�riode en cours et ce sauf stipulation contractuelle, 
d�rogatoire.

Il est pr�cis� que les contrats de bail sign�s avec respectivement la DRIRE (Direction 
R�gionale de l’Industrie et de l’Environnement – Minist�re de l’Economie, des Finances 
et de l’Industrie) et GEODERIS le groupement d’int�r�t public qui lui est li�, ont pris effet 
pour le premier le 1er novembre 2004 et pour le second le 1er d�cembre 2004 et ont une 
dur�e de 9 ans, sachant que les parties ont conventionnellement pr�vu aux termes de 
chaque bail que la DRIRE pourrait r�silier le bail au cours des 4�me, 5�me et 6�me ann�es 
du bail (moyennant un pr�avis de 12 mois) et que GEODERIS pourrait r�silier le bail au 
cours des 5�me et 6�me ann�es du bail (moyennant un pr�avis de 12 mois) dans 
l’hypoth�se d’une op�ration de suppression, concentration ou transfert de services � la 
suite de laquelle l’Etat n’aurait plus l’utilit� des locaux donn�s � bail apr�s une p�riode de 
six ans.

Facult� de ren�gociation des loyers

En r�gle g�n�rale, et sous r�serve des m�canismes d’augmentation l�gale du loyer 
index� en fonction de la variation de l’indice INSEE ICC (voir paragraphe 6.3.1 � 
Description du patrimoine immobilier �), les loyers d�termin�s lors de la conclusion du 
contrat de bail ne peuvent faire l’objet de r��valuation pendant la dur�e initiale de celui-
ci. Dans la limite des possibilit�s offertes par le cadre r�glementaire des baux 
commerciaux (voir paragraphe 6.3.3 � R�glementations et fiscalit� applicables � la 
Soci�t� �), FONCIERE INEA pourra proc�der � la r��valuation des loyers lors du 
renouvellement des contrats de bail. 
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Adresse Locataire Date du bail Prise d’effet (1) Prochaine 
�ch�ance

Expiration

Reims
Entrep�ts

Sernam-
Xpress 23/11/2004 09/05/2006 08/05/2015 08/05/2015

Reims 
Messageries

Sernam-
Xpress 17/12/2004 01/10/2005 30/09/2014 30/09/2014

Tours -
Parcay 
Meslay 

Sernam-
Xpress 17/12/2004 01/04/2007 31/03/2016 31/03/2016

Strasbourg Sernam-
Xpress 24/02/2005 22/12/2005 21/12/2014 21/12/2014

Amiens -
Longueau

Sernam-
Xpress 17/12/2004 16/12/2005 15/12/2014 15/12/2014

Bordeaux -
Begles 

Sernam-
Xpress 15/01/2005 01/01/2007 31/12/2015 31/12/2015

Marseille -
Miramas 

Sernam-
Xpress 15/01/2005 01/06/2007 31/05/2016 31/05/2016

Toulouse -
Castelneau 
D’Estrefonds

Sernam-
Xpress 15/01/2005 01/11/2006 31/10/2015 31/10/2015

SAS 
Messageries 
D�velop-
pement 
(SERNAM) 
d�tenu � 22%

Epernay Sernam-
Xpress 30/06/2006 01/12/2007 30/11/2016 30/11/2016

SCI PA 
(Steelcase) 
Strasbourg

Rue de 
Bruxelles 
67300 
Schitigheim

Steelcase 
International 23/12/2004 01/05/2006 30/04/2012 30/04/2015

1 rue Claude 
Chappe Altiga Lorraine 02/06/2003 01/01/2004 31/12/2007 31/12/2012

METZ 
Technolpole

Condesa 1 01/03/2005 01/03/2005 28/02/2008 28/02/2014

INGEROP 30/11/2004 01/12/2004 30/06/2012 30/11/2013

Cr�dit 
Lyonnais

22/01/2004 01/04/2004 31/03/2007 31/03/2013

DRIRE 06/12/2004 01/11/2004 31/10/2010 (2) 31/10/2013

Geoderis 06/12/2004 01/12/2004 31/11/2010 (3) 30/11/2013
Condesa 2 22/07/2004 01/09/2004 31/08/2007 31/08/2013

FAC SIMILE 
Strasbourg

26/01/2004 01/03/2004 28/02/2007 28/02/2013

Europlaza -
Metz

57070

CARI 
THOURAUD 16/03/2005 01/04/2005 31/03/2011 31/03/2014

(1) la date de "prise d'effet" de chaque bail correspond � la date "limite" de mise � disposition du 
bien tel que vis�e dans chaque bail. Il se peut qu'il y ait un d�calage de quelques semaines, voire 
quelques mois par rapport � la date r�elle de mise � disposition du bien. Ce d�calage est � prendre 
en consid�ration �galement dans la date d'expiration de chaque bail.
(2) Cette date du 31.10.2010 est la date de prochaine �ch�ance, sous r�serve que le preneur n'ait 
pas r�sili� le bail, comme indiqu� plus haut, au cours des 4�mes, 5�mes et 6�mes ann�es ( 
pr�avis 12 mois) de celui-ci, du fait d'une suppression, concentration ou transfert de services, � 
l'issue de laquelle l'Etat n'aurait plus l'utilisation des locaux lou�s ou encore sous r�serve que le 
preneur n'ait pas donn� cong� apr�s une p�riode de six ans.
(2) Cette date du 31.11.2010 est la date de prochaine �ch�ance, sous r�serve que le preneur n'ait 
pas r�sili� le bail, comme indiqu� plus haut, au cours des 5�mes et 6�mes ann�es ( pr�avis 12 
mois) de celui-ci, du fait d'une suppression, concentration ou transfert de services, � l'issue de 
laquelle l'Etat n'aurait plus l'utilisation des locaux lou�s ou encore sous r�serve que le preneur n'ait 
pas donn� cong� apr�s une p�riode de six ans.
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Pour l’ensemble des contrats de bail, le loyer de base est contractuellement index�, 
conform�ment aux dispositions r�glementaires en vigueur, sur l’indice ICC publi� par 
l'INSEE permettant une revalorisation annuelle du montant du loyer. En 2005, la 
revalorisation automatique li�e � la variation de l’indice ICC a �t� marginale pour la 
Soci�t� dans la mesure o� la Soci�t� a c�d� ses actifs 2004 et n’a acquis les actifs en 
portefeuille en 2005 qu’au cours de cette ann�e.

Les contrats de bail pr�voient une indexation au 1er janvier de chaque ann�e ou � la date 
anniversaire du bail en fonction de la variation de l’indice ICC entre la derni�re indexation 
et l’indice connu soit au 1er janvier soit � la date anniversaire du contrat de bail.

6.3.3. R�glementations et fiscalit� applicables � la Soci�t�

Dans la conduite de son activit�, FONCIERE INEA est tenue de respecter, outre les 
r�gles fiscales inh�rentes au statut de SIIC lorsque l’option pour ce r�gime aura �t� 
exerc�e, les r�gles de droit commun relatives � l’attribution de permis de construire ainsi 
que de nombreuses autres r�glementations r�gissant, entre autres, l’urbanisme 
commercial, la sant� publique, l’environnement, la s�curit� et les baux commerciaux.

o R�gime fiscal applicable � la Soci�t�
Sous r�serve du statut particulier de SIIC plus amplement d�crit ci dessous, FONCIERE 
INEA est une soci�t� soumise aux dispositions de droit commun.

6.3.3.1. Statut de SIIC

Le r�gime des SIIC, codifi� aux articles 208 C et suivants du Code g�n�ral des imp�ts 
exon�re d’imp�t sur les soci�t�s, sous condition de distribution, les revenus tir�s 
notamment de la location d’immeubles et les plus-values d�gag�es sur la cession � des 
personnes non li�es, d’immeubles, de droits aff�rents � un contrat de cr�dit-bail portant 
sur un immeuble et de participations dans des personnes vis�es � l’article 8 du Code 
g�n�ral des imp�ts ou dans des filiales elles-m�mes soumises au r�gime des SIIC.

Les modalit�s d’option pour ce r�gime, ainsi que les obligations d�claratives des SIIC, 
ont �t� pr�cis�es par le d�cret 2003-645 du 11 juillet 2003 (codifi� � l’article 46 ter A de 
l’annexe III au Code g�n�ral des imp�ts). Une instruction parue au � Bulletin officiel des 
imp�ts � 4 H-5-03 n� 158 bis du 25 septembre 2003 a comment� ce r�gime.

Les soci�t�s susceptibles de b�n�ficier de ce r�gime doivent remplir trois conditions :
- �tre cot�es sur un march� r�glement� fran�ais ;
- avoir un capital minimum de quinze millions d’euros ;
- avoir pour objet social principal l’acquisition ou la construction d’immeubles en vue de la 
location, ou la d�tention directe ou indirecte de participations dans des personnes 
morales � objet social identique soumises au r�gime des soci�t�s de personnes ou � 
l’imp�t sur les soci�t�s.

Au cas particulier FONCIERE INEA entend adopter ce statut d�s que possible c’est � 
dire � compter du 1er janvier 2007 �tant pr�cis� qu’� ce jour les conditions de capital et 
d’objet sont d’ores et d�j� satisfaites. Cette option concernera donc FONCIERE INEA, 
les soci�t�s civiles suivantes, la SCI PA et la SCI P01. Messageries D�veloppement SAS 
ne sera pas concern�e par l’option.

Les SIIC ne sont pas soumises � une r�gle d'exclusivit� de l'objet. L'exercice � titre 
accessoire d'autres activit�s que celles r�pondant � leur objet principal n'est donc pas 
susceptible de leur faire perdre le b�n�fice du r�gime. Toutefois, les revenus retir�s de 
ces autres activit�s sont imposables dans les conditions de droit commun.
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Les filiales d�tenues directement ou indirectement � au moins 95%, soumises � l’imp�t 
sur les soci�t�s, et ayant un objet identique, peuvent opter pour ce r�gime.

Les revenus des soci�t�s de personnes relevant de l’article 8 du Code g�n�ral des 
imp�ts dont l’objet social est identique � celui de leurs associ�s SIIC ou filiales qui ont 
opt� pour le r�gime des SIIC b�n�ficient de l’exon�ration sous condition de distribution 
au prorata des droits des associ�s SIIC. Aucune condition de d�tention minimale du 
capital de ces soci�t�s par les SIIC ou leurs filiales soumises � l’imp�t sur les soci�t�s 
ayant opt� pour le r�gime des SIIC n’est exig�e.

6.3.3.2. D�termination des r�sultats

Les SIIC sont exon�r�es d’imp�t sur les soci�t�s sous r�serve du respect des conditions 
de distribution suivantes :

- les b�n�fices provenant des op�rations de location d’immeubles au titre de l’activit� 
relevant de ce r�gime doivent �tre distribu�s � hauteur de 85% avant la fin de l’exercice 
qui suit celui de leur r�alisation ;
- les plus-values de cession d’immeubles, de participations dans des soci�t�s vis�es � 
l’article 8 ayant un objet identique aux SIIC ou de titres de filiales soumises � l’imp�t sur 
les soci�t�s ayant opt� pour le r�gime des SIIC, doivent �tre distribu�es � hauteur de 
50% avant la fin du deuxi�me exercice qui suit celui de leur r�alisation ;
- les dividendes re�us des filiales ayant opt� pour le r�gime des SIIC (ou d’une autre SIIC 
qu’elle contr�le) doivent �tre int�gralement redistribu�s au cours de l’exercice qui suit 
celui de leur perception).

Si les SIIC ou leurs filiales qui ont opt� pour le r�gime des SIIC ne proc�dent pas, dans 
le d�lai et la proportion exig�s, aux distributions n�cessaires, elles encourent la perte de 
l'exon�ration sur l'ensemble des revenus (b�n�fices, plus-values, dividendes) de 
l'exercice concern�. Si les distributions ont eu lieu dans le d�lai et la proportion exig�s, 
mais que le r�sultat du secteur exon�r� est ult�rieurement rehauss�, la quote-part de 
r�sultat rehauss� non distribu�e est imposable � l’imp�t dans les conditions de droit 
commun.

Les revenus tir�s de l'exercice d'activit�s accessoires sont imposables � l'imp�t sur les 
soci�t�s dans les conditions de droit commun. Le r�sultat du secteur imposable est sans 
influence sur le r�sultat du secteur exon�r� et n'influence pas les obligations de 
distribution aff�rentes aux op�rations exon�r�es.

Les SIIC et leurs filiales doivent ventiler entre leurs secteurs exon�r� et imposable les 
produits et charges correspondants, et distinguer lors des distributions auxquelles elles 
proc�deront la fraction des b�n�fices provenant des activit�s exon�r�es de celles 
provenant des activit�s imposables.

6.3.3.3. Cons�quences de l’option

L'option, qui est irr�vocable et globale, entra�ne cessation d'entreprise dans la mesure o� 
les entreprises concern�es cessent totalement ou partiellement d'�tre soumises � l'imp�t 
sur les soci�t�s. L’exercice de l’option entra�ne en application de ces dispositions 
l’imposition imm�diate des r�sultats de l'exercice en cours � la date de l'option ainsi que 
des provisions relatives � l'activit� qui devient exon�r�e. Pour FONCIERE INEA, sur la 
base des informations fiscales disponibles actuellement (liasses fiscales au 31 d�cembre 
2005), les cons�quences de cette cessation d’activit� ne devraient pas �tre significatives.
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L’exercice de l’option pour le r�gime des SIIC entra�ne �galement l’exigibilit� d’un imp�t 
de sortie calcul� au taux de 16,5% sur les plus-values latentes sur les biens immobiliers 
et les participations dans des soci�t�s immobili�res fiscalement transparentes. Cet imp�t 
est payable par quart le 15 d�cembre de l’ann�e de l’option et des trois ann�es 
suivantes. 
Le reliquat des d�ficits reportables non utilis�s lors de l’option pour le r�gime des SIIC 
(s’il en existe) peut �tre imput� sur le r�sultat de cessation en ce y compris sur l’assiette 
servant au calcul � l’imp�t de sortie calcul� � 16,5%. Le solde non imput� est 
d�finitivement perdu.

6.3.3.4. Calcul de l'imp�t de sortie

Les soci�t�s de FONCIERE INEA, pr�alablement soumises � l'imp�t sur les soci�t�s, 
seront redevables de l'imp�t de sortie du fait de leur option pour le r�gime des SIIC. La 
base de l'imp�t de sortie est calcul�e pour chaque soci�t� qui opte pour le r�gime des 
SIIC par diff�rence entre la valeur v�nale et la valeur fiscale des actifs immobiliers et/ou 
des parts des filiales fiscalement transparentes. L'imp�t de 16,5% s’appliquera sur cette 
base. 

Selon une premi�re estimation l’exit tax qui s‘�l�ve � 897K€ ce qui devrait avoir un 
impact de 559K€ dans les comptes en 2007 apr�s reprise de la provision de 338 K€.

La valeur v�nale (droits compris) au 1er janvier 2007 des actifs immobiliers du Groupe 
FONCIERE INEA, pr�sent�s au chapitre 6 � Aper�u des activit�s �, et soumis � cet 
imp�t devrait s’�lever � 86.200 K€ (Les entrep�ts SERNAM ne sont pas soumis � cet 
imp�t).

L’exit tax de 897K€ (estimation) sera r�gl�e par FONCIERE INEA en 4 versements 
�gaux le 15 d�cembre 2007 et les 15 d�cembre des 3 ann�es suivantes.

Des ajustements tenant compte des modifications de valeur pouvant �tre constat�es au 
1er janvier 2007 pourront intervenir. 

Perte du b�n�fice du r�gime des SIIC

Le non-respect des conditions d'acc�s au r�gime au cours des exercices post�rieurs � 
l'entr�e dans le r�gime entra�ne la sortie du r�gime de la SIIC, et en cons�quence des 
filiales qui ont opt�. Dans l’hypoth�se o� la Soci�t� sortirait du r�gime des SIIC dans les 
dix ans suivant l'option, elle serait tenue d'acquitter un compl�ment d'imp�t sur les 
soci�t�s sur le montant des plus-values qui ont �t� impos�es au taux r�duit de 16,5% du 
fait de l’option pour le r�gime des SIIC.
Le non-respect de l’obligation de conservation pendant 5 ans des actifs que la Soci�t� 
pourrait acqu�rir sous le r�gime de l’article 210 E du Code g�n�ral des imp�ts serait 
sanctionn� par l’application d’une p�nalit� �gale � 25% de la valeur d’acquisition de l’actif 
pour lequel l’engagement de conservation n’a pas �t� respect�. 

o R�gime applicable � la d�tention des actifs immobiliers de FONCIERE INEA

Les immeubles sont d�tenus en pleine propri�t�. Le r�gime de la copropri�t� est d�fini 
par la loi du 10 juillet 1965 et le D�cret du 17 mars 1967 et s’applique aux immeubles 
pour lesquels la propri�t� est r�partie entre diff�rentes entit�s.
En application de ce r�gime, la Soci�t�, lorsqu’elle est propri�taire, est titulaire d’un lot 
comprenant la propri�t� exclusive d’une partie privative et d'une quote-part dans la 
copropri�t� des parties communes (murs principaux, cages d’escalier, ascenseurs, halls, 
entr�es, etc.). La Soci�t� peut ainsi jouir librement des parties communes, sous r�serve 
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de ne pas porter atteinte aux droits des autres copropri�taires. La valeur locative du lot, 
sa superficie et son emplacement permettent de d�terminer les quotes-parts d�tenues 
par FONCIERE INEA dans les parties communes, sur la base desquelles sont 
d�termin�s les droits de vote au sein des assembl�es de copropri�taires et les charges 
li�es � l’entretien des parties communes.
Les principales caract�ristiques du r�gime de la copropri�t� sont r�sum�es ci-apr�s :
r�glement de copropri�t�: il d�finit les r�gles relatives � la destination des parties 
privatives et des parties communes, les conditions de leur jouissance et les r�gles 
relatives � l’administration des parties communes;
syndic: organe ex�cutif du syndicat des copropri�taires, la mission du syndic est de 
convoquer les assembl�es des copropri�taires, d’�tablir le budget pr�visionnel 
n�cessaire � l’entretien et � la conservation des immeubles et d’agir au nom du syndicat 
des copropri�taires en toutes circonstances pour la sauvegarde de ses int�r�ts;
assembl�e g�n�rale des copropri�taires: elle adopte le budget pr�visionnel de la 
copropri�t� et approuve les travaux � effectuer.

o R�glementation relative � la pr�vention des risques pour la sant�
 Amiante

Longtemps utilis�e dans le secteur de la construction pour ses propri�t�s d'isolation 
thermique et phonique et de protection des structures contre l'incendie, l'utilisation de 
l'amiante est, depuis le 1er janvier 1997, interdite en France en raison de ses effets 
canc�rig�nes.
La r�glementation relative � la pr�vention des risques pour la sant� li�s � la pr�sence 
d'amiante est d�finie aux articles R. 1334-14 � R. 1334-36 et R. 1336-2 � R. 1336-5 du 
Code de la sant� publique. 
FONCIERE INEA investit pour l’heure dans des immeubles neufs et n’est par 
cons�quence pas concern�e par cette r�glementation.

 Pr�vention du risque de l�gionellose
Les l�gionelles, bact�ries responsables de diverses maladies, peuvent prolif�rer dans les 
r�seaux et �quipements dans lesquels circule de l'eau dont la temp�rature est comprise 
entre 25�C et 45�C. Le risque de prolif�ration est important s'agissant notamment des 
installations d'eau chaude sanitaire (douches) et de traitement de l'air (tours a�ro-
r�frig�rantes). 
FONCIERE INEA investit pour l’heure dans des immeubles neufs et n’est par 
cons�quence pas concern�e par cette r�glementation.

o R�glementation relative au respect de la s�curit� des personnes
 Ascenseurs

Une nouvelle r�glementation, introduite par le D�cret n� 2004-964 du 9 septembre 2004 
relatif � la s�curit� des ascenseurs, pr�voit notamment que les ascenseurs font l’objet 
d'un entretien propre � les maintenir en bon �tat de fonctionnement et � assurer la 
s�curit� des personnes. Conform�ment aux dispositions des articles R. 125-2-1 et R. 
125-2-2 du Code de la construction et de l'habitation, le Groupe FONCIERE INEA et, le 
cas �ch�ant, les locataires ont conclu des contrats avec des prestataires de services de 
premier plan pour assurer l'entretien des ascenseurs situ�s dans les immeubles.
Pour ces installations, les organes de s�curit� (dispositifs de verrouillage des portes ou 
antichute, par exemple) doivent faire l'objet de contr�les p�riodiques par un organisme 
ind�pendant.

 Immeubles de grande hauteur
Une r�glementation sp�cifique s’applique aux immeubles de grande hauteur, c’est-� dire 
aux immeubles d’immobilier de bureaux dont le plancher du dernier �tage est situ� � plus 
de 28 m�tres du niveau du sol le plus haut utilisable pour les engins des services publics 
de secours et de lutte contre l’incendie.
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Cette r�glementation, d�finie aux articles L.122-1, L-122-2 et R.122-2 � R.122-29 du 
Code de la construction et de l’habitation, vise � assurer la s�curit� des personnes contre 
les risques d’incendie et de panique. Elle impose, par exemple, de proc�der � des 
exercices p�riodiques d’�vacuation, d’assurer cette �vacuation au moyen d’escaliers de 
secours et de pr�voir des syst�mes emp�chant la propagation des fum�es.

Aucun des immeubles de FONCIERE INEA n’est un immeuble de grande hauteur. Par 
cons�quent, FONCIERE INEA n’est pas concern�e par la r�glementation sp�cifique aux 
immeubles de grande hauteur. 

o R�glementation relative � la sauvegarde de l'environnement
 Installations class�es

Dans les cas o� les sites d�tenus par FONCIERE INEA seraient class�s par acte 
administratif dans une zone couverte par un plan de pr�vention des risques 
technologiques, par un plan de pr�vention des risques naturels pr�visibles ou dans une 
zone sismique, FONCIERE INEA est tenue, aux termes de l’article L.125-5 du Code de 
l’environnement et du d�cret n� 2005-134 du 15 f�vrier 2005, d’en informer les locataires. 
A la date d’enregistrement du pr�sent document de base, FONCIERE INEA estime 
qu’aucun site n’est expos� � un risque �quivalent.
Certaines installations peuvent �galement �tre soumises aux r�glementations r�gissant 
les Installations Class�es pour la Protection de l'Environnement (ICPE). Une installation 
class�e (Loi du 19 juillet 1976) est une installation qui peut pr�senter des dangers ou des 
inconv�nients pour, notamment, la commodit� du voisinage, la sant�, la s�curit�, la 
salubrit� publique et l’environnement. L’exploitant d’une installation class�e, soumise � 
autorisation, est tenu d’informer pr�alablement le pr�fet de toute transformation notable 
qu’il envisage d’apporter � cette installation class�e et de lui remettre, tous les dix ans, 
un bilan de fonctionnement dont le contenu est pr�cis� par l’arr�t� du 17 juillet 2000. Par 
ailleurs, lorsque l’installation class�e est mise � l’arr�t d�finitif, son exploitant doit en 
informer le pr�fet au moins trois mois avant cette mise � l’arr�t et doit remettre le site 
dans un �tat tel qu’il ne s’y manifeste aucun des dangers ou inconv�nients vis�s � 
l’article L.511-1 du Code de l’environnement.

A la date d’enregistrement du pr�sent document de base, il n’existe pas d’ICPE dans les 
immeubles de FONCIERE INEA. FONCIERE INEA est tenue de respecter la 
r�glementation pour l’utilisation et les rejets � l’eau, notamment l’obligation de traitement 
des eaux us�es conform�ment aux dispositions du Code de la sant� publique et du Code 
g�n�ral des collectivit�s territoriales, ainsi que la gestion qualitative et quantitative des 
eaux pluviales (Loi sur l’eau de janvier 1992).

o R�glementation en mati�re de baux commerciaux

FONCIERE INEA est �galement soumise � la r�glementation sur les baux commerciaux 
dans le cadre de son activit�. Les baux commerciaux sont r�gis par le D�cret n� 53-962 
du 30 septembre 1953, codifi� pour partie aux articles L.145-1 et suivants du Code de 
commerce, qui dispose que leur dur�e ne peut �tre inf�rieure � 9 ans. Le preneur 
dispose d’une facult� de r�siliation � l’expiration de chaque p�riode triennale, sous
condition de donner cong� par acte extrajudiciaire six mois avant la fin de la p�riode en 
cours. Cette facult� de r�siliation triennale peut �tre supprim�e par accord des parties 
aux termes du bail. Le bailleur, en revanche, ne peut reprendre les locaux � l’expiration 
du bail que s’il entend, notamment, construire, reconstruire ou sur�lever l’immeuble 
existant et ne peut demander la r�siliation judiciaire du bail qu’en cas de manquement du 
locataire � ses obligations contractuelles.

Lors de la conclusion du contrat, les parties fixent librement le loyer initial. En l’absence 
de clause d’indexation annuelle pr�vue dans le bail, le loyer ne peut �tre r�vis� que tous 
les trois ans pour correspondre � la valeur locative, sans pouvoir, sauf exception, 
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exc�der la variation de l’indice trimestriel du co�t de la construction intervenue depuis la 
derni�re fixation du loyer.
Les baux comprennent le plus souvent une clause d’indexation annuelle. Le loyer est 
index� en fonction de la variation de l’ICC publi� trimestriellement par l'INSEE � la date 
d'anniversaire du contrat de bail ou �ventuellement au 1er janvier de chaque ann�e. 
L’indexation est calcul�e en appliquant au loyer de l’ann�e �coul�e la variation obtenue 
en prenant pour indice de r�f�rence l’indice de comparaison ayant servi � l’indexation 
pr�c�dente du loyer et pour indice de comparaison l’indice du deuxi�me trimestre de 
l’ann�e pr�c�dant celle au cours de laquelle l’indexation prendra effet. 

A l’issue du bail, FONCIERE INEA peut refuser de renouveler le bail au profit du locataire 
contre paiement d’une indemnit� d’�viction ou d�livrer un cong� au locataire avec offre 
de renouvellement � de nouvelles conditions financi�res. De son c�t�, le locataire peut 
demander le renouvellement de son bail aux m�mes conditions. A d�faut, le bail se 
poursuivra par tacite reconduction aux conditions applicables en fin de bail.

A la suite d’un refus de renouvellement d�livr� par FONCIERE INEA, celle-ci doit payer 
une indemnit� d’�viction au locataire afin de r�parer tout le pr�judice subi par le locataire 
�vinc�, � moins qu’elle ne justifie le non-paiement de cette indemnit� par l’existence d’un 
motif grave et l�gitime. Dans le cas o� l’indemnit� d’�viction est due, FONCIERE INEA 
b�n�ficie d’un droit de repentir, � savoir la facult� de revenir sur sa d�cision et de 
proposer le renouvellement du bail en cause. Ce droit de repentir peut �tre exerc�, � la 
condition que le locataire n’ait pas pris de dispositions pour quitter les lieux avant, jusqu’� 
l’expiration d’un d�lai de quinze jours � compter de la date � laquelle la d�cision fixant 
l’indemnit� d’�viction est pass�e en force de chose jug�e. L’exercice de ce droit de 
repentir est irr�vocable et entra�ne le renouvellement du bail � compter de la notification 
de la mise en œuvre de ce droit par exploit d’huissier au locataire.

A la suite d’un cong� avec offre de renouvellement d�livr� par FONCIERE INEA ou d’une 
demande de renouvellement par le locataire, le loyer peut �tre fix�, soit � l’amiable entre 
les parties, soit judiciairement faute d’accord entre les parties. Dans ce dernier cas, la 
partie la plus diligente doit saisir la Commission D�partementale de Conciliation, avant 
toute saisine du Tribunal de Grande Instance, afin qu’elle rende un avis sur le montant du 
loyer et tente de concilier les parties. A d�faut d’accord, la contestation doit �tre port�e 
dans les deux ans � compter de la prise d’effet du renouvellement devant le Tribunal de 
Grande Instance. Le loyer du bail renouvel� doit r�pondre � deux principes : il doit 
correspondre � la valeur locative des locaux et son renouvellement se fera 
conform�ment � la r�gle dite � du plafonnement � instaur�e par le d�cret n� 53-962 du 
30 septembre 1953. A moins d’une modification notable de certains �l�ments 
d�terminant la valeur locative des locaux lou�s (� facteurs locaux de commercialit� �) 
entra�nant une variation de la valeur locative de plus de 10%, les loyers des baux, dont la 
dur�e n’est pas sup�rieure � 9 ans, sont plafonn�s et ne peuvent exc�der la variation de 
l’indice ICC. Echappent n�anmoins � cette r�gle dite � du plafonnement �, les bureaux, 
les locaux � monovalents � (locaux destin�s de par leur agencement particulier � 
l’exercice d’une seule activit�) ou les baux d’une dur�e initiale de 9 ann�es mais qui, par 
le fait d’une tacite reconduction, ont eu une dur�e globale effective de plus de 12 ann�es. 
Dans un tel cas, la libre ren�gociation du loyer pourra �tre entreprise avec les preneurs � 
l’issue de la dur�e contractuelle du bail pour les baux de bureaux ou locaux monovalents 
et � l’issue du bail en fonction des conditions de march� alors en vigueur pour les baux 
d’une dur�e d�passant 12 ans. Pour les baux d’une dur�e sup�rieure � 9 ans, les loyers 
�chappent �galement � la r�gle du plafonnement et leur ren�gociation peut �tre 
entreprise avec les preneurs lors du renouvellement de leur bail, aux conditions de 
march�.

6.3.4. Assurances et couvertures des risques
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FONCIERE INEA b�n�ficie d'assurances plac� aupr�s de soci�t�s d'assurances de 
premier plan. D’une mani�re g�n�rale, FONCIERE INEA estime que les polices 
d'assurance dont elle b�n�ficie sont ad�quates au regard de la valeur des actifs assur�s 
et du niveau de risque encouru.

a) Assurances relatives � l’immeuble Europlaza (Metz)  

Une police d’assurance dommage en � p�ril d�nomm� � a �t� souscrite par FONCIERE 
INEA en qualit� de propri�taire des immeubles assur�s, aupr�s d’AZUR ASSURANCE. 
Les indemnit�s vers�es par l’assureur en cas de sinistre sont per�ues par le propri�taire.

Ce contrat est souscrit pour une dur�e ferme de douze mois avec tacite reconduction, 
d�butant le 28 janvier 2005. En cas de d�nonciation le pr�avis est de deux mois.
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Les principaux �l�ments de la police souscrite aupr�s d’AZUR ASSURANCE sont 
pr�sent�s ci-dessous :

Garanties Niveau de couverture
En cas de reconstruction = Valeur d’usage augment�e 
selon le choix de l’assur� de la Valeur � Neuf ou des 
Pertes Indirectes
En cas de non reconstruction = Valeur d’usage sans 
exc�der la valeur v�nale
Perte de loyers : 2 ann�es de loyers
Recours des locataires et troubles de jouissance : 
4 619 250 euros

Incendie et risques annexes (Explosions, 
foudre, choc ou chute de tout ou partie 
d’appareils de navigations a�rienne, choc 
d’un v�hicule terrestre)

Recours des voisins et des tiers : 4 619 250 euros
Temp�te, gr�le, poids de la neige sur les 
toitures M�mes limites et conditions qu’en cas d’incendie

Catastrophes naturelles M�mes limites et conditions qu’en cas d’incendie
Dommages corporels : 6 4000 000 euros 
Dommages mat�riels caus�s par accidents : 1 847 700 
eurosResponsabilit� civile du fait de l’immeuble
Dommages mat�riels caus�s par explosion : 461 925 
euros

Vol : d�t�riorations caus�es aux b�timents 
et embellissements

Valeur d’usage sans pouvoir exc�der la valeur v�nale en 
cas de non reconstruction ou de non remplacement

Bris de glace Valeur de remplacement au jour du sinistre major�e des 
frais de pose, d�pose et transport s’il y a lieu, dans la 
limite de 4 619€
Pour les b�timents (y compris honoraires d’architecte) : 
Valeur d’usage augment�e selon le choix de l’assur� de 
la Valeur � Neuf ou des Pertes IndirectesD�g�ts des eaux

Perte de loyers : 2 ann�es de loyers

Le montant global de la prime annuelle d’assurance s’�l�ve � 2910€. La prime est enti�rement 
refactur�e aux locataires.

b) Assurances relatives � l’immeuble Schiltigheim (Strasbourg) 

2 polices d’assurance dommage en � p�ril d�nomm� � ont �t� souscrites par FONCIERE 
INEA en qualit� de propri�taire des immeubles assur�s, aupr�s de GENERALI 
ASSURANCES. Les indemnit�s vers�es par l’assureur en cas de sinistre sont per�ues 
par le propri�taire.

Ce contrat est souscrit pour une dur�e ferme de douze mois avec tacite reconduction, 
d�butant le 27 avril 2006. En cas de d�nonciation le pr�avis est de deux mois.
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Les principaux �l�ments de la police souscrite aupr�s de GENERALI ASSURANCES 
sont pr�sent�s ci-dessous.

Garanties Niveau de couverture
Incendie, foudre, explosion Sur b�timent et hors frais et pertes : sans 

limitation
El�ments naturels hors catastrophes 
naturelles soit temp�tes, gr�le et sur 
toitures

Sur b�timent sans limitation

Bris de glace Dommages immobiliers sans limitation de 
somme

Vol Sur b�timent sans limitation
Frais et pertes Frais et pertes en fonction de chaque garantie
Responsabilit� civile des propri�taires des 
immeubles

7 600 000€ non index�

La limitation contractuelle du paiement des indemnit�s, toutes garanties confondues 
(hors responsabilit� civile du propri�taire des immeubles et du recours des voisins et 
tiers) s’�l�ve � 11 000 000 euros par sinistre.

Le montant global de la prime annuelle d’assurance s’�l�ve � 10 203,02€ TTC. La prime 
est enti�rement refactur�e aux locataires

6.3.5. Environnement/D�veloppement durable
N�ant
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7. ORGANIGRAMME

8. PROPRI�T�S IMMOBILI�RES

Les informations relatives aux actifs immobiliers d�tenus par la Soci�t� sont pr�sent�es 
au chapitre 6 � Aper�u des activit�s �. Les charges pesant sur les actifs immobiliers sont 
indiqu�es au chapitre 20 � Information financi�res concernant le patrimoine, la situation 
financi�re et les r�sultats de FONCIERE INEA�.
La politique de la Soci�t� en mati�re de respect de l’environnement, le r�gime juridique 
applicable, ainsi que les facteurs de risques li�s aux aspects environnementaux de la 
d�tention des actifs par la Soci�t� sont pr�sent�s respectivement au paragraphe 6.3.3 � 
R�glementations et fiscalit� applicables � la Soci�t� � et au paragraphe 4.1.3 � Risques 
li�s aux actifs �.

Les propri�t�s immobili�res de la Soci�t� et de ses filiales sont pr�sent�es au 
paragraphe 6.3.1 du pr�sent document. Les charges pesant sur les actifs immobiliers 
sont indiqu�es au chapitre 22.1 et 22.3.

9. EXAMEN DE LA SITUATION FINANCI�RE ET DU R�SULTAT

Les informations relatives � la situation financi�re de la Soci�t� sont pr�sent�es au 
chapitre 20 � Information financi�res concernant le patrimoine, la situation financi�re et 
les r�sultats de FONCIERE INEA �.

FONCIERE INEA
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21 batiments de bureaux sous 
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56% 75%
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10. TR�SORERIE ET CAPITAUX

10.1. INFORMATIONS SUR LES CAPITAUX DE LA SOCIETE

Voir chapitre 20 � Informations financi�res concernant le patrimoine, la situation 
financi�re et les r�sultats de la Soci�t��.

10.2. FLUX DE TR�SORERIE

Voir chapitre 20 � Informations financi�res concernant le patrimoine, la situation 
financi�re et les r�sultats de la Soci�t��.

10.3. INFORMATIONS SUR LES CONDITIONS D’EMPRUNT ET STRUCTURE DU 
FINANCEMENT

Voir paragraphe 22.1 � Contrats de Pr�ts �.

10.4. RESTRICTIONS � L'UTILISATION DES CAPITAUX

Voir paragraphe 22.1 � Contrats de Pr�ts �.

10.5. INFORMATIONS SUR LES SOURCES DE FINANCEMENT ATTENDUES 
N�CESSAIRES POUR HONORER LES ENGAGEMENTS DE LA SOCI�T�
A la date d’enregistrement du document de base, la Soci�t� n’a pris aucun engagement 
ferme dans le cadre de la mise en œuvre de sa strat�gie d’investissements hors ceux qui 
figurent au paragraphe 6.3.1 � Description du patrimoine immobilier � et au paragraphe 
22.1 �Contrats de Pr�ts �
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11. RECHERCHE ET D�VELOPPEMENT, BREVETS ET LICENCES

La Soci�t� exerce une activit� patrimoniale consistant � acqu�rir, � d�tenir et � g�rer, en 
vue de louer, des actifs immobiliers. A ce titre, la Soci�t� ne participe � aucune activit� 
de recherche et de d�veloppement et ne poss�de aucun brevet. Par ailleurs, la Soci�t� 
consid�re ne pas �tre d�pendante � l’�gard d’une quelconque marque, brevet ou licence 
pour son activit� ou sa rentabilit�.

FONCIERE INEA est propri�taire de l’ensemble des moyens d’exploitation n�cessaire � 
son activit�, notamment � travers le contrat de service conclu avec GEST d�crit au 
�22.4.

12. INFORMATION SUR LES TENDANCES

Pour les principales tendances ayant affect� le r�sultat op�rationnel en cours, voir 
chapitre 9 � Examen de la situation financi�re et du r�sultat �.

A la date d’enregistrement du document de base, la Soci�t� n’anticipe � court terme 
aucun autre �v�nement raisonnablement susceptible d’influer sur le montant de son 
r�sultat op�rationnel, sous r�serve de la mise en œuvre de son programme 
d’investissements.

12.1. STRATEGIE D’INVESTISSEMENT

L’objectif d’investissement de la Soci�t� repr�sente un montant global de l’ordre de 80-
100 M€ par an. La soci�t� recherche des actifs immobiliers tertiaires, des immeubles de 
bureaux, et des locaux d’activit�, commerce ou entrep�ts. Le revenu locatif brut sur le 
portefeuille d’actifs ainsi acquis devrait se situer dans une fourchette comprise entre 7% 
et 9%.
Les actifs recherch�s sont les actifs disposant de rendements locatifs int�ressants et 
pouvant pr�senter selon le cas, des perspectives de valorisation � moyen terme (cinq � 
sept ans) �ventuellement apr�s restructuration immobili�re, du fait de leur localisation, de 
leur situation locative et/ou de la nature des constructions existantes dans le cadre 
d’op�rations de restructuration ou tertiairisation progressive.
Les prix des actifs recherch�s sont compris entre 2.5 M€ et 20 M€.
Les moyens de recherche des actifs immobiliers mis en œuvre par la Soci�t� sont 
assur�s par l’�quipe interne � la Soci�t�, compos�e de professionnels de l’immobilier 
(r�seau des soci�t�s fonci�res, compagnies d’assurance, collectivit�s locales…), par des 
agents externes (agences immobili�res r�put�es telles qu’ATISREAL, CBRE, JLL…), et 
par le biais de divers partenariats.

12.2. EQUIPE ET ORGANISATION

La Soci�t� s’est dot�e d’une �quipe de direction de professionnels de l’immobilier et de 
la finance, disposant d’une large exp�rience et d’une connaissance approfondie des 
actifs immobiliers tertiaires et des secteurs g�ographiques concern�s par la strat�gie 
d’investissement.
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Cette �quipe sera compl�t�e au fur et � mesure de la r�alisation du programme 
d’acquisition de la Soci�t� par de nouveaux recrutements de professionnels au sein de 
GEST
Deux recrutements de cadres exp�riment�s sont en cours au sein de GEST et celle-ci 
estime que sont effectif devrait �tre de 4 personnes environ d’ici un an.

12.3. REGIME FISCAL ET POLITIQUE DE DISTRIBUTION VIS-A-VIS DES 
ACTIONNAIRES

La Soci�t� entend se situer dans le cadre du r�gime fiscal des SIIC pr�vu par l’article 
208C du Code G�n�ral des Imp�ts pour lequel elle optera apr�s l’admission de ses 
actions aux n�gociations sur le march� Eurolist d’Euronext Paris S.A., la date envisag�e 
pour l’application du r�gime �tant le 1er Janvier 2007.
En cons�quence, elle s’engage � respecter les obligations de distribution suivantes : 
- distribution annuelle des r�sultats nets issus des activit�s locatives au moins � hauteur 
de 85% ; 
- distribution des r�sultats nets issus des plus-values de cession au moins � hauteur de 
50% dans les deux ann�es (cession d’immeubles ou de certaines participations dans des 
soci�t�s immobili�res) ; 
- redistribution int�grale des dividendes re�us de filiales soumises � l’imp�t sur les 
soci�t�s pouvant ult�rieurement faire partie du p�rim�tre d’option.

13. PR�VISIONS OU ESTIMATIONS DU B�N�FICE

13.1. Pr�visions du b�n�fice

Principes G�n�raux

Certaines des donn�es, hypoth�ses et estimations retenues pour �tablir les pr�visions 
ci-dessus, consid�r�es comme raisonnables par le Groupe � la date du pr�sent 
document de base, �manent ou reposent, en tout ou partie, sur des appr�ciations ou des 
d�cisions des organes de surveillance et de direction du Groupe, qui pourraient �voluer 
ou �tre modifi�es dans le futur en raison des incertitudes li�es notamment � 
l'environnement �conomique, financier, concurrentiel et r�glementaire. 

En outre, la r�alisation de certains risques d�crits au chapitre 4 du pr�sent document 
pourrait avoir une incidence sur les activit�s du Groupe et sur la r�alisation des objectifs, 
d�clarations et informations prospectives �nonc�s ci-dessous. 

Par ailleurs, la r�alisation de ces perspectives financi�res suppose la mise en œuvre 
avec succ�s de la strat�gie pr�sent�e au paragraphe 6.2 du pr�sent document. Le 
Groupe ne prend donc aucun engagement, ni ne donne aucune garantie sur la 
r�alisation des objectifs, d�clarations et informations prospectives traduits dans le 
compte de r�sultat pr�visionnel figurant au pr�sent paragraphe 13 et ne s'engage pas � 
publier ou communiquer d'�ventuels rectificatifs ou mises � jour de ces �l�ments sous 
r�serve du respect des principes de l'information permanente pr�vus au titre des articles 
222-1 et suivants du R�glement G�n�ral de l'AMF.



Fonciere Inea Doc de base N�I-06-167 (20-10-06) 20/10/06

Compte de r�sultat pr�visionnel 2007E

(K€) 2007 E
Loyers 7.388
Autres produits 1.230
Produits des activit�s ordinaires 8.618
Autres achats et charges externes (704)
Dotations aux amortissements (3.362)
R�sultat op�rationnel 4.552
R�sultat financier (2.125)
Quote-part de r�sultat des soci�t�s mises en �quivalence 97
R�sultat avant imp�t 2.524
Imp�t sur les r�sultats (896)
R�sultat net 1.628

Hypoth�ses retenues

Les pr�visions 2007 ont �t� �labor�es � partir des informations issues des comptes consolid�s 
annuels au 31/12/05 et semestriels au 30/06/06.
Ils tiennent compte :

- du parc immobilier livr� � la date d’enregistrement du document de base 
- des promesses sign�es dont les immeubles seront livr�s post�rieurement � la date 

d’enregistrement du document de base et avant le 31 d�cembre 2007
- des promesses en cours de signature faisant l’objet d’accords pr�alables et dont les 

immeubles seront livr�s post�rieurement � la date d’enregistrement du document de 
base et avant le 31 d�cembre 2007

Le tableau ci-dessous pr�sente les immeubles inclus dans le p�rim�tre d�crit ci-dessus :

Patrimoine Localisation Utilisation Nb de 
b�timents

Date de livraison

Au Bilan de FONCIERE INEA ou des Filiales

Europlaza Metz Bureaux 1 Janvier 2005
SCI PA (Steelcase)  Strasbourg (Schiltigheim) Bureaux 3 Mai 2006
SAS Messageries 
D�veloppement (SERNAM) 

R�gions Messageries 9 Janvier � D�cembre 2006

SCI P01 S�nart (RP) Entrep�t 1 D�cembre 2005

Promesses sign�es

Espace Concorde Montpellier Bureaux 2 Juillet et Novembre 2006
SAS Messageries 
D�veloppement (SERNAM) 

R�gions Messageries 3 Juin 2007

LAZARD R�gions* R�gions Bureaux 7
9

Juin � D�cembre 2006
F�vrier � Mars 2007

Le Prisme Nantes Bureaux 1 Novembre 2006
Champ Chardon* Orl�ans Bureaux 2 Aout 2006 et Avril 20073

Promesses en cours de signature ayant une influence sur les comptes 2007 (production r�siduelle 2006)

5 immeubles livr�s entre Mi-Novembre 2006 et D�cembre 2007

* immeubles faisant l’objet d’une garantie locative couvrant tout ou partie de 2007



Fonciere Inea Doc de base N�I-06-167 (20-10-06) 20/10/06

Loyers

La date de prise d’effet des loyers ou date de d�but de la garantie locative correspond � la date 
de livraison des immeubles.
Les loyers ont �t� pris en compte � partir des dates de livraison sur la base des valeurs locatives 
de march� en prenant l’hypoth�se d’un taux de vacance nul en raison des garanties locatives de 
12 mois � partir de la livraison ou de l’hypoth�se de location r�alis�e � l’issue de la p�riode de 
garantie.

Il est �galement fait l’hypoth�se d’aucun retard dans la livraison des immeubles.

Les revenus per�us au titre de la garantie locative sont comptabilis�s en � Loyers � dans le 
compte de r�sultat. 

Les loyers sont index�s au taux de 2,5% par an.

Autres produits

Les autres produits comprennent la plus value de cession de 1.230 K€ de la SCI P01 qui sera 
c�d�e au d�but de l’exercice 2007. Une promesse de cession a �t� sign�e le 29 juin 2006. 

Autres achats et charges externes

Les frais relatifs au contrat de service avec GEST au titre de l’exercice 2007 ont �t� estim�s � 
660 K€, conform�ment aux dispositions du contrat sign� avec FONCIERE INEA.

Dotations aux amortissements

La quote-part du terrain a �t� fix�e � 22,5% du prix d’acquisition des immeubles. Les dotations 
aux amortissements sont ainsi calcul�es sur la base de 77,5% du prix d’acquisition, selon la 
d�composition par composants suivante :

Gros-Œuvre Fa�ades/Etch/ IGT Agencement
Couverture

Dur�e Amortissement 50 30 20 15
Quote-part �l�ments amortissables 30% 30% 20% 20%

R�sultat financier

Les immeubles sont financ�s pour partie par pr�t bancaire. Le taux de financement par emprunt 
des immeubles est compris en moyenne entre 60 et 85%. Le taux d’int�r�t des emprunts 
bancaires varie entre 5,5% et 4,5%.
Le paiement des immeubles intervient en deux temps : 5% est r�gl� sur fonds propres � la 
signature de la promesse et le solde � la livraison. 
Les pr�ts sont tir�s � la livraison.
Les pr�visions 2007 ne tiennent pas compte des montants qui pourraient �tre lev�s � l’occasion 
de l’admission des actions FONCIERE INEA aux n�gociations sur Eurolist d’Euronext, dont le 
principal impact � court terme serait un effet positif sur le r�sultat financier. L’impact chiffr� pourra 
�tre communiqu� dans le cadre de la note d’op�ration.

Quote-part de r�sultat des soci�t�s mises en �quivalence
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Messageries D�veloppement SAS, d�tenu � 22%, est consolid�e par mise en �quivalence.

Imp�t sur les r�sultats

L’imp�t de sortie (� exit tax �) d� au titre de l’option � prendre pour le r�gime SIIC � effet du 1er

janvier 2007 est estim� � 896 K€.

13.2. Rapport des commissaires aux comptes sur les pr�visions de b�n�fice

Rapport sur des pr�visions de b�n�fice

Mesdames, Messieurs,
En notre qualit� de commissaires aux comptes et en application du r�glement (CE) n�809/2004, 
nous avons �tabli le pr�sent rapport sur les pr�visions de r�sultat de la soci�t� Fonci�re INEA -
SA incluses au chapitre 13 du document de base dat� du 19 octobre 2006.
Ces pr�visions et les hypoth�ses significatives qui les sous-tendent ont �t� �tablies sous votre 
responsabilit�, en application des dispositions du r�glement (CE) n�809/2004 et des 
recommandations CESR relatives aux pr�visions.
Il nous appartient, sur la base de nos travaux, d'exprimer une conclusion, dans les termes requis 
par l'annexe I, point 13.3 du r�glement (CE) n�809/2004, sur le caract�re ad�quat de 
l'�tablissement de ces pr�visions.
Nous avons effectu� nos travaux selon la doctrine professionnelle applicable en France. Ces 
travaux ont comport� une �valuation des proc�dures mises en place par la Direction pour 
l'�tablissement des pr�visions ainsi que la mise en œuvre de diligences permettant de s'assurer 
de la conformit� des m�thodes comptables utilis�es avec celles suivies pour l'�tablissement des 
informations historiques de la soci�t� Fonci�re INEA - SA. Ils ont �galement consist� � collecter 
les informations et les explications que nous avons estim�es n�cessaires permettant d'obtenir 
l'assurance raisonnable que les pr�visions sont ad�quatement �tablies sur la base des 
hypoth�ses qui sont �nonc�es.
Nous rappelons que, s'agissant de pr�visions pr�sentant par nature un caract�re incertain, les 
r�alisations diff�reront parfois de mani�re significative des pr�visions pr�sent�es et que nous 
n'exprimons aucune conclusion sur la possibilit� de r�alisation de ces pr�visions.
A notre avis :

 Les pr�visions ont �t� ad�quatement �tablies sur la base indiqu�e ;
 La base comptable utilis�e aux fins de cette pr�vision est conforme aux m�thodes 

comptables appliqu�es par la soci�t� Fonci�re INEA - SA.

Ce rapport est �mis aux seules fins de l'offre au public en France et dans les autres pays de 
l'Union europ�enne dans lesquels un prospectus, comprenant ce document de base et une note 
d’op�ration, vis� par l'AMF serait notifi� et ne peut �tre utilis� dans un autre contexte.

Paris La D�fense, le 19 octobre 2006 Neuilly-sur-Seine, le 19 octobre 2006

KPMG Audit PricewaterhouseCoopers Audit
D�partement de KPMG S.A.

Franck No�l Jean-Pierre Caroff
Associ� Associ�
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14. ORGANES D’ADMINISTRATION, DE DIRECTION ET DE SURVEILLANCE ET 
DIRECTION G�N�RALE

A la suite de la transformation de la Soci�t� en soci�t� anonyme le 28 f�vrier 2005, la 
Soci�t� s'est dot�e d'un Directoire et d'un Conseil de Surveillance.

Par d�lib�ration en date du 16 mars 2005 du Conseil de Surveillance, Monsieur Philippe 
ROSIO a �t� nomm� Pr�sident du Directoire et Madame Arline GAUJAL-KEMPLER 
Directeur G�n�ral.

14.1. COMPOSITION DES ORGANES DE DIRECTION ET DE CONTR�LE

La Soci�t� est une soci�t� anonyme � Directoire et Conseil de Surveillance. Un r�sum� 
des dispositions des statuts relatives au Directoire et Conseil de surveillance, en 
particulier son mode de fonctionnement et ses pouvoirs, figure aux articles 17, 18, 19, 20, 
21, 22, 23, 24, 25, 26, 28 des statuts.

14.1.1. Composition du Directoire

Les membres du Conseil de Surveillance ont, aux termes des d�lib�rations du proc�s-
verbal de la r�union du Conseil de Surveillance du 16 mars 2005, nomm� les membres 
du Directoire suivants :

NOM ET PRENOM 
OU DENOMINATION 
SOCIALE DU 
MEMBRE

AGE DATE DE 
NOMINATION OU 
COOPTATION

FONCTION 
PRINCIPALE EXERCEE 
DANS LA SOCIETE

PRINCIPAUX 
MANDATS ET 
FONCTIONS 
EXERCEES EN 
DEHORS DE LA 
SOCIETE 

PHILIPPE ROSIO 47 16.03.2005 PR�SIDENT DU 
DIRECTOIRE

GERANT 
MINORITAIRE DE 
LA SOCIETE 
GEST

Arline GAUJAL-
KEMPLER

55 16.03.2005 MEMBRE DU 
DIRECTOIRE ET 
DIRECTEUR GENERAL

GERANT 
MINORITAIRE DE 
LA SOCIETE 
GEST
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14.1.2. Composition du Conseil de Surveillance

Les actionnaires ont, aux termes des d�lib�rations du proc�s-verbal de l'Assembl�e 
G�n�rale du 28 f�vrier 2005, nomm� les membres du Conseil de Surveillance suivants: 

NOM ET PRENOM OU 
DENOMINATION SOCIALE DU 
MEMBRE

AGE DATE DE 
NOMINATION OU 

COOPTATION

FONCTION 
PRINCIPALE 

EXERCEE DANS LA 
SOCIETE

PRINCIPAUX MANDATS 
ET FONCTIONS 
EXERCEES EN DEHORS 
DE LA SOCIETE 

MICHEL ALBERT* 76 28.02.2005 MEMBRE NA
JEAN-JACQUES 
BONNAUD*

71 28.02.2005 MEMBRE PRESIDENT DU FONDS 
GALAXY (CDC),
ADMINISTRATEUR DE 
BANCA CARIGE (ITALIE)
ET PRESIDENT DE 
VALEUR CAPITAL

SOCIETE CRESERFI
REPRESENTEE PAR 
ARNAUD DE 
MARCELLUS*

NA 28.02.2005 MEMBRE G�RANT DE CSF
ASSURANCES

JEAN-LOUIS FORT* 68 28.02.2005 MEMBRE NA
BERNARD FRAIGNEAU* 71 28.02.2005 MEMBRE REPRESENTANT 

PERMANENT DE 
ROTHSCHILD ET
CIE BANQUE AU 
CONSEIL DE 
SURVEILLANCE DE 
PARIS ORLEANS ET 
ADMINISTRATEUR DE LA 
FONCIERE EURIS

CLAUDE HEURTEUX* 72 28.02.2005 VICE-PRESIDENT ET 
MEMBRE DU 
CONSEIL DE 

SURVEILLANCE

NA

ALAIN JULIARD 73 28.02.2005 PRESIDENT ET 
MEMBRE DU 
CONSEIL DE 

SURVEILLANCE

VICE-PRESIDENT DU 
CONSEIL DE 
SURVEILLANCE DE 
MANUTAN 
INTERNATIONAL,
ADMINISTRATEUR DES 
DOCKS LYONNAIS ET 
GERANT MINORITAIRE 
DE LA SOCIETE GEST

MARC-OLIVIER LAURENT 54 28.02.2005 MEMBRE ASSOCIE-GERANT DE 
ROTHSCHILD
BANQUE,
ADMINISTRATEUR DE 
CARAVELLE,
ADMINISTRATEUR DE 
NORD-EST ET 
MEMBRE DU CONSEIL 
DE SURVEILLANCE DE 
MANUTAN
INTERNATIONAL

COMPAGNIE
FONCIERE DE
DEVELOPPEMENT
REPRESENTEE PAR PIERRE 

NA 30.12.2005 MEMBRE MEMBRE DU CONSEIL 
DE SURVEILLANCE 
REPRESENTANT LES 
SALARIES DU CREDIT 
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ADIER* FONCIER DE FRANCE 
ET PRESIDENT DE 
SIPARI.

PIERRE LATROBE* 62 30.12.2005 MEMBRE DIRECTEUR DE CIC
PARIS,
ADMINISTRATEUR DE 
BAIL
INVESTISSEMENT,
ADMINISTRATEUR DE 
MK2 ET PRESIDENT DE 
UNION +

* Administrateur ind�pendant

Le Conseil de Surveillance de FONCIERE INEA compte 10 membres parmi lesquels 8 
sont consid�r�s comme ind�pendants selon les crit�res du Rapport Bouton, rappel�s ci-
apr�s :

 Ne pas �tre salari� ou mandataire social de la soci�t�, salari� ou administrateur de sa 
soci�t� m�re ou d’une soci�t� qu’elle consolide et ne pas l’avoir �t� au cours des 5 
ann�es pr�c�dentes ;

 Ne pas �tre mandataire social d’une soci�t� dans laquelle la soci�t� d�tient directement 
ou indirectement un mandat d’administrateur ou dans laquelle un salari� d�sign� en tant 
que tel ou un mandataire social de la soci�t� (actuel ou l’ayant �t� depuis moins de 5 
ans) d�tient un mandat d’administrateur ;

 Ne pas �tre client, fournisseur, banquier d’affaire, banquier de financement :
o Significatif de la soci�t� ou de son groupe,
o ou pour lequel la soci�t� ou son groupe repr�sente une part significative de 

l’activit� ;
o Ne pas avoir de lien familial proche avec un mandataire social.
 Ne pas avoir �t� auditeur de l’entreprise au cours des 5 ann�es pr�c�dentes (article 

L.225-225 du Code de Commerce);
 Ne pas �tre administrateur de l’entreprise depuis plus de 12 ans ;
 Ne pas �tre actionnaire au-del� d’un seuil de 10% en capital ou en droits de vote.

14.1.3. Censeurs

Il y en a deux :

La SCI DU Club de R�sidence CALA BIANCA repr�sent�e par Monsieur Pierre 
BELMUDES : coopt�e aux termes des d�lib�rations du proc�s- verbal du Conseil de 
Surveillance du 14.06.2006, en remplacement de Monsieur Pierre BELMUDES, censeur 
d�missionnaire (cooptation ratifi�e par l’Assembl�e du 25 juillet 2006)

La MACIF repr�sent�e par Monsieur Daniel FRUCHART : nomm�e aux termes des 
d�lib�rations du proc�s-verbal de l'Assembl�e g�n�rale du 28 f�vrier 2005.
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14.1.4. Comit�s

14.1.4.1. Comit� d’investissement

Les dispositions ci-dessous seront effectives � la date d’admission des actions de la 
soci�t� sur le march� Eurolist d’Euronext Paris SA

Composition

Le Comit� se compose de 12 membres maximum �lus par le Directoire en raison de leur 
comp�tence pour une dur�e de (1) une ann�e renouvelable..
Le Directoire d�signe un des membres du Comit� d’Investissement pour en assurer la 
pr�sidence

Dans le cas des actionnaires personnes morales membres du Comit�, chacune d’entre 
elle devra d�signer une personne physique pour la repr�senter

Le Directoire peut d�cider de r�voquer � tout moment, sans indemnit� et sans justifier 
d’un motif quelconque, un ou plusieurs membres du Comit� d’Investissement. Il peut 
proc�der � leur remplacement ou non.

Madame Arline GAUJAL-KEMPLER (Pr�sident)
Monsieur Yves Durand*
Monsieur Alain Fruchart*
Monsieur Claude Heurteux
Monsieur Dominique Imbert*
Monsieur Arnaud de Marcellus (via Creserfi)*
Monsieur Alain Panhard
CIC Finances*
Compagnie Fonci�re de D�veloppement*
Auxia immobilier
Imbellaage*
Monge Finance*

* Administrateur ind�pendant

Le comit� d’investissement de FONCIERE INEA compte 12 membres parmi lesquels 9
sont consid�r�s comme ind�pendants selon les crit�res du Rapport Bouton rappel�s au 
paragraphe 14.1.2.

Madame Arline GAUJAL-KEMPLER assume les fonctions de Pr�sident du Comit�.

Fonctions

Le Comit� d�lib�re sur tous les projets de la Soci�t� de vente ou d’acquisition de biens 
immobiliers ou de titres de soci�t�s immobili�res et donne un avis consultatif. Il assiste le 
Directoire dans l’appr�ciation des investissements ou d�sinvestissements envisag�s par 
la Soci�t� et dans la d�finition des orientations strat�giques.
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14.1.4.2. Comit� dAudit

Les dispositions ci-dessous seront effectives � la date d’admission des actions de la 
soci�t� sur le march� Eurolist d’Euronext Paris Sa
Composition

Le Comit� se compose de 3 membres maximum, choisis par le Conseil de Surveillance 
en son sein en raison de leur comp�tence et de leur qualification en mati�re financi�re et 
comptable, �lus pour une dur�e de (1) une ann�e renouvelable.

Le Conseil de Surveillance d�signe un des membres du Comit� d’Audit pour en assurer 
la pr�sidence.

Le Conseil de Surveillance peut d�cider de r�voquer � tout moment, sans indemnit� et 
sans justifier d’un motif quelconque, un ou plusieurs membres du Comit� d’Audit. Il peut 
proc�der � leur remplacement ou non.

Monsieur Jean-Louis FORT assume les fonctions de Pr�sident du Comit�.

Fonctions

Le Comit� d'Audit a pour mission :

 d'apporter son assistance au Conseil de Surveillance dans le contr�le de l’�tablissement 
et de l'arr�t� des comptes sociaux et consolid�s annuels et semestriels, leurs annexes,

 d’examiner les �tats financiers annuels et semestriels de la Soci�t� et les rapports 
aff�rent avant qu'ils ne soient soumis au Directoire et au Conseil de Surveillance,

 d'entendre les Commissaires aux Comptes et de recevoir communication de leurs 
travaux d'analyse et de leurs conclusions,

 d'examiner et de formuler un avis sur les candidatures aux fonctions de Commissaires 
aux Comptes de la Soci�t� � l'occasion de toute nomination et renouvellement,

 de s'assurer de l'ind�pendance des Commissaires aux Comptes avec lesquels il a des 
contacts r�guliers,

 d'examiner, � ce titre, l'ensemble des relations qu'ils entretiennent avec la Soci�t� et de 
formuler un avis sur les honoraires sollicit�s,

 d'examiner p�riodiquement les proc�dures de contr�le interne et plus g�n�ralement les 
proc�dures d'audit, de comptabilit� ou de gestion en vigueur dans la Soci�t� aupr�s du 
Conseil de Surveillance et des Commissaires aux Comptes,

 de se saisir de toute op�ration ou de tout fait ou �v�nement pouvant avoir un impact 
significatif sur la situation de la Soci�t� en termes d'engagements et/ ou de risques,

 de v�rifier que la Soci�t� est dot�e de moyens (audit, comptables et juridiques) adapt�s 
� la pr�vention des risques et anomalies de gestion des affaires de la Soci�t�.

14.1.5. D�clarations

Il n'existe aucun lien familial entre les membres du Conseil de Surveillance et le 
Directoire.

A la connaissance de la Soci�t�, ni les membres du Conseil du Surveillance, ni les 
membres du Directoire ne font l'objet d'une condamnation pour fraude prononc�e au 
cours des cinq derni�res ann�es. Aucun d'eux n'a particip� en qualit� de dirigeant � une 
faillite, mise sous s�questre ou liquidation au cours des cinq derni�res ann�es, et aucun 
d'eux n'a fait l'objet d'une incrimination et/ou sanction publique officielle prononc�e par 
une autorit� statutaire ou r�glementaire. Aucun de ses membres n'a �t� emp�ch� par un 
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tribunal d'agir en qualit� de membre d'un organe d'administration, de direction ou de 
surveillance d'un �metteur, ni emp�cher d'intervenir dans la gestion ou la conduite des 
affaires d'un �metteur au cours des cinq derni�res ann�es.

14.2. CONFLITS D'INT�RETS AU NIVEAU DES ORGANES D'ADMINISTRATION ET 
DE LA DIRECTION G�N�RALE

Le pr�sident du Directoire Monsieur Philippe ROSIO, le Directeur G�n�ral Madame 
Arline GAUJAL-KEMPLER et le Pr�sident du Conseil de Surveillance Monsieur Alain
JULIARD sont associ�s � 33,33% chacun de la SARL GEST qui a conclu, le 1er f�vrier 
2005, un contrat de prestation de services avec FONCIERE INEA dont les modalit�s sont 
d�taill�es au paragraphe 16.5 � Informations sur les contrats de service liant les 
membres du Directoire ou du Conseil de Surveillance � la Soci�t� ou � l'une quelconque 
de ses filiales �.

La Soci�t� n'a accord� aucun pr�t et n'a constitu� aucune garantie en faveur des 
membres du Directoire et du Conseil de Surveillance.

Un pacte d'actionnaires a �t� sign� le 30 d�cembre 2005. Il organise une proc�dure de 
pr�emption en cas de cession d'actions � un tiers comme en cas de cession entre 
actionnaires ainsi qu'un droit de retrait des minoritaires en cas de cession par les 
actionnaires majoritaires. Il institue un comit� d'investissement. Ce pacte d'actionnaires 
prendra fin par anticipation le jour de l'admission des titres de la Soci�t� sur un march� 
r�glement�.

Un nouveau pacte d'actionnaires, en cours de pr�paration, aura pour objectif de mettre 
en place une proc�dure de pr�f�rence entre les membres du pacte en cas de cession de 
titres.
Il n'existe pas, � la connaissance de la Soci�t� et � la date d'enregistrement du pr�sent 
document de base, de liens familiaux entre les membres du Directoire et/ou du Conseil 
de Surveillance. 

La Soci�t� ne dispose pas d'informations permettant de conclure � des conflits d'int�r�ts 
potentiels entre les devoirs � l'�gard de la Soci�t� des membres du Directoire ou du 
Conseil de Surveillance et leurs int�r�ts priv�s ou d'autres devoirs

15. R�MUN�RATIONS ET AVANTAGES

Les r�mun�rations et avantages mentionn�s dans le pr�sent chapitre s'appliquent � la 
totalit� des membres du Directoire et du Conseil de Surveillance tel qu'il sera compos� � 
la date d'admission aux n�gociations des actions de la Soci�t� sur le march� Eurolist 
d'Euronext Paris SA.

Au titre de l’avenant au contrat de prestation de service de GEST du 22 d�cembre 2005, 
FONCIERE INEA � vers� � GEST au titre de 2005 150 000€ au total. En 2006, ce 
montant est port� � 500 000€. Cette r�mun�ration nette des frais de fonctionnement 
encourus par GEST sera allou�e en fonction de la r�partition du capital de GEST.



Fonciere Inea Doc de base N�I-06-167 (20-10-06) 20/10/06

15.1. R�MUN�RATIONS DES MEMBRES DU DIRECTOIRE

Les membres du directoire ne per�oivent aucune r�mun�ration au titre de leur mandat
chez FONCIERE INEA.

Ils sont r�mun�r�s par SARL GEST, qui facture elle-m�me FONCIERE INEA au titre des 
prestations de services qu'elle assure au profit de cette derni�re. (Voir 22.4 � Contrat de 
prestation de services avec GEST �).

Ainsi, les deux membres du Directoire, savoir :
Monsieur Philippe ROSIO, Pr�sident, Madame Arline GAUJAL-KEMPLER, Directeur 
g�n�ral, ont chacun per�u de SARL GEST en qualit� de co-g�rant au titre de l'exercice 
2005 une r�mun�ration d'un montant total (hors charges sociales) de 56.250 euros.

15.2. REMUNERATIONS DES MEMBRES DU CONSEIL DE SURVEILLANCE

Le Pr�sident et le Vice-pr�sident ne per�oivent aucune r�mun�ration au titre de leur 
mandat chez FONCIERE INEA.

Ils sont r�mun�r�s par SARL GEST, qui facture elle-m�me FONCIERE INEA au titre des 
prestations de services qu'elle assure au profit de cette derni�re. (Voir 22.4 � Contrat de 
prestation de services avec GEST �).

Ainsi, Monsieur Alain JULIARD, Pr�sident du Conseil de Surveillance, a per�u au titre de 
l'exercice 2005 une r�mun�ration de SARL GEST d'un montant de 37.500 euros.

15.3. MONTANT TOTAL DE SOMMES PROVISIONNEES AUX FINS DU 
VERSEMENTS DE PENSIONS, DE RETRAITES OU D’AUTRES AVANTAGES

N�ant.

Il est rappel� que la Soci�t� n'a aucun personnel salari�.



Fonciere Inea Doc de base N�I-06-167 (20-10-06) 20/10/06

16. FONCTIONNEMENT DES ORGANES D'ADMINISTRATION ET DE DIRECTION

16.1. FONCTIONNEMENT DU DIRECTOIRE

16.1.1. R�glement int�rieur

A la cr�ation du Directoire, il n'a pas �t� �tabli de r�glement int�rieur.

Il sera cr�e un r�glement int�rieur du Directoire qui prendra effet � la date de la cotation 
et qui aura pour objet de reprendre, en les modifiant l'ensemble des dispositions relatives 
au Comit� d'Investissement, jusqu'alors contenues dans le pacte d'actionnaires en date 
du 30 d�cembre 2005, appel� � devenir caduc le jour de l'admission aux n�gociations 
des actions de la Soci�t� sur le march� Eurolist d'Euronext Paris SA.
Les dispositions du Comit� d’Investissements vis�es ci-dessus (cf. paragraphe 14.1.4.1) 
sont celles r�gissant la Soci�t� � la date de la cotation.

16.1.2. Nomination des membres du Directoire et dur�e de leur 
mandat

Les statuts de la Soci�t� pr�voient que la Soci�t� est administr�e par un Directoire et un 
Conseil de surveillance.

Le Directoire administre et dirige la Soci�t� sous le contr�le d'un Conseil de Surveillance. 
Le nombre de ses membres est fix� par le Conseil de Surveillance, sans pouvoir exc�der 
le chiffre de cinq. 

Les membres du Directoire, qui sont obligatoirement des personnes physiques, peuvent 
�tre choisis en dehors des actionnaires.

Nomm�s par le Conseil de Surveillance, les membres du Directoire peuvent �tre 
r�voqu�s par l'Assembl�e G�n�rale Ordinaire des actionnaires ainsi que par le Conseil 
de Surveillance.

La dur�e des fonctions des membres du Directoire est de six ans. 

Les membres du Directoire sont r�put�s d�missionnaire d'office lorsqu'ils atteignent l'�ge 
de 75 ans.

16.1.3. Pr�sident du Directoire

Le Conseil de Surveillance conf�re � l'un des membres du Directoire, la qualit� de 
Pr�sident, mais le Directoire assume en permanence la direction g�n�rale de la Soci�t�.

16.1.4. Attributions du Directoire

Le Directoire est investi � l'�gard des tiers des pouvoirs les plus �tendus pour agir en 
toutes circonstances au nom de la Soci�t�, dans la limite de l'objet social et sous r�serve 
des pouvoirs express�ment attribu�s par la loi au Conseil de Surveillance et aux 
Assembl�es d'actionnaires. Dans les rapports avec les tiers, la Soci�t� est engag�e 
m�me par les actes du Directoire qui ne rel�vent pas de l'objet social, � moins qu'elle ne 
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prouve que le tiers savait que l'acte d�passait cet objet ou qu'il ne pouvait l'ignorer 
compte tenu des circonstances.

Une fois par trimestre au moins, le Directoire pr�sente un rapport au Conseil de 
Surveillance. Dans les trois mois de la cl�ture de chaque exercice, il lui pr�sente, aux fins 
de v�rification et de contr�le, les documents comptables qui doivent �tre soumis � 
l'assembl�e annuelle.

Le Pr�sident du Directoire repr�sente la Soci�t� dans ses rapports avec les tiers. Le 
Conseil de Surveillance peut attribuer le m�me pouvoir de repr�sentation � un ou 
plusieurs membres du Directoire qui portent alors le titre de Directeur G�n�ral. La 
pr�sidence et la direction g�n�rale peuvent �tre retir�es � ceux qui en sont investis par 
d�cision du Conseil de Surveillance. Vis-�-vis des tiers tous actes engageant la Soci�t� 
sont valablement accomplis par le Pr�sident du Directoire ou tout membre ayant re�u du 
Conseil de Surveillance le titre de Directeur G�n�ral. 

Le Conseil de Surveillance fixe, dans la d�cision de nomination, le mode et le montant de 
la r�mun�ration de chacun des membres du Directoire.

16.1.5. D�lib�ration du Directoire

Les r�unions du Directoire peuvent se tenir m�me en dehors du si�ge social. Les 
d�cisions sont prises � la majorit� des voix des membres en exercice, chacun d'eux 
disposant d'une voix. Le vote par repr�sentation est interdit. En cas de partage, la voix du 
Pr�sident du Directoire est pr�pond�rante.

Le Pr�sident constate les d�lib�rations par des proc�s-verbaux qui sont �tablis sur un 
registre sp�cial et sign�s par lui et un autre membre.

16.2. FONCTIONNEMENT DU CONSEIL DE SURVEILLANCE

16.2.1. R�glement int�rieur

A la cr�ation du Conseil de Surveillance, il n'a pas �t� �tabli de r�glement int�rieur.

Il sera cr�e un r�glement int�rieur du Conseil de Surveillance qui prendra effet � la date 
de la cotation et qui aura pour objet de cr�er un Comit� d’Audit Les dispositions du 
Comit� d’Audit vis�es ci-dessus (cf. paragraphe 14.1.4.2) sont celles r�gissant la Soci�t� 
� la date de la cotation.
Ce r�glement int�rieur est en outre destin� � pr�ciser les modalit�s et le fonctionnement 
du Conseil de Surveillance en compl�ment des dispositions l�gales, r�glementaires et 
statutaires de la Soci�t�. 
Enfin, il vient expliciter le troisi�me alin�a de l'article 25 des statuts et pr�cise les
modalit�s de mise en œuvre de � la participation au Conseil de Surveillance par moyen 
de visioconf�rence ou de t�l�communication �.

16.2.2. Nomination des membres et dur�e de leur mandat

Le Conseil de Surveillance exerce le contr�le permanent de la gestion de la Soci�t� par 
le Directoire. Il est compos� de trois membres au moins et de dix-huit au plus, toutefois, 
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en cas de fusion, ce nombre de dix-huit peut �tre d�pass� dans les conditions et limites 
fix�es par la Loi. 

Les membres sont nomm�s, parmi les personnes physiques ou morales actionnaires, par 
l'Assembl�e G�n�rale Ordinaire qui peut les r�voquer � tout moment. Les personnes 
morales nomm�es au Conseil de Surveillance sont tenues de d�signer un repr�sentant 
permanent qui est soumis aux m�mes conditions et obligations que s'il �tait membre du 
Conseil en son nom propre. Aucun membre du Conseil de Surveillance ne peut faire 
partie du Directoire. Si un membre du Conseil de Surveillance est nomm� au Directoire, 
son mandat au Conseil prend fin d�s son entr�e en fonction.

Sauf lorsque la loi le dispense de cette obligation, chaque membre du Conseil de 
Surveillance est tenu d'�tre propri�taire d'une action.

Les membres du Conseil de Surveillance sont nomm�s pour six ann�es par l'Assembl�e 
G�n�rale Ordinaire des actionnaires qui peut les r�voquer � tout moment.

Le nombre des membres du Conseil de Surveillance ayant atteint l'�ge de 80 ans ne peut 
d�passer le tiers des membres du Conseil. Si cette limite est atteinte, le membre le plus 
�g� est r�put� d�missionnaire d'office.

16.2.3. Pr�sident du Conseil de Surveillance

Le Conseil �lit parmi ses membres un Pr�sident et un Vice-pr�sident qui convoquent le 
Conseil et en dirigent les d�bats et qui exercent leurs fonctions pendant la dur�e de leur 
mandat au Conseil de Surveillance. Le Pr�sident et le Vice-pr�sident sont des personnes 
physiques. Le Conseil d�termine, s'il l'entend, leur r�mun�ration.

Le Conseil peut nommer � chaque s�ance un secr�taire qui peut �tre choisi en dehors 
des actionnaires.

16.2.4. Attributions du Conseil de Surveillance

Le Conseil de Surveillance exerce le contr�le permanent de la gestion de la Soci�t� par 
le Directoire. A toute �poque de l'ann�e, il op�re les v�rifications et les contr�les qu'il 
juge opportuns et peut se faire communiquer les documents qu'il estime n�cessaires � 
l'accomplissement de sa mission. Il autorise le Directoire, dans les conditions et limites 
fix�es par les textes en vigueur, � donner des cautions, avals ou garanties au nom de la 
Soci�t�, � c�der des immeubles par nature, � c�der totalement ou partiellement des 
participations et � constituer des s�ret�s.

16.2.5. D�lib�rations du Conseil de Surveillance

Le Conseil de Surveillance se r�unit aussi souvent que l'int�r�t de la Soci�t� l'exige. Le 
Pr�sident doit convoquer le Conseil � une date qui ne peut �tre post�rieure � quinze 
jours, lorsqu'un membre au moins du Directoire ou le tiers au moins des membres du 
Conseil de Surveillance lui pr�sentent une demande motiv�e en ce sens. Si la demande 
est rest�e sans suite, ses auteurs peuvent proc�der eux-m�mes � la convocation en 
indiquant l'ordre du jour de la s�ance. Hors ce cas, l'ordre du jour est arr�t� par le 
Pr�sident et peut n'�tre fix� qu'au moment de la r�union.
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Les r�unions doivent se tenir au si�ge social. Elles peuvent toutefois se tenir en tout 
autre local ou localit�, mais du consentement de la moiti� au moins des membres en 
exercice.

La pr�sence de la moiti� au moins des membres du Conseil est n�cessaire pour la 
validit� des d�lib�rations. Le r�glement int�rieur peut pr�voir que sont r�put�s pr�sents, 
pour le calcul du quorum et de la majorit�, les membres du Conseil de Surveillance qui 
participent � la r�union par des moyens de visioconf�rence ou de t�l�communication 
dans les limites et sous les conditions fix�es par la l�gislation et la r�glementation en 
vigueur.

Les d�cisions sont prises � la majorit� des voix des membres pr�sents ou repr�sent�s -
chaque membre pr�sent ou repr�sent� disposant d'une voix et chaque membre pr�sent 
ne pouvant disposer que d'un seul pouvoir. La voix du Pr�sident de s�ance est 
pr�pond�rante en cas de partage. 

Si le Conseil est compos� de moins de cinq membres et que deux membres seulement 
assistent � la s�ance, les d�cisions doivent �tre prises � l'unanimit�.

Les d�lib�rations du Conseil de Surveillance sont constat�es par des proc�s-verbaux 
�tablis sur un registre sp�cial ou sur des feuilles mobiles dans les conditions fix�es par 
les dispositions en vigueur.

16.3. CENSEURS

L’Assembl�e G�n�rale Ordinaire peut nommer, sur proposition du Conseil de 
Surveillance, des censeurs, personnes physiques ou morales, choisies parmi les 
actionnaires. Le nombre des censeurs ne peut exc�der cinq (5).

La dur�e de leurs fonctions est de six (6) ans. Les fonctions d’un censeur prennent fin � 
l’issue de la r�union de l’Assembl�e G�n�rale ayant statu� sur les comptes de l’exercice 
�coul� et tenue dans l’ann�e au cours de laquelle expire son mandat.

Les censeurs sont ind�finiment r��ligibles ; ils peuvent �tre r�voqu�s, � tout moment, par 
d�cision de l’Assembl�e G�n�rale Ordinaire.

En cas de d�c�s, de d�mission ou de r�vocation d’un censeur, le Conseil de Surveillance 
peut nommer son rempla�ant, cette nomination provisoire �tant soumise � la ratification 
de la plus prochaine Assembl�e G�n�rale.

Les censeurs assistent aux s�ances du Conseil de Surveillance avec voix consultative 
sans que, toutefois, leur absence puisse nuire � la validit� de ces d�lib�rations.

Ils peuvent recevoir une r�mun�ration pr�lev�e sur le montant des jetons de pr�sence 
allou�s aux membres du Conseil de Surveillance.

Les censeurs sont charg�s de veiller � la stricte ex�cution des statuts. Ils examinent les 
inventaires et les comptes annuels et pr�sentent, � ce sujet, leurs observations � 
l’Assembl�e G�n�rale lorsqu’ils le jugent � propos.

16.4. FONCTIONNEMENT DE LA DIRECTION GENERALE
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16.4.1. Direction g�n�rale

Le Directoire assume en permanence la Direction g�n�rale de la Soci�t� : Monsieur 
Philippe ROSIO est Pr�sident du Directoire depuis le 16 mars 2005 par d�lib�ration du 
Conseil de Surveillance en date du 16 mars 2005 et Madame Arline GAUJAL-KEMPLER 
est Directeur G�n�ral depuis le 16 mars 2005 par d�lib�ration du Conseil de surveillance 
en date du 16 mars 2005.

16.4.2. Limitations apport�es � la direction g�n�rale de la Soci�t�

N�ant � la date de cotation.

16.5. INFORMATIONS SUR LES CONTRATS DE SERVICE LIANT LES MEMBRES 
DU DIRECTOIRE OU DU CONSEIL DE SURVEILLANCE OU DE LA DIRECTION 
GENERALE A LA SOCIETE OU A L'UNE QUELCONQUE DE SES FILIALES

Le pr�sident du conseil de surveillance rendra compte, conform�ment � l’article L.225-37 
du Code de commerce, des nouvelles conditions de pr�paration et d’organisation des 
travaux du conseil d’administration et des proc�dures de contr�le interne mises en 
places par la Soci�t� au titre de l’exercice clos au 31 d�cembre 2006. Ce rapport
s’appuiera sur les standards du march� en la mati�re, et notamment sur les lignes 
directrices �labor�es en d�cembre 2003 par l’Association fran�aise des entreprises 
priv�es et par le Mouvement des entreprises de France.

16.5.1. Conventions

Toute convention intervenant entre la Soci�t� et l’un des membres du Directoire ou du 
Conseil de Surveillance, un actionnaire disposant d’une fraction des droits de vote 
sup�rieure � dix pour cent (10 %) ou, s’il s’agit d’une soci�t� actionnaire, la soci�t� la 
contr�lant, doit �tre soumise � la proc�dure d'autorisation, de v�rification et d'approbation 
pr�vue par la loi. Il en est de m�me des conventions auxquelles l’une de ces personnes 
est indirectement int�ress�e ou dans lesquelles elle traite avec la Soci�t� par personne 
interpos�e. Sont �galement soumises � cette proc�dure les conventions intervenant 
entre la Soci�t� et une entreprise, si l’un des membres du Directoire ou du Conseil de 
Surveillance est propri�taire, associ� ind�finiment responsable, g�rant, administrateur,
membre du Conseil de Surveillance ou, de fa�on g�n�rale, dirigeant de cette entreprise.

Les dispositions qui pr�c�dent s'appliquent �galement aux engagements pris au b�n�fice 
de leur dirigeant par la Soci�t� elle-m�me ou par toute soci�t� contr�l�e ou qui la 
contr�le au sens de la r�glementation en vigueur et correspondant aux �l�ments de 
r�mun�ration, des indemnit�s ou des avantages dus ou susceptibles d'�tre dus � raison 
de la cessation ou du changement de ces fonctions ou post�rieurement � celles-ci.

Il n'en est �galement de m�me, en cas de nomination aux fonctions de dirigeant d'une 
personne li�e par un contrat de travail � la Soci�t� ou � toute soci�t� contr�l�e ou qui la 
contr�le au sens de la r�glementation en vigueur, des dispositions dudit contrat de travail 
correspondant, le cas �chant, � des �l�ments de r�mun�ration, des indemnit�s ou des 
avantages dus ou susceptibles d'�tre dus � raison de la cessation ou du changement de 
ces fonctions ou post�rieurement � celles-ci.

Les conventions doivent �tre autoris�es dans les conditions pr�vues par la Loi.
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16.5.2. Conventions sp�ciales

1. Un nouveau bail sign� fin juillet 2006 entre la soci�t� Manutan et la SARL GEST pour 
des locaux pris en location, 32 bis boulevard de Picpus 75012 Paris, pour une dur�e de 
23 mois et pour un loyer annuel d'environ € 12 000 payable trimestriellement d’avance.
GEST met � la disposition de FONCIERE INEA une superficie correspondant au � des 
locaux moyennant une refacturation � compter du 1er aout 2006 des � du loyer. Cette 
refacturation se fait � prix co�tant.

Personnes concern�es : Monsieur Alain JULIARD (Pr�sident du Conseil de 
Surveillance), Monsieur Philippe ROSIO (Pr�sident du Directoire) et Madame Arline 
GAUJAL-KEMPLER (Directeur G�n�ral).

2. Contrat de prestations de services conclu entre FONCIERE INEA et SARL GEST : 
Personnes concern�es : Monsieur Alain JULIARD (Pr�sident du Conseil de 
Surveillance), Monsieur Philippe ROSIO et Madame Arline GAUJAL-KEMPLER 
(respectivement Pr�sident du Directoire et Directeur G�n�ral). Sur ce dernier point, voir 
22.4 � Contrat de prestation de services avec GEST �.

Les deux conventions ci-dessus sont conclues � des conditions normales et ne conf�rent 
pas d'avantages particuliers � la SARL GEST

16.6. DECLARATION RELATIVE AU GOUVERNEMENT D'ENTREPRISE

La Soci�t� met en œuvre une politique de transparence et d'information au public pour 
satisfaire au mieux les int�r�ts de ses actionnaires et des investisseurs potentiels.
La Soci�t� entend inscrire son action et le fonctionnement de ses organes sociaux dans 
le cadre des meilleures pratiques en mati�re de gouvernement d’entreprise et appliquer 
notamment les recommandations de l’Association Fran�aise des Entreprises priv�es et 
du Mouvement des entreprises de France (Octobre 2003) en la mati�re, pour autant 
qu’elles soient compatibles avec l’organisation et la taille de la Soci�t�.

La Soci�t� est dirig�e par un Conseil de Surveillance et un Directoire. En mati�re 
d’investissement, il existe un comit� d'investissement compos� de 11 membres en plus 
du Pr�sident. (Voir chapitre 14.1.4 � Comit� d’investissement �).
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17. SALARI�S

17.1. RESSOURCES HUMAINES

A la date d'enregistrement du document de base, la Soci�t� FONCIERE INEA n'emploie 
aucun salari�. Ceci rel�ve de la strat�gie op�rationnelle de la Soci�t� qui a choisi de 
s'appuyer sur les comp�tences de son Directoire et de son Conseil de Surveillance et 
d'externaliser une partie de sa gestion aupr�s de prestataires � qui la Soci�t� a d�cid� 
de confier la mise en œuvre de certaines missions sous sa supervision.

17.2. STOCK OPTIONS

A la date d'enregistrement du pr�sent document de base, la Soci�t� n'ayant aucun 
salari�, n'a consenti aucun stock options.

17.3. PARTICIPATION ET INTERESSEMENT DU PERSONNEL

A la date d'enregistrement du pr�sent document de base, aucun contrat d'int�ressement 
ou de participation n'a �t� conclu par la Soci�t� et ses filiales.

17.4. BONS DE SOUSCRIPTION DE PARTS DE CREATEUR D'ENTREPRISE (BCE)

L'Assembl�e G�n�rale du 23 d�cembre 2004 a attribu� gratuitement 533.883 de bons de 
souscription de parts de cr�ateurs d'entreprise (BCE) comme suit : 

- 177.961 BCE entre les mains de Monsieur Philippe ROSIO
- 177.961 BCE entre les mains de Madame Arline GAUJAL-KEMPLER
- 177.961 BCE entre les mains de Monsieur Alain JULIARD.

Les 533.883 BCE donnent droit par souscription � 533.883 actions de 15,25 euros de 
valeur nominale unitaire au prix de 15,25 euros par action.

Chaque bon est incessible. Pour permettre l'exercice des bons, l'Assembl�e pr�cit�e a 
autoris� une augmentation de capital social d'un montant nominal de 8.141.715,75 euros 
auquel s'ajouterait �ventuellement le montant nominal d'actions � �mettre en vue de 
r�server les droits des titulaires de bons dans le cas o� cette r�servation s'imposerait.

Les BCE peuvent �tre exerc�s en un ou plusieurs fois par chacun des souscripteurs 
susvis�s, ind�pendamment les uns des autres � compter de l'Assembl�e G�n�rale du 
23 d�cembre 2004 jusqu'au 23 d�cembre 2009 inclus.

Les BCE seront caduques � d�faut d'exercice dans la p�riode d'exercice pr�cit�e. En ce 
cas, ils perdront toute valeur et seront annul�es.

Les titulaires de BCE n'ont pas exerc� � ce jour leurs bons.

A l'occasion des augmentations de capital d�cid�es par les Assembl�es G�n�rales du 28 
f�vrier 2005, les titulaires des bons de souscription de parts de cr�ateur d'entreprise ont 
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d�cid� de mani�re expresse et irr�vocable de dispenser la Soci�t� de prendre les 
mesures n�cessaires � la pr�servation de leurs droits � l'occasion de l'augmentation de 
capital d�cid�e par cette Assembl�e.

L'Assembl�e G�n�rale du 28 f�vrier 2005 a quant � elle supprim� le droit pr�f�rentiel de 
souscription des actionnaires en totalit�.

L'Assembl�e G�n�rale du 21 avril 2006 a autoris� le Directoire � proc�der, afin de 
pr�server les droits des titulaires des BCE, � un ajustement de la parit� d'exercice et ce, 
dans les conditions vis�es � l'article L.228-99 du Code de Commerce de mani�re � ce 
que ces derniers ne constatent ni enrichissement ni appauvrissement du fait de cette 
op�ration et soient en mesure d'exercer leurs droits (en participant imm�diatement aux 
op�rations ou en y b�n�ficiant).

Le Directoire du 20 mai 2006 a donc effectu� cet ajustement en conformit� avec l'article 
1.5.1 (1) du contrat d'�mission des BCE qui stipule que :

la nouvelle parit� d'exercice est �gale au produit de la parit� d'exercice en vigueur avant 
le d�but de l'op�ration consid�r�e par le rapport :

Valeur de l'action ex-droit de souscription augment�e de la valeur du droit de souscription
Valeur de l'action ex-droit de souscription

Pour le calcul de ce rapport, les valeurs de l'action ex-droit de souscription et du droit de 
souscription ont �t� d�termin�es, selon les indications stipul�es dans le contrat 
d’�mission, d'apr�s la valeur de l’actif net r��valu� de la Soci�t� au 31 d�cembre 2005.

Sachant que :

- la parit� d'exercice en vigueur avant le d�but de l'op�ration d’augmentation de capital 
�tait la suivante : 1 BCE donnait droit � 1 action de la Soci�t� pour un prix de 15,25 
euros,

- la valeur de l’action ex-droit de souscription ressortait � 37 euros,

- la valeur du droit de souscription a �t� arr�t�e par le Directoire du 21 avril 2006 � 1,17 
euro le droit,

Le Directoire a fix� par cons�quent la nouvelle parit� d’exercice, comme suit :

1 BCE est �gal � 1,03162162 arrondi � 1,04 action de la Soci�t� pour un prix global de 
15,25 euros.

Cela signifiant en th�orie que pour avoir 1,04 action, par exercice d'un BCE, chaque 
titulaire de BCE devrait verser un prix de 15,25 euros, soit un prix inf�rieur � la valeur 
nominale actuelle d'une action, ce qui semblait juridiquement impossible, les actionnaires 
ont lors de l'Assembl�e G�n�rale du 25 juillet 2006, approuv�, via une op�ration de 
r�duction du capital et diminution de la valeur nominale des actions plus cr�ation d’une 
r�serve (du montant de la r�duction de capital) la r�duction de la valeur nominale des 
actions afin que les titulaires de BCE versent, le jour o� ils exerceront leurs BCE, un prix 
au moins �gal � la valeur nominale unitaire des actions.
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Le capital a �t� ramen� de 26.926.955,50 euros � 25.885.191,32 euros par voie de 
r�duction de la valeur nominale attach�e aux actions composant le capital passant ainsi 
de 15,25 euros � 14,66 euros. L'op�ration a donn� lieu � la cr�ation d'une r�serve de 
1.041.764,18 euros sur laquelle portent les droits de tous les actionnaires et qui peut 
recevoir toute affectation d�cid�e par l'Assembl�e.

Une fois les actions de la Soci�t� admises sur un march� r�glement�, la soci�t� prendra 
les mesures n�cessaires � la pr�servation des droits des titulaires de bons de 
souscriptions de parts de cr�ateur d'entreprise en proc�dant le cas �ch�ant � un 
ajustement de la parit� d'exercice, et ce, dans les conditions vis�es � l'article L.228-99 du 
Code de Commerce et en applications des dispositions sp�cifiques du contrat d'�mission 
des BCE.

18. PRINCIPAUX ACTIONNAIRES

18.1. ACTIONNAIRE MAJORITAIRE

Suite � l'augmentation de capital ent�rin�e par l'Assembl�e G�n�rale Mixte du 21 avril 
2006 et des Directoires du 20 mai 2006 et 12 juin 2006, il n'y a pas d'actionnaire 
majoritaire.

18.2. DROIT DE VOTE

L'Assembl�e G�n�rale Extraordinaire r�unie le 25 juillet 2006, a institu� un droit de vote 
double attribu� � toutes les actions enti�rement lib�r�es et justifiant d'une inscription 
nominative depuis 2 ans au moins au nom du m�me actionnaire, r�serv� aux 
actionnaires de nationalit� fran�aise ou ressortissant d'un Etat membre de l'Union 
Europ�enne.

Ce droit de vote double est combin� � un plafonnement statutaire des droits de vote, en 
application de l'article L.225-125 du Code de Commerce, fix� � 20% des droits de vote 
pour un m�me actionnaire, cette limitation �tant impos� � toutes les actions – sans 
distinction de cat�gorie – autres que les actions � dividendes prioritaires sans droit de 
vote le cas �ch�ant �mises.
La limitation des droits de vote cessera de s'appliquer d�s lors qu'un seul actionnaire 
d�tiendrait plus de deux tiers du capital de la Soci�t� et ce, � compter du franchissement 
de ce seuil.

Ces modifications prendront effet de plein droit, sous la condition suspensive de 
l’admission aux n�gociations et de la premi�re cotation des actions de la Soci�t� sur le 
march� Eurolist d’Euronext Paris S.A.

Les dispositions concernant les droits de vote figurent � l'article 16 des statuts, lequel est 
int�gr� in extenso sous le paragraphe 21.2.4 ci-apr�s.

18.3. .DECLARATION RELATIVE AU CONTR�LE DE LA SOCIETE PAR 
L'ACTIONNAIRE MAJORITAIRE

A la date du pr�sent document de base, il n'existe aucun actionnaire majoritaire.
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18.4. ACCORD PORTANT SUR LE CONTR�LE DE LA SOCIETE

A la date du pr�sent document de base, il n'existe, � la connaissance de la Soci�t�, 
aucun accord dont la mise en œuvre pourrait entra�ner un changement de son contr�le.

19. OP�RATIONS AVEC DES APPARENT�S 

19.1. OPERATIONS AVEC LES APPARENTES

A la date d’enregistrement du document de base, la Soci�t� et/ou certaines de ses 
filiales ont conclu des contrats dont les effets se poursuivront post�rieurement � 
l’admission des actions de FONCIERE INEA sur Eurolist par Euronext : 

a) un contrat de prestation de service avec la soci�t� GEST SARL dont les principales 
caract�ristiques sont d�crites au � 22.4 (� Contrat de prestation de services avec 
GEST SARL �)

b) trois conventions de pr�t aupr�s de Banques Populaires Rives de Paris, dont les 
principales caract�ristiques sont d�crites au � 21.1.1 

c) Une convention de pr�t aupr�s de Banques Populaires Rives de Paris, dont les 
principales caract�ristiques sont d�crites au � 21.1.2

d) Une convention de pr�t aupr�s de Banques Populaires Rives de Paris et Natexis 
Banques Populaires, dont les principales caract�ristiques sont d�crites au � 21.1.4

e) Un contrat de cr�dit-bail aupr�s de Fructicomi, dont les principales caract�ristiques 
sont d�crites au � 22.2 - 3)

f) Un contrat de swap aupr�s de Natexis Banques Populaires, dont les principales 
caract�ristiques sont d�crites au � 22.3 - 2)
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19.2. RAPPORTS SPECIAUX SUR LES CONVENTIONS REGLEMENTEES 
2003,2004 et 2005

19.2.1. rapports sp�cial du commissaire au comptes sur les 
conventions r�glement�es – exercice clos au 31 d�cembre 2003
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19.2.2. rapports sp�cial du commissaire au comptes sur les 
conventions r�glement�es – exercice clos au 31 d�cembre 2004
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19.2.3. rapports sp�cial du commissaire au comptes sur les 
conventions r�glement�es – exercice clos au 31 d�cembre 2005
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20. INFORMATIONS FINANCI�RES CONCERNANT LE PATRIMOINE, LA SITUATION 
FINANCI�RE ET LES R�SULTATS DE FONCIERE INEA

20.1. COMPTES CONSOLID�S ANNUELS AU 31 DECEMBRE 2005, 2004 et 2003 
(�TABLIS EN NORMES IFRS)

20.1.1. Application des normes comptables internationales 

Les comptes annuels consolid�s sont pr�sent�s en Normes IFRS. Les principes 
comptables retenus et les normes appliqu�es sont indiqu�s en d�tail dans l’annexe 
desdits comptes consolid�s.

Le lecteur voudra bien se reporter � cette annexe � l’effet d’appr�hender les particularit�s 
de l’application des Normes IFRS sur les comptes sociaux de FONCIERE INEA et ses 
filiales.

20.1.2. Rapport d’audit des commissaires aux comptes sur les comptes 
au 31 d�cembre 2005 et au 31 d�cembre 2004

En notre qualit� des commissaires aux comptes de la FONCIERE INEA et en application 
du r�glement (CE) n�809/2004 dans le cadre de son projet d’introduction en bourse, nous 
avons effectu� un audit des comptes consolid�s de la FONCIERE INEA relatifs aux 
exercices clos le 31 d�cembre 2005 et le 31 d�cembre 2004, tels qu'ils sont inclus dans 
le pr�sent document de base.
Ces comptes ont �t� pr�par�s pour la premi�re fois conform�ment au r�f�rentiel IFRS tel 
qu’adopt� dans l’Union europ�enne pour les besoins du document de base. Ils 
comprennent � titre comparatif les donn�es relatives � l’exercice 2003 retrait�es selon 
les m�mes r�gles.
Ces comptes consolid�s ont �t� arr�t�s par le Directoire. Il nous appartient, sur la base 
de notre audit, d'exprimer une opinion sur ces comptes.
Nous avons effectu� notre audit selon les normes professionnelles applicables en France 
; ces normes requi�rent la mise en œuvre de diligences permettant d'obtenir l'assurance 
raisonnable que les comptes consolid�s ne comportent pas d'anomalies significatives. 
Un audit consiste � examiner, par sondages, les �l�ments probants justifiant les donn�es 
contenues dans ces comptes. Il consiste �galement � appr�cier les principes comptables 
suivis et les estimations significatives retenues pour l'arr�t� des comptes et � appr�cier 
leur pr�sentation d'ensemble. Nous estimons que nos contr�les fournissent une base 
raisonnable � l'opinion exprim�e ci-apr�s.
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A notre avis, les comptes consolid�s relatifs aux exercices clos le 31 d�cembre 2005 et 
le 31 d�cembre 2004, �tablis pour les besoins du pr�sent document de base, sont au 
regard du r�f�rentiel IFRS tel qu'adopt� dans l'Union Europ�enne, r�guliers et sinc�res et 
donnent une image fid�le du patrimoine, de la situation financi�re ainsi que du r�sultat de 
l'ensemble constitu� par les personnes et entit�s comprises dans la consolidation.

Fait � Neuilly-sur-Seine et Paris, le 19 octobre 2006

Les commissaires aux comptes

PricewaterhouseCoopers Audit KPMG Audit

Membre de la Compagnie R�gionale de 
Versailles

Membre de la Compagnie R�gionale de 
Paris

Jean-Pierre Caroff Franck No�l
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20.1.3. Bilans consolid�s

En milliers d’euros
Notes Exercice 

2005
Exercice 

2004
Exercice 

2003

ACTIF
Immobilisations corporelles 4 6
Immeubles de placement 8 3 788
Participations dans des entreprises associ�es 9 1 850 102
Autres actifs financiers 10.1 541 40
Imp�ts diff�r�s actifs 15 16
Total actifs non courants 6 199 46 102
Clients et autres d�biteurs 10.2 217 129 12
Cr�ances d’imp�t sur le r�sultat 15 4
Tr�sorerie et �quivalents de tr�sorerie 11 18 887 377 416
Total actifs courants 19 104 510 428
TOTAL ACTIF 25 303 556 530
CAPITAUX PROPRES
Capital social 12 11 137 364 38
Primes d'�mission 12 11 161
R�serves 24 121 171
R�sultats non distribu�s 67 38 51
Capitaux propres part du groupe 22 389 523 260
Int�r�ts minoritaires
Capitaux propres 22 389 523 260
PASSIFS
Dettes financi�res 14 1 953
Total passifs non courants 1 953
Fournisseurs et autres cr�diteurs 16 303 22 33
Dettes d’imp�ts sur le r�sultat 440 17
Autres Dettes financi�res 14 218 11 220
Total passifs courants 961 33 270
Total passifs 2 914 33 270
TOTAL PASSIF ET CAPITAUX PROPRES 25 303 556 530
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20.1.4. Comptes de r�sultat consolid�s

En milliers d’euros Notes Exercice 
2005

Exercice 
2004

Exercice
2003

Loyers 3 308

Produits des activit�s ordinaires 308
Autres achats et charges externes 4 -304 -43 -26
Imp�ts, taxes et versements 
assimil�s 6 -21
Dotations aux amortissements des 
immobilisations -91 -1
Dotations et reprises aux provisions 90
Autres produits et charges 
op�rationnels courants 1 11

R�sultat op�rationnel -17 -33 -26
Produits financiers 5 87 12 15

Charges financi�res 5 -86 -3 -7

Quote-part de r�sultat des soci�t�s 
mises en �quivalence 9 84 75 87

R�sultat avant imp�t 68 51 69
Imp�ts sur les r�sultats 6 -1 -13 -17
R�sultat net 67 38 52
R�sultat net - part du groupe 67 38 51
R�sultat net – part des minoritaires

R�sultat par action (en euros) 7 0,28 2,84 20,59
R�sultat dilu� par action (en euros) 7 0,09 1,44 20,59
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20.1.5. Tableau de variation des capitaux propres consolid�s

En milliers d’euros

Notes Capital 
social

Prime 
d’�mission R�serves

R�sultats 
non 

distribu�s

Total 
Capitaux 
Propres

Int�r�ts 
minoritaires

Total 
capitaux 
propres

Part du 
groupe

Total au 1er janvier 2003 38 117 54 209 209
Variations de capital 0
Affectation du r�sultat 2002 54 -54 0
R�sultat net de l'exercice 51 51
Total au 31 d�cembre 2003 38 0 171 51 260 260
Variations de capital 12 326 - -102 224 224
Affectation du r�sultat 2003 51 -51 0 -
R�sultat net de l’exercice - 38 38 38
Total au 31 d�cembre 2004 364 0 120 38 522 522

Variations de capital 12 11 276 11 812 -134 22 954
22 

954

Rachat actions propres 12 -503 -651 -1 154
-1 

154
Affectation du r�sultat 2004 38 -38 0 0
R�sultat net de l'exercice 67 67 67

Total au 31 d�cembre 2005 11 137 11 161 24 67 22 389
22 

389
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20.1.6. Tableaux des flux de tr�sorerie consolid�s

En milliers d’euros Notes Exercice 
2005

Exercice 
2004

Exercice 
2003

Tr�sorerie provenant des activit�s 
op�rationnelles 861 6 55

Flux de tr�sorerie des activit�s 
op�rationnelles 861 6 55
Acquisitions de titres de participation 9 -625 -49
Acquisitions d’immeubles de placement 8 -3 878 -7
Nantissement de titres de placement 11 -1 046
Flux de tr�sorerie des activit�s 
d’investissement -5 549 -56
Augmentations de capital en num�raire 12 20 076 224
Remboursements d'emprunts -116 -209 -42
Augmentation des dettes financi�res 14 2 248
Int�r�ts pay�s -86 -4 -7
Flux de tr�sorerie des activit�s de financement 22 122 11 -49
Variation nette de tr�sorerie 17 434 -39 6
Tr�sorerie � l’ouverture 377 416 410

Tr�sorerie et Equivalents de tr�sorerie 11 17 811
Tr�sorerie totale � la cl�ture 17 811 377 416

20.1.7. NOTES ANNEXES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES DES 
EXERCICES 2004 ET 2005 

1. Pr�sentation g�n�rale et faits marquants

La soci�t� m�re et t�te de groupe, FONCIERE INEA est une Soci�t� Anonyme cr��e le 16 
octobre 1998 enregistr�e au Registre du Commerce et des Soci�t�s de Nanterre (Hauts de 
Seine) sous le num�ro 420 580 508 et dont le si�ge social est 7 rue du Foss� Blanc � 
Gennevilliers (Hauts de Seine).

Les pr�sents comptes consolid�s du Groupe FONCIERE INEA, qui constituent les premiers 
�tats financiers consolid�s pr�par�s par le groupe, ont �t� �tablis, en conformit� avec le 
r�f�rentiel IFRS tel qu’adopt� par l’Union Europ�enne. Auparavant, le groupe n’�tait pas tenu  
d’�tablir des �tats financiers consolid�s dans la mesure o� il ne d�passait pas deux des trois 
seuils minimaux l�gaux pr�voyant l’�tablissement obligatoire de tels comptes. 

Ces comptes consolid�s sont �tablis sur la base des comptes individuels des soci�t�s du
Groupe retrait�s pour r�pondre aux principes comptables retenus au titre de l’exercice clos le
31 d�cembre 2005, avec des donn�es comparatives au 31 d�cembre 2004 et 31 d�cembre 
2003.

Les derniers comptes sociaux approuv�s pour leur publication par l’Assembl�e G�n�rale du 
21 avril 2006 ont �t� �tablis au 31 d�cembre 2005.

Le Groupe Fonci�re In�a est constitu� des quatre soci�t�s :
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-FONCIERE INEA , soci�t� m�re (Ci-apr�s In�a),
-Soci�t� Civile PA (Ci-apr�s PA), sise au 7 rue du Foss� Blanc � Gennevilliers (Hauts de Seine), 

filiale � 99% de FONCIERE INEA et constitu�e le 16 octobre 1998 ; elle est immatricul�e au 
RCS de Nanterre sous le num�ro 420 743 247.

-Soci�t� Civile Immobili�re P01 (Ci-apr�s P01), sise au 8-10 rue Lamennais � Paris (75008) 
d�tenue � 25% par In�a � 75% de la soci�t� PRD7 et consorts et constitu�e le 17 juillet 
1999 ; elle est immatricul�e au RCS de Paris sous le num�ro 424 332 658

-Soci�t� par Actions Simplifi�e Messagerie D�veloppement (Ci-apr�s MD), sise 3 rue du 
Faubourg Saint Honor� � Paris (75008), d�tenue � 22% par In�a, � 22% par la soci�t� Flora 
et � 56% par la soci�t� Prosdim8 et constitu�e le 6 avril 2005, dont la participation a �t� 
acquise le 11 juillet 2005 ; elle est immatricul�e au RCS de Paris sous le num�ro 
481 837 698.

In�a a acquis le 30 d�cembre 2005 par accord de son Assembl�e G�n�rale Mixte 25% des 
titres de P01 aupr�s de ses associ�s, les EURL AJ Immo, PR Imo et AJ Immo, au terme 
d’une fusion absorption.

La soci�t� In�a a pour objet � titre principal, l’acquisition ou la construction d’immeubles en 
vue de la location, ou la d�tention directe ou indirecte de participations dans des personnes 
morales � objet identique et la gestion de ces participations;

2. Principes et m�thodes comptables
2.1 Principes g�n�raux
2.1.1 R�f�rentiel comptable

Les comptes consolid�s sont �tablis conform�ment au r�f�rentiel IFRS (International 
Financial Reporting Standards) tel qu’adopt� dans l’Union Europ�enne. Ce r�f�rentiel 
comprend les normes IAS/IFRS publi�es par l’IASB et interpr�tations publi�es par l’IFRIC, 
adopt�es par l’Union Europ�enne avant le 31 d�cembre 2005 et dont l’application est 
obligatoire � cette date. Ils ont �t� uniform�ment appliqu�s pour toutes les ann�es 
pr�sent�es.

Les normes et interpr�tations publi�es � fin 2005, mais dont l’application n’est obligatoire 
qu’au 1er janvier 2006 ou ult�rieurement ne sont pas appliqu�es par In�a au 31 d�cembre 
2005. L’application anticip�e de ces normes et interpr�tations n’aurait pas eu d’impact 
significatif sur les comptes au 31 d�cembre 2005.

Les normes IAS 32 (Instruments financiers: informations � fournir et pr�sentation) et IAS 39 
(Instruments financiers: comptabilisation et �valuation) applicables obligatoirement au 1er

janvier 2005 ont eu une application anticip�e au 1er janvier 2003.

Les nouvelles normes, interpr�tations et amendements � des normes existantes applicables 
aux p�riodes comptables ouvertes � compter du 1er janvier 2006 ou post�rieurement et qui 
ne sont pas appliqu�es par anticipation sont :

 IFRS 4 (Amendement), Garanties financi�res (entr�e en vigueur � compter du 1er janvier 
2006).
Selon cet amendement, les garanties financi�res �mises autres que celles d�j� d�sign�es 
par le groupe comme �tant des contrats d’assurance, doivent �tre initialement 
comptabilis�es � leur juste valeur et post�rieurement �valu�es au plus �lev� des deux 
montants suivants : (i) solde non amorti des commissions re�ues et report�es ou (ii) 
d�penses requises pour d�nouer l’engagement � la date de cl�ture. 

7 La soci�t� � Percier R�alisation et D�veloppement, Soci�t� par Action simplifi�e au capital de 1 000 000€ dont le si�ge 
social est � Paris 8-10 rue Lamennais identifi� au SIREN sous le num�ro 409 958 162 et immatricul� au registre du commerce 
de Paris
8 Fonci�re captive du groupe Idec sans aucun lien avec Inea
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 IFRS 7, Instruments financiers : informations � fournir et amendement compl�mentaire � IAS 
1, Pr�sentation des �tats financiers – informations sur le capital (entr�e en vigueur � compter 
du 1er janvier 2007).
IFRS 7 introduit de nouvelles informations ayant pour objectif d’am�liorer les informations sur 
les instruments financiers. Des informations quantitatives et qualitatives doivent �tre fournies 
sur l’exposition au risque d�coulant d’instruments financiers, notamment des informations 
minima sp�cifiques sur le risque de cr�dit, le risque de liquidit� et le risque de march�, y 
compris une analyse de la sensibilit� au risque de march�. 

L’amendement � IAS 1 introduit des informations nouvelles sur le capital d’une entreprise et 
sur sa fa�on de le g�rer. Apr�s avoir �valu� l’impact d’IFRS 7 et de l’amendement � IAS 1, le 
Groupe a conclu que les principales informations suppl�mentaires � fournir porteront sur 
l’analyse de la sensibilit� au risque de march� et les informations sur le capital requises par 
l’amendement � IAS 1. Le Groupe appliquera IFRS 7 et l’amendement � IAS 1 � compter de 
l’exercice ouvert le 1er janvier 2007. 

Les nouvelles normes, interpr�tations et amendements � des normes existantes applicables 
aux p�riodes comptables ouvertes � compter du 1er janvier 2006 ou post�rieurement et qui 
ne sont pas applicables pour l’activit� de FONCIERE INEA sont :

- IAS 19 (Amendement), Avantages du personnel (entr�e en vigueur � compter du 1er

janvier 2006) ;
- IAS 39 (Amendement), Couverture de flux de tr�sorerie au titre de transactions intra-groupe 
futures (entr�e en vigueur � compter du 1er janvier 2006). 
- IAS 39 (Amendement), Option juste valeur (entr�e en vigueur � compter du 
1er janvier 2006). 
- IFRS 1 (Amendement), Premi�re adoption des IFRS et IFRS 6 (Amendement), 
- IFRS 6, Prospection et �valuation de ressources min�rales (entr�e en vigueur � compter du 
1er janvier 2006). 
- IFRIC 4, D�terminer si un accord contient un contrat de location (entr�e en vigueur � 
compter du 1er janvier 2006). 
- IFRIC 5, Droits aux int�r�ts �manant de fonds de gestion d�di�s au d�mant�lement, � la 
remise en �tat et � la r�habilitation de l’environnement (entr�e en vigueur � compter du 
1er janvier 2006).
- IFRIC 6, Passifs r�sultant de la participation � un march� sp�cifique : d�chets 
d’�quipements �lectriques et �lectroniques (entr�e en vigueur � compter du 
1er d�cembre 2005).

Ces comptes constitueront les premiers comptes consolid�s IFRS de FONCIERE INEA aux 
31 d�cembre 2003, 31 d�cembre 2004 et 31 d�cembre 2005.

2.1.2 Principes de pr�paration des �tats financiers

Les comptes consolid�s sont �tablis selon le principe du co�t historique, � l’exception des 
instruments financiers d�riv�s et actifs financiers disponibles � la vente qui sont estim�s � 
leur juste valeur.

Ils ont �t� arr�t�s par le Directoire de FONCIERE INEA du 9 octobre 2006.

Les comptes sont pr�sent�s en milliers d’euros. L’euro est la monnaie de pr�sentation et de 
fonctionnement du Groupe.

Toutes les soci�t�s du Groupe cl�turent leur exercice comptable annuel au 31 d�cembre.

2.1.3 Principes de consolidation

P�rim�tre de consolidation
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Les comptes consolid�s comprennent ceux de FONCIERE INEA SA ainsi que ceux de ses 
filiales, dont la soci�t� dispose, directement ou indirectement, de la majorit� des droits de 
vote. Cet ensemble forme le Groupe. 

Les filiales sont toutes les entit�s sur lesquelles le Groupe exerce un contr�le, c'est-�-dire le 
pouvoir de diriger leurs politiques financi�re et op�rationnelle afin d’obtenir des avantages de 
leurs activit�s. Ce contr�le est pr�sum� dans les cas o� le Groupe d�tient, directement ou 
indirectement par l’interm�diaire de ses filiales, plus de la moiti� des droits de vote. Les �tats 
financiers des filiales sont consolid�s en suivant la m�thode de l’int�gration globale, et les 
int�r�ts minoritaires sont d�termin�s sur la base du pourcentage d’int�r�t.
Les int�r�ts des actionnaires minoritaires sont pr�sent�s au bilan dans une cat�gorie 
distincte des capitaux propres. Le montant de leur quote-part dans le r�sultat net consolid� 
est pr�sent� s�par�ment dans le compte de r�sultat.

L’ensemble des soldes et transactions intragroupe, y compris les profits, pertes et 
dividendes, est �limin� en consolidation.

Il n’existe pas, dans le p�rim�tre de consolidation du Groupe, de soci�t� contr�l�e 
conjointement.

Les soci�t�s entrent dans le p�rim�tre de consolidation � la date � laquelle leur contr�le est 
transf�r� au Groupe, et en sortent � la date � laquelle le Groupe cesse d’exercer un contr�le 
sur elles. 

Regroupement d’entreprises
Les acquisitions de filiales sont constat�es selon la m�thode de l’acquisition. Le co�t d’une 
acquisition est compos� de la juste valeur des actifs remis, des passifs encourus ou 
assum�s et des instruments de capitaux propres �mis par l’acqu�reur � la date de 
l’acquisition, auxquels s’ajoutent les frais directement attribuables � l’acquisition. 

A la date d’acquisition, les actifs, passifs, �l�ments de hors-bilan et passifs �ventuels 
identifiables des entit�s acquises sont �valu�s individuellement � leur juste valeur quelle que 
soit leur destination, conform�ment � IFRS3. Les analyses et expertises n�cessaires � 
l’�valuation initiale de ces �l�ments, ainsi que leur correction �ventuelle en cas 
d’informations nouvelles, peuvent intervenir dans un d�lai de douze mois � compter de la 
date d’acquisition.

L’exc�dent du co�t d’acquisition sur les int�r�ts du Groupe dans la juste valeur des actifs, 
passifs et passifs �ventuels enregistr�s constitue l’�cart d’acquisition. A l’inverse, si la quote-
part des actifs, passifs et passifs �ventuels en juste valeur d�passe le co�t d’acquisition, cet 
exc�dent est imm�diatement enregistr� en profit.

La valeur des �carts d’acquisition est examin�e � chaque arr�t� et une d�pr�ciation est 
comptabilis�e lorsque leur valeur recouvrable est inf�rieure � leur valeur nette comptable. 
Les pertes de valeur ainsi constat�es sont consid�r�es comme d�finitives et ne peuvent faire 
l’objet d’une reprise ult�rieure.

Entreprises associ�es
Les soci�t�s sur lesquelles le Groupe exerce une influence notable sont consolid�es par 
mise en �quivalence, ce qui est pr�sum� quand le pourcentage des droits de vote d�tenus 
est sup�rieur ou �gal � 20%.

Les �carts d’acquisition des soci�t�s mises en �quivalence sont inclus dans la valeur des 
titres dans les entreprises associ�es pr�sent�e au bilan. En cas de perte de valeur, la 
d�pr�ciation est int�gr�e au r�sultat dans la quote-part de r�sultat net des soci�t�s mises en 
�quivalence.

Cas particulier d’acquisition d’un groupement d’actifs et passifs
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Lorsque le Groupe acquiert une entit� qui constitue un groupement d’actifs et de passifs 
mais sans activit� commerciale au sens d’IFRS 3, ces acquisitions ne rel�vent pas de 
regroupement d’entreprises au sens de la m�me norme et sont enregistr�es comme une 
acquisition d’actifs et de passifs, sans constater d’�cart d’acquisition. Toute diff�rence entre 
le co�t d’acquisition et la juste valeur des actifs et passifs acquis est allou� � la valeur nette 
comptable des actifs et passifs acquis au pro rata de leurs justes valeurs.

Voici la liste des entit�s dans le p�rim�tre de consolidation du Groupe :

2005 2004 2003

Soci�t�s Si�ge social
% 

d�tenti
on

M�thode
de

Conso-
lidation

% 
d�tenti

on

M�thode
de

Conso-
lidation

%
d�tention

M�thode
de

Conso-
lidation

SA 
INEA

7 rue du Foss� blanc, 
92230 Gennevilliers 100 % IG 100 % IG 100 % IG

SCI PA
7 rue du Foss� blanc, 
92230 Gennevilliers 99 % IG 99 % IG 99 % IG

SCI P01

8-10 rue 
Lammenais, 75 008 
Paris 0 % 25 %

MEQ

25 %

MEQ

SAS 
MD

3, rue du Faubourg 
Saint Honor�, 
75 008 Paris 22 %

MEQ
0 % 0 %

IG: Int�gration globale MEQ: Mise en �quivalence

2.1.4 Information sectorielle

In�a consid�re que l’ensemble de ses activit�s appartient � un seul secteur d’activit� –
bureaux / activit�s, et � un seul secteur g�ographique : la France.

2.2 R�gles et m�thodes appliqu�es par le Groupe
2.2.1 Immeubles de placement

Le patrimoine est compos� d’ensembles immobiliers de placement, destin�s � �tre 
conserv�s dans une perspective de moyen-long terme ; ces m�mes actifs peuvent �tre 
arbitr�s en fonction d’opportunit�s futures.

Les immeubles de placement actuels et futurs sont �valu�s et comptabilis�s de la fa�on 
suivante :

•Le co�t d’entr�e des immeubles dans le patrimoine est constitu� de leur co�t d’acquisition,  
frais directs inclus, et, le cas �ch�ant, des co�ts d’emprunts conform�ment � IAS23 pour les 
immeubles acquis en VEFA (vente en l’�tat futur d’ach�vement).

•A chaque arr�t� des comptes, les immeubles de placement sont comptabilis�s au co�t 
diminu� du cumul des amortissements et des �ventuelles pertes de valeur (IAS16).

L’amortissement est calcul� sur la base du co�t d’acquisition diminu� de la valeur 
r�siduelle, et sur la dur�e d’utilit� propre � chaque composant, d’apr�s le mode qui refl�te le 
rythme selon lequel le Groupe s’attend � consommer les avantages �conomiques futurs li�s 
� l’actif (IAS 16.60), comme suit :

•Immeubles de bureaux :
- Gros œuvre 40-60 ans
- Clos et couvert 30-40 ans
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- Installations g�n�rales et techniques 20-25 ans
- Am�nagements 10-15 ans

•B�timents d’activit� :
- Gros œuvre 40-60 ans
- Clos et couvert 20 � 25 ans
- Installations g�n�rales et techniques 15 � 20 ans
- Equipements et am�nagements 10 � 15 ans

•Plateforme logistique :
- Gros oeuvre 20-25 ans
- Clos et couvert 20 � 25 ans
- Installations g�n�rales et techniques 15 � 20 ans
- Installations et agencements 10-15 ans

La dur�e d’utilit� et la valeur r�siduelle d’une immobilisation corporelle doivent �tre 
r�examin�es annuellement. Lorsque les pr�visions sont sensiblement diff�rentes des 
estimations ant�rieures, la dotation aux amortissements de l’exercice en cours et des 
exercices futurs doit �tre ajust�e.

Des projets en cours sont comptabilis�s au co�t et ils ne sont pas amortis jusqu’� la date de 
livraison.

•D�termination de la juste valeur des immeubles de placement :

La juste valeur des immeubles de placement indiqu�e pour information dans l’Annexe aux 
comptes IFRS est d�termin�e � partir d’avis de valorisation �tablis par un expert 
ind�pendant, qualifi� et exp�riment�, la soci�t� Atisreal Expertise– dont le si�ge est 5 
avenue Kl�ber � Paris (16�me arrondissement (www.atisreal-expertise.fr) par r�f�rence au 
march� des immeubles constituant le patrimoine de FONCIERE INEA.

La valorisation des immeubles d�tenus par FONCIERE INEA repose sur les m�thodes et 
usages habituels des professionnels de l’immobilier d’entreprise.

La m�thode de d�termination de la juste valeur des immeubles de FONCIERE INEA varie 
selon l’objectif recherch� et les donn�es du march� de r�f�rence. Les m�thodes suivantes 
sont le plus souvent utilis�es sans que cette liste soit exhaustive : actualisation de loyers 
futurs, prix de march� d’un actif �quivalent, co�t de construction � neuf, etc.

La m�thode retenue est indiqu�e en Note 8 � Immeubles de placement �.

2.2.2 Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont �valu�es � leur co�t d’acquisition (prix d’achat et frais 
accessoires et frais d’acquisition des immobilisations). L’amortissement lin�aire refl�te le 
rythme selon lequel le Groupe s’attend � consommer les avantages �conomiques futurs li�s 
� l’actif (IAS 16.60). Les dur�es d'amortissement pratiqu�es par IN�A sont les suivantes :

Cat�gories Mode Dur�e
Mat�riel de bureau et informatique Lin�aire 3 ans

2.2.3 Autres actifs non courants

Ils sont compos�s d’actifs financiers, correspondant � des cr�ances sur les soci�t�s li�es.
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2.2.4 Valeur recouvrable des actifs non courants

A chaque cl�ture, le Groupe appr�cie s’il existe un indice de perte de valeur de ses actifs. Un 
indice de perte de valeur peut �tre soit un changement dans l’environnement �conomique ou 
technique de l’actif, soit une baisse de sa valeur de march�.

Si un indice de perte de valeur est identifi�, la valeur recouvrable de l’actif est d�termin�e, 
comme la plus �lev�e des deux valeurs suivantes : juste valeur nette des co�ts de sortie, ou 
valeur actualis�e des flux de tr�sorerie futurs estim�s attendus de l’utilisation continue de 
l’actif et de sa sortie � la fin de l’utilisation pr�vue.

La d�pr�ciation ainsi calcul�e est enregistr�e en r�sultat, pour la diff�rence entre la valeur 
nette comptable et la valeur recouvrable de l’actif.

2.2.5 Reconnaissance du revenu

Les produits des activit�s ordinaires sont comptabilis�s lorsqu’il est probable que les 
avantages �conomiques futurs iront au Groupe et que ces produits peuvent �tre �valu�s de 
fa�on fiable. De plus, les crit�res de reconnaissance sp�cifiques suivants doivent �tre 
consid�r�s par cat�gorie de revenus :

Le revenu est constitu� principalement par les prestations de services � des tiers : le Groupe 
conclut avec ses clients des contrats de location, en tant que bailleur. Le Groupe In�a 
conserve la majorit� des risques et avantages li�s � la propri�t� de ses actifs donn�s en 
location, et les contrats sont donc qualifi�s de location simple au sens d’IAS17.

Les revenus locatifs sont comptabilis�s selon les modalit�s et �ch�ances pr�vues pour 
chaque bail. Les franchises ou progressivit�s de loyer �ventuelles font l’objet d’un �talement 
sur la p�riode d’engagement ferme du locataire, conform�ment � IAS17 et SIC15.

Vente d’actifs
Le produit de la vente est constat� lorsque les risques et avantages inh�rents � la propri�t� 
des biens sont transf�r�s � l’acheteur.

Int�r�ts
Les produits sont comptabilis�s � hauteur des int�r�ts courus

Dividendes
Les produits sont comptabilis�s lorsque le droit de l’actionnaire � recevoir le dividende est 
�tabli.

2.2.6 Cr�ances clients

Les cr�ances sont comptabilis�es initialement � leur juste valeur, puis sont ult�rieurement 
�valu�es � leur co�t amorti � l’aide de la m�thode du taux d’int�r�t effectif. S’agissant des 
cr�ances court terme, leur co�t amorti correspond � la valeur nominale. 

Elles font l’objet d’une analyse individuelle du risque de non recouvrement et sont d�pr�ci�es 
pour en tenir compte.

Les soldes cr�diteurs de certains locataires sont constat�s en � Fournisseurs et autres 
cr�diteurs �.

2.2.7 Tr�sorerie et �quivalents de tr�sorerie

La tr�sorerie comprend la caisse, les soldes bancaires cr�diteurs, et des placements de 
tr�sorerie.
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Les placements de tr�sorerie sont constitu�s de SICAV mon�taires � court terme (moins de 
trois mois), liquides et dont la valeur liquidative pr�sente une tr�s faible volatilit�, et de bons 
du Tr�sor initialement comptabilis�s � leur co�t. A chaque arr�t�, les placements de 
tr�sorerie sont valoris�s � leur juste valeur et, la variation de juste valeur est port�e en 
r�sultat, conform�ment � IAS 39.

Pour les besoins du tableau des flux de tr�sorerie, la tr�sorerie et �quivalents de tr�sorerie 
comprennent l’ensemble des constituants de la tr�sorerie pr�sent�e au bilan.

2.2.8 Paiements en actions

Cette partie est trait�e au sein de la note 13 du pr�sent document.

2.2.9 R�sultat par action

R�sultat par action
Le calcul du r�sultat par action est effectu� en divisant le r�sultat net part du groupe par le 
nombre moyen pond�r� d’actions ordinaire en circulation pendant l’exercice.

R�sultat net dilu� par action
Les r�sultats nets dilu�s par action prennent en compte les actions ordinaires potentielles 
ayant un effet dilutif et ne prennent pas en compte les actions ordinaires potentielles n’ayant 
pas d’effet dilutif.
Le r�sultat dilu� par action sera pr�sent� en retenant comme hypoth�se le choix de la 
dilution maximale. Cette hypoth�se permet de pr�senter l’�cart maximal sur le r�sultat par 
action si tous les instruments dilutifs �taient exerc�s. Elle tient compte, pour chaque exercice 
pr�sent� des contraintes attach�es � l’exercice des BCE dont il est fait mention au 
paragraphe 2.2.8

L’effet dilutif est calcul� selon la m�thode du � rachat d’actions �. Suivant cette m�thode, les 
fonds recueillis suite � l’exercice des BCE sont suppos�s �tre affect�s en priorit� au rachat 
d’actions au prix de march�. Ce prix de march� correspond � la moyenne des cours moyens 
mensuels de l’action pond�r�e des volumes mensuels �chang�s. Le nombre th�orique 
d’actions qui seraient ainsi rachet�es vient en diminution du nombre total des actions 
r�sultant de l’exercice des droits. Le nombre ainsi calcul� vient s’ajouter au nombre moyen 
d’actions en circulation
2.2.10 Dettes financi�res

Les dettes financi�res sont compos�es des comptes courants d'associ�s, de d�p�ts de 
garantie vers�s par les locataires et d’emprunts bancaires amortissables, comptabilis�es  
initialement pour leur juste valeur hors frais, les co�ts d’emprunts �tant constat�s en charges 
dans la mesure o� ils ne rel�vent pas d’une inscription � l’actif conform�ment � IAS23 (Cf. 
2.2.11. ci-dessous).

Post�rieurement � la comptabilisation initiale, les emprunts sont �valu�s au co�t amorti, 
selon la m�thode du taux d’int�r�t effectif. Le taux effectif comprend le taux facial et 
l’amortissement actuariel des frais d’�mission et primes d’�mission ou de remboursement 
�ventuels.

La part � moins d’un an des dettes financi�res est class�e en passifs courants.

2.2.11 Co�ts d’emprunts

Les co�ts d’emprunts sont comptabilis�s en charges de l’exercice lorsqu’ils sont encourus, 
sauf s’ils sont directement attribuables � l’acquisition, la construction ou la production d’un 
actif qualifi�, c'est-�-dire un actif qui exige une longue p�riode de pr�paration avant de 
pouvoir �tre utilis� ou vendu. Dans ce cas, les co�ts d’emprunts sont capitalis�s 
conform�ment � l’option offerte par la norme IAS23.
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2.2.12 Instruments financiers d�riv�s

Tous les instruments financiers d�riv�s sont comptabilis�s au bilan pour leur juste valeur, et 
les variations de juste valeur sont comptabilis�es en compte de r�sultat, � l’exception de 
celles des instruments financiers d�riv�s de couverture de flux de tr�sorerie (voir ci-apr�s).

In�a d�veloppe une strat�gie de couverture du risque de taux d’int�r�t sur la dette financi�re, 
en utilisant des options de taux d’int�r�t, sur la dur�e des emprunts, qui garantissent un taux 
fixe. Ces options, lorsqu’elles remplissent les conditions de qualification en tant que 
couverture selon IAS39, sont comptabilis�s selon les modalit�s de la comptabilit� de 
couverture : les variations de leur juste valeur sont enregistr�es en r�serves pour la part 
efficace de la couverture, et en r�sultat de la p�riode pour la part inefficace.

La comptabilit� de couverture cesse quand l’instrument de couverture arrive � expiration, ou 
s’il ne remplit plus les crit�res de qualification en tant que couverture. Le profit ou la perte 
cumul� r�alis� sont alors maintenus en r�serves jusqu’� ce que la transaction couverte se 
r�alise, ou s’il est pr�vu que la transaction couverte n’ait pas lieu. A ce moment, le profit ou 
la perte cumul� sont constat�s en r�sultat de l’exercice.

A chaque arr�t�, la valeur de march� des instruments financiers d�riv�s est communiqu�e 
par la banque �mettrice, et un test d’efficacit� r�trospectif et prospectif est r�alis�, pour 
chaque relation de couverture identifi�e.

Au 31 d�cembre 2003, 2004 et 2005 aucun instrument d�riv� de couverture n’a �t� contract� 
par In�a.

2.2.13 Contrats de location

Contrats de location simple
Les paiements effectu�s au titre d’un contrat de location simple sont enregistr�s en charge 
dans le compte de r�sultat, sur une base lin�aire pendant la dur�e du contrat.

Contrats de location-financement
Le Groupeest preneur dans le cadre de contrats de location-financement ; il l’est 
indirectement au travers des entreprises log�s dans ces soci�t�s mises en �quivalences.

2.2.14 Provisions

Les provisions sont constat�es lorsque :
1. il existe une obligation actuelle (juridique ou implicite) r�sultant d'un �v�nement 
pass�;

2. il est probable qu'une sortie de ressources repr�sentatives d'avantages �conomiques sera 
n�cessaire pour �teindre cette obligation ; et 
3. le montant de l'obligation peut �tre estim� de mani�re fiable.

Lorsque l'impact de la valeur temps de l'argent est significatif, les provisions � long terme 
sont actualis�es, selon les flux futurs de tr�sorerie attendus, � un taux d'actualisation avant 
imp�t qui refl�te l'appr�ciation actuelle par le march� de la valeur temps de l'argent, et le cas 
�ch�ant les risques sp�cifiques li�s au passif. Lorsque la provision est d�sactualis�e, � 
chaque arr�t�, l'augmentation de la provision est comptabilis�e par contrepartie du r�sultat 
financier (autres charges financi�res).

Au 31 d�cembre 2003, 2004 et 2005 aucune provision n'a �t� constat�e.

2.2.15 Imp�ts
Imp�ts courants
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Les soci�t�s faisant partie du p�rim�tre sont soumises � l’IS. Aucune n’a pour le moment 
opt� pour le r�gime SIIC. Ce r�gime exon�re d’imp�t le r�sultat courant et les plus-values de 
cession

Imp�ts diff�r�s
Les imp�ts diff�r�s r�sultent des d�calages temporelles d’imposition ou de d�duction et sont 
d�termin�s pour chaque entit� fiscale, selon la m�thode du report variable, sur la totalit� des 
diff�rences temporelles existant dans les comptes individuels ou provenant des retraitements 
de consolidation. 
Les soldes d’imp�ts diff�r�s sont d�termin�s sur la base de la situation fiscale de chaque 
soci�t� ou r�sultat d’ensemble des soci�t�s comprises dans les p�rim�tres d’int�gration 
fiscale, et sont pr�sent�s � l’actif ou au passif du bilan pour leur position nette par entit� 
fiscale. 

Un actif d’imp�t diff�r� est constat� en cas de pertes fiscales reportables dans l’hypoth�se 
o� il est probable que l’entit� concern�e disposera de b�n�fices futurs imposables sur 
lesquels ces pertes fiscales pourront �tre imput�es.

Pour le calcul des imp�ts diff�r�s, le taux d’imp�t retenu est de 33,33%.

Imp�t de sortie

L’imposition des plus-values latentes � 16,5%, dans le cadre de l’option des soci�t�s 
fonci�res pour le r�gime SIIC donnera lieu � la comptabilisation de la dette d’imp�t dans les 
comptes IFRS In�a en 2007. 

2.2.16 Fournisseurs et autres cr�diteurs

Les dettes fournisseurs et autres cr�diteurs comprennent divers passifs courants 
d’exploitation.

2.3 Information sur les jugements et estimations

Les estimations significatives r�alis�es par le Groupe pour l’�tablissement des comptes 
consolid�s portent principalement sur l’�valuation de la juste valeur des immeubles de 
placement, qui figure en information d’annexe (voir Note 8 � Immeubles de placement �).

Le Groupe r�vise ses informations sur la base des informations disponibles � chaque date 
d’arr�t� ; les r�sultats effectifs sont par d�finition potentiellement diff�rents des estimations 
initiales.

Les estimations r�alis�es pour les comptes au 31 d�cembre 2005 n’entra�nent pas de 
risques d’ajustement significatifs au cours de la p�riode suivante.

2.4 Gestion du risque financier

Les activit�s op�rationnelles et financi�res du Groupe l’exposent aux risques suivants :
• Risque de march�
La d�tention d’actifs immobiliers destin�s � la location expose le Groupe au risque de 
fluctuation de la valeur des actifs immobiliers et des loyers.

L’exposition au risque de march� est limit�e par le fait que :
- le patrimoine immobilier est d�tenu dans une perspective � long terme et comptabilis� pour 

son co�t net d’amortissement ;
- les contrats de location conclus sont de longue dur�e.
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• Risque de cr�dit

La politique de financement des op�rations d’exploitation r�pond � la strat�gie du Groupe. 
Elle permet notamment la flexibilit� et la r�activit� en face d’opportunit�s tout en conduisant 
� une proportion d’endettement au regard des actifs d�tenus r��valu�s (loan to value), 
inf�rieure � 75 %.

Les pr�ts bancaires sont garantis par inscription d’hypoth�que ou privil�ge de pr�teurs de 
deniers. 

• Risque de liquidit�
La situation de forte liquidit� des actifs de FONCIERE INEA et notamment l’importance de sa 
tr�sorerie au 31 d�cembre 2005 conduit � consid�rer l’absence de ce risque de liquidit� � ce 
jour.

• Risque de taux d’int�r�t
La strat�gie d’acquisition de FONCIERE INEA s’appuie sur un endettement ma�tris� par la 
conclusion de contrats d’emprunts � taux fixe d’une dur�e de 10 � 15 ans. Dans la m�me 
perspective, lorsque l’emprunt contract� est � taux variable, In�a souscrit un contrat 
d’�change de taux pour couvrir par anticipation ce risque. 

La valeur de march� de ces contrats varie avec les taux d’int�r�ts. Le cas �ch�ant, ces 
fluctuations figurent au bilan et peuvent �galement �tre inscrites en r�sultat lorsque les 
relations de couverture ne sont pas justifi�es par des documents ou cessent de l’�tre ou si 
les couvertures existantes sont inefficaces.

L’endettement de FONCIERE INEA n’induit pas de risque de taux d’int�r�t � ce jour.
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2.5 Premi�re application des IFRS

Le Groupe a appliqu� la norme IFRS 1, � First time Adoption of International Financial 
Reporting Standards � pour la pr�paration de ces �tats financiers. “ 

Conform�ment � IFRS 1, les IFRS ont �t� appliqu�s avec effet r�trospectif dans le bilan 
d’ouverture � la date de transition (1er janvier 2003), � l’exception de certaines exemptions 
facultatives ou obligatoires pr�vues dans IFRS 1. Les principales options retenues sont les 
suivantes :

Les normes IAS32 � Instruments financiers : Informations � fournir et pr�sentation �, IAS39 
� Instruments financiers : comptabilisation et �valuation � ont �t� appliqu�es � compter du 
1er janvier 2003.

Options de premi�re application retenues par le Groupe :
La norme IFRS1 pr�voit des dispositions sp�cifiques � la premi�re application des IFRS. 
Dans ce cadre, FONCIERE INEA a choisi les options suivantes :

•Immobilisations corporelles et immeubles de placement
Le Groupe a choisi de maintenir les immobilisations � leur co�t, et de ne pas utiliser l’option 
qui permet d’�valuer une ou des immobilisations � leur juste valeur � la date de transition.

•Transactions dont le paiement est fond� sur des actions
IFRS 2 n’a pas �t� appliqu� aux transactions relatives aux instruments de capitaux propres 
attribu�s � partir du 7 novembre 2002 et pour lesquels les droits sont acquis avant le 1er

janvier 2005 (se reporter en note 13).

•D�signation d’instruments financiers comptabilis�s ant�rieurement
Tous les instruments financiers existants au 1er janvier 2004 ont �t� class�s et �valu�s selon 
IAS32 / IAS39.

Autres options qui n’ont aucune incidence pour le Groupe In�a :
•Regroupement d’entreprises
Le Groupe n’ayant r�alis� aucun regroupement d’entreprises ant�rieurement au 1er janvier 
2003, In�a n’est pas concern� par l’option concernant le non-retraitement des 
regroupements ant�rieurs � cette date.

•Engagements de retraite
Le Groupe n’emploie pas de personnel.

•Montant cumul� des diff�rences de change
Le Groupe r�alise toutes ses transactions en euros.

•Instruments financiers hybrides, contrats d’assurance, variation des passifs relatifs 
au d�mant�lement inclus dans le co�t des immobilisations corporelles
Le Groupe n’est pas concern� par les dispositions d’IFRS1 concernant ces �l�ments.

La pr�paration d’�tats financiers conformes aux IFRS requiert l’utilisation de certaines 
estimations comptables fondamentales dont les principales sont d�crites en Note 2.

Ces �tats financiers sont les premiers �tats financiers consolid�s du Groupe In�a conformes 
au r�f�rentiel IAS/IFRS.

Les principes et m�thodes comptables d�crits dans ce rapport ont �t� appliqu�s pour 
l’�laboration des �tats financiers de l’exercice clos le 31 d�cembre 2005, de l’information 
comparative pr�sent�e pour les exercices clos les 31 d�cembre 2004 et 2003, et pour la 
pr�paration du bilan d’ouverture au 1er janvier 2003 (date de transition du Groupe). 
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3. Produits des activit�s ordinaires

Composition des produits des activit�s ordinaires

Les prestations de services correspondent essentiellement � des loyers et charges 
refactur�es � hauteur de 288 K€, relatifs � la location de l’immeuble de Metz, qui a d�but� en 
2005.

Contrats de location simple - Preneurs

Le Groupe est locataire de bureaux, dans le cadre d’un contrat de location simple..

Charges relatives aux contrats de location simples enregistr�es sur l’exercice

En milliers d’euros Exercice 
2005

Exercice 
2004

Exercice 
2003

Paiements minimaux 
comptabilis�s

12 3 9

Loyers conditionnels 
comptabilis�s

- - -

Revenus des sous-locations 
comptabilis�s

- - -

Contrats de location simple - Bailleurs

Inea refacture certaines charges et r�parations locatives � ses locataires. Le bailleur est 
cependant tenu d’effectuer toutes les r�parations autres que les travaux d’entretien et les 
r�parations locatives y compris les gros travaux 

Paiements minimaux futurs � recevoir au titre des contrats de location simple non 
r�siliables

En milliers d’euros Exercice 
2005

Exercice 
2004

Exercice 
2003

Moins d’ 1 an 288 - -

De 1 � 5 ans 1152 - -

Plus de 5 ans 1008 - -

Paiements minimaux 2448 - -

4. Autres achats et charges externes

En milliers d’euros Exercice 
2005

Exercice 
2004

Exercice 
2003

Honoraires de gestion 
locative

150 - -

Autres charges d’exploitation 154 43 26

- - -

Total 304 43 26

La gestion locative est sous-trait�e � un prestataire sp�cialis�, la soci�t� PGA sise 1 place 
Carnot � Nancy (54064)
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5. Charges et produits financiers

En milliers d’euros Exercice 
2005

Exercice 
2004

Exercice 
2003

Int�r�ts sur emprunts bancaires 86 - -
R�mun�ration des comptes courants - 3 7
Sous/total 86 3 7
Variation de juste valeur sur instruments en 
JV par r�sultat

(51) (10) 8

R�mun�ration des placements (36) (2) (23)
Sous total (87) (12) (15)=
Total des charges financi�res - net (1) (9) (8)

6 . Imp�ts sur le r�sultat
La charge d’imp�ts sur le r�sultat se d�compose de la fa�on suivante :

En milliers d’euros Exercice 
2005

Exercice 
2004

Exercice 
2003

Imp�t sur le r�sultat courant (5) (13) (17)
Charge / (produits) d’imp�ts diff�r�s sur 
diff�rences temporelles (Cf. Note 15)

4 -

Total 1 (13) (17)

Le rapprochement des mouvements entre l’imp�t th�orique au taux l�gal d’imposition en 
France et l’imp�t effectif est pr�sent� comme suit :

En milliers d’euros Exercice 2005 Exercice 
2004

Exercice 
2003

R�sultat avant imp�t 72 51 68

Imp�t th�orique calcul� au taux l�gal 
applicable dans le pays de chaque filiale

(24) (17) (23)

Impact des diff�rences de taux
Impact des d�calages permanents 5 14 9
Impact des d�calages temporaires 14 3 (3)

-
Plus-value LT impos�e � 19% - (13)

Imp�t effectif (5) (13) (17)

Le taux d’imp�t applicable pour l’exercice 2005 �tait 33,33 % (2004 et 2003: 33,33 %). 

7. R�sultat par action
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R�sultat de base
Le r�sultat de base par action est calcul� en divisant le b�n�fice net attribuable aux 
actionnaires ordinaires (r�sultat net part du Groupe) par le nombre moyen pond�r� d’actions 
ordinaires en circulation au cours de l’exercice.

En milliers d’euros Exercice 2005 Exercice 
2004

Exercice 
2003

B�n�fice net attribuable aux actionnaires 
ordinaires

67 38 51

Nombre moyen pond�r� d’actions ordinaires 236 185 13 455 2 500
R�sultat de base par action (en €/action) 0,28 2,84 20,59

R�sultat dilu�
Le calcul du r�sultat dilu� par action est calcul� en ajustant le b�n�fice net attribuable aux 
actionnaires ordinaires et le nombre moyen pond�r� d’actions en circulation au cours de 
l’exercice des effets de toutes les actions ordinaires potentielles dilutives.

En milliers d’euros Exercice 2005 Exercice 
2004

Exercice 
2003

B�n�fice net attribuable aux actionnaires 
ordinaires

67 38 51

Ajustements par type d’actions dilutives - -
B�n�fice utilis� pour le calcul du r�sultat dilu� 
(milliers d’euros)

67 38 51

Nombre moyen pond�r� d’actions ordinaires 236 185 13 455 2 500
Ajustements par type d’actions dilutives � 
corriger

533 883 13 165 -

Nombre d’actions utilis�es pour le calcul du 
r�sultat dilu�

770 068 26 620 2 500

R�sultat dilu� par action (en €/action) 0,09 1,44 20,59

8 Immeubles de placement

En milliers d’euros Exercice 
2005

Exercice 
2004

Exercice 
2003

Au 1er janvier 0 0
Augmentations 3 878 - -
Amortissements (90) - -

Au 31 d�cembre 3 788 0 0

En date du 27/01/2005, INEA a acquis un b�timent situ� � Metz, pour un prix d’acquisition 
H.T. de 3 130 246 €uros, moyennant l’octroi d’un pr�t � hauteur de 2 635 000 €uros et 
assorti d’une hypoth�que d’un montant de 507 094,22 €uros. 

Le reste du montant inscrit en augmentations est relatif aux travaux en cours de la SCI PA 
relatif � l’immeuble en cours de construction.

La juste valeur de l’immeuble est estim�e � 3,65 millions d’euros sur la base d’�l�ments 
d’appr�ciation d’experts fin juin 2005 et correspond � la valeur v�nale hors droits hors taxes 
calcul�e � dire d’expert le 20 septembre 2006. Cette valeur est calcul�e selon le prix de loyer 
moyen au m�tre carr� pour le bien consid�r� rapport� � un taux de rendement de march� 
acte en mains.. 
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9. Participations dans les entreprises associ�es

En milliers d’euros Exercice 
2005

Exercice 
2004

Exercice 
2003

Au 1er janvier 0 102 49
Quote-part dans les r�serves et le r�sultat 
des entreprises associ�es 1 850 53

Cession d’une participation - (102)
Au 31 d�cembre 1 850 0 102

La quote-part du Groupe dans les r�sultats, actifs et passifs de ses entreprises associ�es, 
dont aucune n’est cot�e, est expos�e ci-dessous :

Raison sociale Pays 
d’enregistrement Actifs Passifs Produits R�sultat Participation 

(%)
SCI P01 France 3 554 2 582 0 0 25%
SAS 
Messageries 
D�veloppement

France 2 040 2 026 46 (9) 22%

Au 31 d�cembre 2005, les participations dans les entreprises associ�es ne comprennent 
aucune sur ou sous valeur.

La premi�re participation au sein de Messageries D�veloppement est inscrite pour sa valeur 
comptable correspondant � sa juste valeur et a �t� acquise 11 juillet 2005.

Les titres de SCI P01 sont acquis par d�cision de l’Assembl�e G�n�rale Extraordinaire du 30 
d�cembre 2005 au travers de la fusion absorption de soci�t�s unipersonnelles d�tenues par 
les fondateurs de FONCIERE INEA. Cette participation dans la SCI P01 avait fait l’objet 
d’une cession par Fonci�re In�a en 2004 pour faire suite au contentieux d�clench� par le 
locataire en place et ce, � l’effet de ne pas p�naliser la poursuite du d�veloppement du 
Groupe et pour �viter l’exposition de ce dernier aux cons�quences judiciaires que pouvait 
entra�ner un tel litige.

Ce litige, r�solu en 2005 par la signature d’un avenant transactionnel avec le demandeur, a 
permis la reprise de la participation c�d�e par In�a. Cf. �galement la Note 19.3 
� Transactions avec des parties li�es �.

Dans le cadre d’une promesse de cession conclue le 29 juin 2006, la participation d�tenue 
dans la SCIP01 doit �tre c�d�e au d�but de l’exercice 2007. Cf. la Note 20 � Ev�nements 
post cl�ture �. Par cons�quent, dans les comptes au 30 juin 2006, cette participation sera 
comptabilis�e conform�ment � IFRS 5 � Actifs destin�s � �tre vendus �. 

10. Actifs financiers

10.1 Autres actifs financiers 

Ils s’�l�vent � 541 milliers d’euros et comprennent notammentt les cr�ances sur les 
participations mises en �quivalence, et essentiellement sur la soci�t� Messageries 
D�veloppement pour 408 milliers d’euros.
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10.2 Clients et autres d�biteurs

En milliers d’euros Exercice 
2005

Exercice 
2004

Exercice 
2003

Cr�ances clients 13 0
Cr�ances sur l’Etat 58 27 12
Fournisseurs d�biteurs 86 -
Autres cr�ances d’exploitation 60 106
Total clients et autres d�biteurs 217 133 12

L’int�gralit� des cr�ances clients nettes a une �ch�ance � moins d’un an.
11. Tr�sorerie et �quivalents de tr�sorerie

En milliers d’euros Exercice 
2005

Exercice 
2004

Exercice 
2003

Valeurs mobili�res de placement 18 436 373 409
Disponibilit�s 451 4 7

Total tr�sorerie et �quivalents de tr�sorerie 18 887 377 416

Le total de la tr�sorerie indiqu� dans le tableau des flux de tr�sorerie comprend :

En milliers d’euros Exercice 
2005

Exercice 
2004

Exercice 
2003

Total tr�sorerie et �quivalents de tr�sorerie 18 887 377 416
Liquidit�s nanties (1 046)
D�couverts bancaires (30) -

Total 17 811 377 416

Parmi ces liquidit�s, une somme de 1 046 milliers d’euros � �t� nantie au d�but de l’ann�e 
2005 au profit de l’�tablissement pr�teur pour les op�rations d’investissement immobilier en 
cours. 

Ces liquidit�s sont inscrites sur une ligne s�par�e du tableau des flux de tr�sorerie.

12. Capital social et primes d’�mission

Nombre 
d’actions

Actions
ordinaires
(milliers 
d’euros)

Prime 
d’�mission 

(milliers 
d’euros)

Total
(en milliers 

d’euros)

Au 1er janvier 2003 2500 38 38

Au 31 d�cembre 2003 2 500 38 - 38

Au 31 d�cembre 2004 23 870 364 - 364

Au 31 d�cembre 2005 730 304 11 137 11 161 22 298

Toutes les actions �mises sont enti�rement lib�r�es.
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13. Bons cr�ateur d’entreprise

Lors de l’Assembl�e G�n�rale Extraordinaire du 23 d�cembre 2004, 177 961 BCE, � bons 
de souscription d’actions et de parts de cr�ateur d’entreprise �, ont �t� attribu�s � chacun 
des trois associ�s fondateurs de FONCIERE INEA (soit un nombre total de BCE �mis : 
533 883). 

Conditions d’attribution : 
- Les bons sont octroy�s gratuitement
- L’attribution est effective et imm�diate

Conditions d’exercice : 
- Les bons sont exer�ables � tout moment
- Les bons ne peuvent pas permettre � un b�n�ficiaire de d�passer 5% du capital (par 

d�tenteur), sauf si le capital (y compris les primes) d�passe 100 millions d’euros.
- Les bons doivent �tre exerc�s avant le 23 d�cembre 2009
- Le prix de souscription des nouvelles actions est fix� � 15.25 € (valeur nominale de l’action)
- Un BCE donne droit � une action nouvelle.
- Les bons sont incessibles. 

Compte tenu du changement de statut juridique de FONCIERE INEA (transformation de 
Soci�t� par Actions Simplifi�es en Soci�t� Anonyme), cette attribution a �t� r�it�r�e en 2006 
par la signature d’un � Contrat d’�mission de bons de souscription d’actions et de parts de 
cr�ateur d’entreprise �, en date du 15 mars 2006. Ce contrat a �t� approuv� par 
l’Assembl�e G�n�rale Extraordinaire du 21 avril 2006.

Ces BCE sont d�finitivement acquis par les b�n�ficiaires d�s leur attribution. Aucun 
�talement de charge sur la p�riode d’acquisition n’est donc � op�rer.

Aucun mouvement n’a �t� constat� sur ce contrat durant l’exercice 2005.

Le nombre de BCE �mis et leur prix moyen d’exercice pond�r� ont �volu� de la fa�on 
suivante :

Exercice 2005 Exercice 2004
Prix 

moyen 
pond�r� 

d’exercice
€/action

Nombre
de BCE

Prix moyen 
pond�r� 

d’exercice
€/action

Nombre
de BCE

Au 1er janvier 533 883 0
Attribu�s - 533 883
Annul�s - -
Expir�s - -
Exerc�s - -
Au 31 d�cembre 533 883 533 883

Les 533 883 BCE non exerc�es � la cl�ture de l’exercice 2005 ont un prix d’exercice de 
15,25 €, et une dur�e moyenne pond�r�e restant � courir jusqu’� l’expiration de 4 ans.
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14. Dettes financi�res

En milliers d’euros Exercice 
2005

Exercice 
2004

Exercice 
2003

Emprunt bancaire 1 953 - -
Total Dettes Financi�res – Non Courant 1953
Banques et Etablissements financiers 156
Associ�s 1 11 220
D�p�ts Re�us

61

Total Dettes Financi�res - Courant 218 11 220

Total dettes financi�res 2 171 11 220

L’emprunt bancaire est garanti par l’immeuble de placement financ� par cet emprunt, acquis 
en 2005 par In�a (Cf. Note 9 � Immeuble de placement �).

L’emprunt est � taux fixe, non r�visable, et n’est donc pas expos� au risque de taux. 
L’emprunt est libell� en euros.

Les �ch�ances de l’emprunt, pour sa part non courant, se pr�sentent comme suit :

En milliers d’euros Exercice 
2005

Exercice 
2004

Exercice 
2003

Entre 1 et 2 ans 237 - -

Entre 2 et 5 ans 237 - -

Plus de 5 ans 1 479 -- -

Total dettes financi�res - non courant 1 953 - -

La juste valeur de l’emprunt est d’un montant de 2 064K€

15. Imp�ts diff�r�s
Les mouvements d’imp�ts diff�r�s actifs et passifs durant l’exercice sont les suivants :

En milliers d’euros Actif Passif

Au 1er janvier 2003 - -
Enregistr� au compte de r�sultat - -
Enregistr� en capitaux propres - -
Au 31 d�cembre 2003 - -
Enregistr� au compte de r�sultat - -
Enregistr� en capitaux propres - -
Au 31 d�cembre 2004 - -
Enregistr� au compte de r�sultat: 4 -
Frais d'�tablissement sur Prime d'Emission (3)
Co�t d'emprunt Immobilis� 7
Amortissement Co�t d'emprunt immobilis� -
Enregistr� en capitaux propres 12 -
Imputation Frais d'�tablissement sur Prime 
d'Emission

12

Au 31 d�cembre 2005 16
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16. Fournisseurs et autres cr�diteurs

En milliers d’euros Exercice 
2005

Exercice 
2004

Exercice 
2003

Dettes fournisseurs 271 19 33
Dettes fiscales et sociales 2 -
Dettes diverses d’exploitation 22 -
Produits constat�s d’avance 8 -
Autres dettes diverses - 3

Total 303 22 33

L’int�gralit� des dettes fournisseurs a une �ch�ance � moins d’un an.

17. Dividendes par action
Aucun dividende vers� en 2005, 2004 et 2003.

18. Garanties

Les garanties donn�es ou re�ues par FONCIERE INEA figurent dans la Note 20 
� Engagements hors bilan � ci-apr�s.

19. Engagements hors bilan

Les engagements hors bilan de FONCIERE INEA sont indiqu�s ci-dessous par exercice.

Au cours de l’ann�e 2003

Aucun

Au cours de l’ann�e 2004

Aucun

Au cours de l’ann�e 2005

Une promesse de vente a �t� sign�e en date du 25 ao�t 2005 par la SCI PA, filiale de INEA 
� 100% pour l’acquisition d’un nouvel immeuble situ� � Shiltigheim. Cette acquisition pour un 
montant de 12 147 500 €uros H.T. est financ�e par un pr�t aupr�s de la Banque Populaire � 
hauteur de 9 750 000 €uros, assorti d’une hypoth�que de m�me montant.

Il a �t� sign� en date du 29 novembre 2005 une offre ferme et irr�vocable concernant 
l’acquisition par INEA d’un portefeuille de 16 immeubles situ�s en France, ind�pendants et � 
usage exclusif de bureaux �valu�s � 42 200 000 €uros. Cette acquisition serait financ�e par 
un emprunt de 24 200 000 euros, pouvant �tre port� � 31 700 000 euros aupr�s de la 
Banque Populaire.

Une vente en l’�tat futur d’ach�vement a �t� sign�e par INEA en date du 30/12/2005 pour 
l’immeuble situ� � Montpellier. Cette acquisition pour un montant de 9 170 000 euros H.T. 
est financ�e moyennant l’obtention d’un pr�t � hauteur de 7 800 000 €uros aupr�s de la 
Banque Populaire, assorti d’une hypoth�que en premier rang � hauteur de 7 800 000 €uros.

Au cours du premier semestre 2006
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L’acquisition de l’immeuble situ� � Schiltigheim a �t� sign�e en date du 27/04/2006 par la 
SCI PA, filiale de la Soci�t� � 100 %. L’immeuble a �t� enregistr� dans les comptes de la 
filiale pour un montant H.T. de 12 147 500 €uros. Une partie du prix d’acquisition est 
financ�e par un emprunt d’un montant de 11 944 625 euros dont 2 380 910 euros sous 
forme de cr�dit destin� � financer la TVA.

Cinq promesses de vente en l’�tat futur d’ach�vement ont �t� sign�es en date du 13/03/2006 
par INEA pour l’acquisition du portefeuille compos� de 16 immeubles et r�partis sur 
diff�rents sites en France. Cette acquisition pour un montant de 42 705 250 €uros serait 
financ�e par un emprunt � hauteur de 32 028 937 €uros. En outre, un pr�t TVA serait 
consenti � la Soci�t� pour un montant maximum en principal de 8 370 229 €uros, par 
d�couvert utilisable � due concurrence de ce montant. Ces promesses de vente portent sur 
l’acquisition de 5 b�timents situ�s � Marseille pour un prix d’acquisition H.T. de 14 660 000 
€uros, 4 b�timents situ�s � Bordeaux M�rignac pour un prix d’acquisition H.T. de 8 860 000 
€uros, 1 b�timent situ� � Rouen pour un prix d’acquisition H.T. de 3 370 250 €uros, 3 
b�timents situ�s � Bordeaux Pessac pour un prix d’acquisition H.T. de 10 450 000 €uros et 3 
b�timents situ�s � Nancy pour un prix d’acquisition H.T. de 5 365 000 €uros. Il a �t� vers� � 
titre d’acompte la somme de 2 135 262 €uros repr�sentant 5 % du prix d’achat global H.T. 
des 16 immeubles. Ces sommes sont garanties par une convention de garantie 
documentaire autonome de paiement � 1�re demande de 48 940 216 €uros au profit du 
vendeur, par l’ouverture d’un compte � gage-esp�ces � et d’un versement d’une somme de 
14 946 837 €uros, par le financement par cr�dit hypoth�caire de 32 028 937 €uros et par 
cession Dailly des loyers et assurances pour chaque bail sign� par la Soci�t� et chaque 
police d’assurance souscrite par la Soci�t�.

Une promesse de vente a �t� sign�e en date du 29/06/2006 par INEA, pour l’acquisition d’un 
nouvel immeuble situ� � Nantes. Cette acquisition pour un montant H.T. de 6 576 598 €uros 
est financ�e par un emprunt � hauteur de 5 300 000 €uros. Il a �t� vers� � titre d’acompte la 
somme de 314 624 €uros repr�sentant 4 % du prix d’achat T.T.C. L’emprunt est garanti par 
une subrogation dans le privil�ge de vendeur avec renonciation par celui-ci � l’action 
r�solutoire � hauteur de 5 300 000 €uros en Premier rang et par cession Dailly des Loyers.

Une promesse de vente a �t� sign�e en date du 01/06/2006 par INEA, pour l’acquisition d’un 
nouvel immeuble situ� � Orl�ans. Cette acquisition pour un montant H.T. de 4 200 000 €uros 
est financ�e par fonds propres. Il a �t� vers� � titre d’acompte la somme de 64 000 €uros.

20. Information relative aux parties li�es

Les transactions entre parties li�es ont �t� r�alis�es selon des modalit�s �quivalentes � 
celles qui pr�valent dans le cas de transactions soumises � des conditions normales de 
concurrence.

20.1 Contr�le

FONCIERE INEA est contr�l�e par ses actionnaires, personnes physiques et morales. Au 
regard des actions �mises au 31 d�cembre 2005, l’actionnaire le plus important en d�tient 
10,30 % avec 85 800 actions et le plus petit, 10 actions. 

La dilution du capital s’accro�t au 1er semestre 2006 par l’augmentation de capital indiqu�e 
en Note 12.

20.2 R�mun�ration du personnel dirigeant-cl�

Aucune r�mun�ration n’est per�ue par les dirigeants au cours de l’exercice 2005 et 
ant�rieurs.
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Les r�mun�rations et avantages des dirigeants cl� s'appliquent � la totalit� des membres du 
Directoire et du Conseil de Surveillance tel qu'il sera compos� � la date d'admission aux 
n�gociations des actions de la soci�t� sur le march� Eurolist d'Euronext Paris SA.

Les membres du Directoire ne per�oivent aucune r�mun�ration au titre de leur mandat.

Ils sont r�mun�r�s indirectement par la r�mun�ration encaiss�e par la Soci�t� GEST au titre 
des prestations de services assur�es par cette derni�re au profit de FONCIERE INEA (Cf. 
infra).

Le Pr�sident et le Vice-pr�sident ne per�oivent aucune r�mun�ration au titre de leur mandat.

Le Pr�sident est r�mun�r� indirectement par la r�mun�ration encaiss�e par la Soci�t� GEST 
au titre des prestations de services assur�es par cette derni�re au profit de FONCIERE 
INEA. 

20.3 Transactions avec des parties li�es

Au cours de l’ann�e 2004, le locataire de l’immeuble d�tenu par la SCI P01 et qui s’est 
engag�e pour 9 ann�es fermes � compter de l’ann�e 2003, annonce son souhait de r�silier 
le bail arguant d’une irr�gularit� dans le Plan d’Occupation des Sols qui entra�nerait selon lui
la nullit� dudit bail. Dans le m�me temps et pour faire valoir ses droits qu’il estime � une 
somme globale hors frais de pr�s de 15 millions d’euros (loyers pay�s, dommages subis et 
frais annexes), il assigne la SCI P01

Afin de se prot�ger de ce litige, FONCIERE INEA d�cide de c�der sa participation de 25% 
dans la SCI P01 � ses actionnaires, les trois soci�t�s unipersonnelles AJ Immo, PR Immo et 
AK Immo � hauteur d’un tiers chacune. Cette transaction est r�alis�e le 31 d�cembre 2004 
pour une somme de 105 000 euros et entra�ne la constatation dans les comptes de 
FONCIERE INEA d’une plus value de 104 000 euros.

Le 12 ao�t 2005, le litige est clos par la signature d’un avenant transactionnel concluant au 
versement par le locataire au profit de la SCI P01 d’une somme forfaitaire de 7 millions 
d’euros.

Le terme du litige permet de r�int�grer l’actif dans les comptes de FONCIERE INEA. Cette 
op�ration est r�alis�e par la fusion absorption des trois soci�t�s unipersonnelles dans cette 
derni�re, approuv�e par l’assembl�e g�n�rale le 30 d�cembre 2005, tenant compte de la 
valeur de 25% des titres de la SCI P01 � cette date, soit 2 157 000 euros. 

21. �v�nements post cl�ture

Les engagements donn�s ou re�us post�rieurement � la cl�ture figurent en Note 20.

Les points suivants sont �galement � indiquer :

Aux termes des d�lib�rations de l'Assembl�e G�n�rale Mixte du 21 avril 2006, les 
actionnaires ont fix� � 30.000 euros le montant des jetons de pr�sence pour l'exercice 2006. 
Ces jetons de pr�sence ont �t� r�partis entre les membres du Conseil de Surveillance, � 
l’exception du Pr�sident et du Vice-Pr�sident qui n’en ont per�u aucun et les Censeurs.

Aux termes des d�lib�rations de l'Assembl�e G�n�rale Mixte du 21 avril 2006 et de celles 
des Directoires des 20 mai 2006 et 12 juin 2006, le capital social a �t� � nouveau augment� 
de 15.789.819,50 euros par apport en num�raire et cr�ation de 1.035.398 actions nouvelles 
de 15,25 euros de valeur nominale chacune �mises au prix unitaire de 36 euros, soit avec 
une prime d'�mission de 20,75 euros par action. A la suite de cette augmentation de capital, 
le capital a donc �t� port� de 11.137.136 euros � 26.926.955,50 euros.
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FONCIERE INEA a c�d� en date du 29 juin 2006, sous conditions suspensives notamment  
de l’ex�cution par le vendeur de divers travaux (dont des travaux de conformit�) et sous 
conditions r�solutions (notamment d’un audit de la soci�t�) la participation de 25% qu'elle 
d�tenait dans le capital de la SCI PO1, Soci�t� civile au capital de 3.000 euros sise 21 rue 
Auber 75009 PARIS – ayant pour num�ro unique d'identification 424 332 658 RCS PARIS -
la r�alisation de la cession, si les conditions sont r�alis�es, devant intervenir en janvier 
2007. Les associ�s de la Soci�t� Civile Immobili�re P01 ont convenu de c�der les titres de 
ladite soci�t� au travers d’une promesse de vente � conclure au 1er semestre 2006. Cf. 
�galement Note 9 � Participations dans les entreprises associ�es �.

20.2. COMPTES SEMESTRIELS CONSOLIDES DE LA SOCI�T� AU 30 JUIN 2006 (�tablis en 
normes IFRS)

Les pr�sents comptes semestriels consolid�s en Normes IFRS sont �tablis sur la base de la 
situation comptable r�alis�e au 30 juin 2006, sauf pour MESSAGERIES DEVELOPPEMENT 
pour laquelle des estimations projet�es ou des budgets (budget annuel �tabli au 31 aout 
2006) ont �t� retenus. Ces comptes consolid�s semestriels ont fait l’objet d’un examen 
limit� des Commissaires aux Comptes. 

20.2.1. Rapport d’examen limit� des commissaires aux comptes sur les 
comptes semestriels consolid�s au 30 juin 2006 

En notre qualit� des commissaires aux comptes de la Fonci�re In�a et en application du 
r�glement (CE) n�809/2004 dans le cadre de son projet d’introduction en bourse, nous avons 
proc�d� � l'examen limit� des comptes semestriels consolid�s de Fonci�re In�a, relatifs � la 
p�riode du 1er janvier au 30 juin 2006, tels qu'ils sont joints au pr�sent rapport. 

Ces comptes semestriels consolid�s ont �t� �tablis sous la responsabilit� du Directoire. Il 
nous appartient, sur la base de notre examen limit�, d'exprimer notre conclusion sur ces 
comptes. 

Nous avons effectu� notre examen limit� selon les normes professionnelles applicables en 
France. Un examen limit� de comptes interm�diaires consiste � obtenir les informations 
estim�es n�cessaires, principalement aupr�s des personnes responsables des aspects 
comptables et financiers, et � mettre en œuvre des proc�dures analytiques ainsi que toute 
autre proc�dure appropri�e. Un examen de cette nature ne comprend pas tous les contr�les 
propres � un audit effectu� selon les normes professionnelles applicables en France. Il ne 
permet donc pas d’obtenir l’assurance d’avoir identifi� tous les points significatifs qui 
auraient pu l’�tre dans le cadre d’un audit et, de ce fait, nous n’exprimons pas une opinion 
d’audit.
Sur la base de notre examen limit�, nous n'avons pas relev� d'anomalies significatives de 
nature � remettre en cause, au regard du r�f�rentiel IFRS tel qu’adopt� dans l’Union 
europ�enne, la r�gularit� et la sinc�rit� des comptes semestriels consolid�s et l'image fid�le 
qu'ils donnent du patrimoine, de la situation financi�re ainsi que du r�sultat de l'ensemble 
constitu� par les personnes et entit�s comprises dans la consolidation.

Fait � Neuilly-sur-Seine et Paris La D�fense, le 19 octobre 2006

Les commissaires aux comptes

PricewaterhouseCoopers Audit KPMG Audit

Jean-Pierre Caroff Franck No�l
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20.2.2. Bilan semestriel consolid� au 30 juin 2006

En milliers d’euros Notes 30/06/06 31/12/05
ACTIF
Immobilisations corporelles 5 4
Immeubles de placement 8 17 796 3 788
Participations dans des entreprises associ�es 9 8 1 850
Autres actifs financiers 10.1 408 541

Imp�ts diff�r�s actifs 15 158 16
Total actifs non courants 18 375 6 199
Clients et autres d�biteurs 10.2 3 204 217
Cr�ances d’imp�t sur le r�sultat 15 92
Tr�sorerie et �quivalents de tr�sorerie 11 50 447 18 887
Total actifs courants 53 743 19 104
Actifs destin�s � �tre c�d�s 1 837
TOTAL ACTIF 73 955 25 303
CAPITAUX PROPRES
Capital social 12 26 927 11 137
Primes d'�mission 12 32 347 11 161
R�serves 91 24
R�sultats non distribu�s (221) 67
Capitaux propres part du groupe 59 144 22 389
Int�r�ts minoritaires
Capitaux propres 59 144 22 389
PASSIFS
Dettes financi�res 14 13 948 1 953
Total passifs non courants 13 948 1 953
Fournisseurs et autres cr�diteurs 16 797 303
Dettes d’imp�ts sur le r�sultat - 440
Comptes courants d'associ�s 4
Dettes financi�res 14 62 218
Total passifs courants 863 961
Total passifs 14 811 2 914
TOTAL PASSIF ET CAPITAUX PROPRES 73 955 25 303
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20.2.3. Compte de r�sultat semestriel consolid� au 30 juin 2006

En milliers d’euros Notes 30/06/06 30/06/05
Loyers 3 363 119

Produits des activit�s ordinaires 363 119
Autres achats et charges externes 4 (369) (70)

Imp�ts, taxes et versements assimil�s 6 (12) ()
Dotations aux amortissements et pertes de valeur des 
immobilisations (117) (43)

Autres charges op�rationnelles courantes (15) -

R�sultat op�rationnel (150) 6
Produits Financiers 5 225 13
Charges financi�res 5 (112) (35)

Quote-part de r�sultat des soci�t�s mises en �quivalence 9 (153) -

R�sultat avant imp�t (190) (16)
Imp�ts sur les r�sultats 6 (31)

R�sultat net (221) (16)
R�sultat net - part du groupe (221) (16)

R�sultat net – part des minoritaires

R�sultat par action (en euros) 7 -0,28 -0,06

R�sultat dilu� par action (en euros) 7 -0,17 -0,01
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20.2.4. Tableau de flux de tr�sorerie semestriel consolid� au 30 juin 2006

En milliers d’euros Notes 30 juin
2006

30 juin
2005

Tr�sorerie provenant des activit�s op�rationnelles (2 896) 966

Flux de tr�sorerie des activit�s op�rationnelles (2 896) 966
Acquisitions de titres de participation 9 (15)
Acquisitions d’immobilisations corporelles 8 (14 153) (3 177)
Remboursement de pr�ts par les parties li�es 50
Titres de placement nantis 11 (28) (1 053)

Flux de tr�sorerie des activit�s d’investissement (14 198) (4 180)
Augmentations de capital en num�raire 12 36 835 5 021
Remboursements d'emprunts (52)
Augmentation des dettes financi�res 14 11 984 2 213
Int�r�ts pay�s (112) (35)

Flux de tr�sorerie des activit�s de financement 48 655 7 199
Variation nette de tr�sorerie 31 561 3 985
Tr�sorerie � l’ouverture 18 857 377

Tr�sorerie � la cl�ture 50 418 4 362
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20.2.5. Tableau de variation des capitaux propres consolid�s au 30 juin 2006

Total 
Capitaux 
Propres

En milliers d’euros

Notes Capital 
Social

Prime 
d’Emission R�serves

R�sultats 
Non 

Distribu�s Part du 
groupe

Int�r�ts 
Minoritaires

Total 
capitaux 
propres

Solde au 1er janvier 2005 364 0 120 38 522 522

Variations de capital 12 2 555 2 601 -134 0
5 

022 5 022
Imputation Frais Augmentation Capital -18 -18 -18
Affectation du r�sultat 2004 38 -38 0 0
R�sultat net de la p�riode -16 -16 -16

Total au 30 juin 2005 2 919 2 583 24 -16
5 

510 5 510

Solde au 1er janvier 2006 11 137 11 161 24 68 22 390 22 390

Variations de capital 12 15 790 21 485
37 

274 37 274

Imputation Frais Augmentation Capital -298
-

298 -298
Affectation du r�sultat 2005 68 -68 0 0
R�sultat net de la p�riode -221 -221 -221

Total au 30 juin 2006 12 26 927 32 347 92 -221 59 145 0 59 145
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20.2.6. NOTES ANNEXES AUX COMPTES SEMESTRIELS
CONSOLIDES au 30 juin 2006

1 Pr�sentation g�n�rale et faits marquants

La soci�t� m�re et t�te de groupe, FONCIERE INEA est une Soci�t� Anonyme cr��e le 16 
octobre 1998 enregistr�e au Registre du Commerce et des Soci�t�s de Nanterre (Hauts de 
Seine) sous le num�ro 420 580 508 et dont le si�ge social est 7 rue du Foss� Blanc � 
Gennevilliers (Hauts de Seine).

Les pr�sents comptes consolid�s semestriels du Groupe Fonci�re In�a sont �tablis en 
conformit� avec le r�f�rentiel IFRS tel qu’adopt� par l’Union Europ�enne y compris IAS 34. 

Ces comptes consolid�s sont �tablis sur la base des comptes individuels des soci�t�s du 
Groupe retrait�s pour r�pondre aux principes comptables retenus au titre du premier semestre 
2006 avec les donn�es comparatives correspondantes en 2005.

Les derniers comptes sociaux approuv�s pour leur publication par l’Assembl�e G�n�rale du 
21 avril 2006 ont �t� �tablis au 31 d�cembre 2005.

Le Groupe FONCIERE INEA est constitu� des quatre soci�t�s :

Fonci�re In�a, soci�t� m�re (Ci-apr�s FONCIERE INEA),
Soci�t� Civile PA (Ci-apr�s PA), sise au 7 rue du Foss� Blanc � Gennevilliers (Hauts de 
Seine), filiale � 99% de FONCIERE INEA et constitu�e le 16 octobre 1998 ; elle est 
immatricul�e au RCS de Nanterre sous le num�ro 420 743 247.
Soci�t� Civile Immobili�re P01 (Ci-apr�s P01), sise au 8-10 rue Lamennais � Paris (75008) 
d�tenue � 25% par In�a � 75% de la soci�t� PRD et consorts et constitu�e le 17 juillet 1999 ; 
elle est immatricul�e au RCS de Paris sous le num�ro 424 332 658
Soci�t� par Actions Simplifi�e Messagerie D�veloppement (Ci-apr�s MD), sise 3 rue du 
Faubourg Saint Honor� � Paris (75008), d�tenue � 22% par In�a, � 22% par la soci�t� Flora 
et � 56% par la soci�t� Prosdim et constitu�e le 6 avril 2005, dont la participation a �t� 
acquise le 11 juillet 2005 ; elle est immatricul�e au RCS de Paris sous le num�ro 
481 837 698.

FONCIERE INEA a acquis le 30 d�cembre 2005 par accord de son Assembl�e G�n�rale 
Mixte 25% des titres de P01 aupr�s de ses associ�s, les EURL AJ Immo, PR Imo et AJ 
Immo, au terme d’une fusion absorption.

L’ensemble des associ�s de P01 a conclu une promesse synallagmatique de vente des parts 
de P01 le 29 juin 2006 � l’effet de c�der effectivement la totalit� de leurs titres au 1er janvier 
2007, au profit de la soci�t� SCC SA ext�rieure au groupe.

FONCIERE INEA a pour objet � titre principal, l’acquisition ou la construction d’immeubles en 
vue de la location, ou la d�tention directe ou indirecte de participations dans des personnes 
morales � objet identique et la gestion de ces participations;
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2 Principes et m�thodes comptables
2.1 Principes g�n�raux
2.1.1 R�f�rentiel comptable

Les comptes semestriels consolid�s du groupe FONCIERE INEA sont �tablis conform�ment 
au r�f�rentiel IFRS (International Financial Reporting Standards) tel qu’adopt� dans l’Union 
Europ�enne, y compris IAS 34. Ce r�f�rentiel comprend les normes IAS/IFRS publi�es par 
l’IASB et interpr�tations publi�es par l’IFRIC, adopt�es par l’Union Europ�enne.
Les derniers comptes annuels au 31 d�cembre 2005 sont arr�t�s selon les m�mes principes 
et m�mes normes comptables.

Les nouvelles normes, interpr�tations et amendements � des normes existantes applicables 
aux p�riodes comptables ouvertes � compter du 1er janvier 2006 ou post�rieurement et qui ne 
sont pas appliqu�es par anticipation sont :

IFRS 4 (Amendement), Garanties financi�res (entr�e en vigueur � compter du 1er janvier 
2006).
Selon cet amendement, les garanties financi�res �mises autres que celles d�j� d�sign�es par 
le groupe comme �tant des contrats d’assurance, doivent �tre initialement comptabilis�es � 
leur juste valeur et post�rieurement �valu�es au plus �lev� des deux montants suivants : (i) 
solde non amorti des commissions re�ues et report�es ou (ii) d�penses requises pour 
d�nouer l’engagement � la date de cl�ture. Cette norme ne trouve pas � s’appliquer au 
groupe FONCIERE INEA sur le 1er semestre 2006.

IFRS 7, Instruments financiers : informations � fournir et amendement compl�mentaire � IAS 
1, Pr�sentation des �tats financiers – informations sur le capital (entr�e en vigueur � compter 
du 1er janvier 2007).
IFRS 7 introduit de nouvelles informations ayant pour objectif d’am�liorer les informations sur 
les instruments financiers. Des informations quantitatives et qualitatives doivent �tre fournies 
sur l’exposition au risque d�coulant d’instruments financiers, notamment des informations 
minima sp�cifiques sur le risque de cr�dit, le risque de liquidit� et le risque de march�, y 
compris une analyse de la sensibilit� au risque de march�. 

L’amendement � IAS 1 introduit des informations nouvelles sur le capital d’une entreprise et 
sur sa fa�on de le g�rer. Apr�s avoir �valu� l’impact d’IFRS 7 et de l’amendement � IAS 1, le 
Groupe a conclu que les principales informations suppl�mentaires � fournir porteront sur 
l’analyse de la sensibilit� au risque de march� et les informations sur le capital requises par
l’amendement � IAS 1. Le Groupe appliquera IFRS 7 et l’amendement � IAS 1 � compter de 
l’exercice ouvert le 1er janvier 2007. 

Les nouvelles normes, interpr�tations et amendements � des normes existantes applicables 
aux p�riodes comptables ouvertes � compter du 1er janvier 2006 ou post�rieurement et qui ne 
sont pas applicables pour l’activit� de FONCIERE INEA sont :

- IAS 19 (Amendement), Avantages du personnel (entr�e en vigueur � compter du 1er

janvier 2006) ;
- IAS 39 (Amendement), Couverture de flux de tr�sorerie au titre de transactions intra-groupe 
futures (entr�e en vigueur � compter du 1er janvier 2006). 
- IAS 39 (Amendement), Option juste valeur (entr�e en vigueur � compter du 1er janvier 2006). 
- IFRS 1 (Amendement), Premi�re adoption des IFRS et IFRS 6 (Amendement), 
- IFRS 6, Prospection et �valuation de ressources min�rales (entr�e en vigueur � compter du 
1er janvier 2006). 
- IFRIC 4, D�terminer si un accord contient un contrat de location (entr�e en vigueur � 
compter du 1er janvier 2006).
- IFRIC 5, Droits aux int�r�ts �manant de fonds de gestion d�di�s au d�mant�lement, � la 
remise en �tat et � la r�habilitation de l’environnement (entr�e en vigueur � compter du 
1er janvier 2006).
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- IFRIC 6, Passifs r�sultant de la participation � un march� sp�cifique : d�chets 
d’�quipements �lectriques et �lectroniques (entr�e en vigueur � compter du 
1er d�cembre 2005).

2.1.2 Principes de pr�paration des �tats financiers

Les comptes consolid�s sont �tablis selon le principe du co�t historique, � l’exception des 
instruments financiers d�riv�s et actifs financiers disponibles � la vente qui sont estim�s � leur 
juste valeur.

Les comptes sont pr�sent�s en milliers d’euros. L’euro est la monnaie de pr�sentation et de 
fonctionnement du Groupe.

Toutes les soci�t�s du Groupe cl�turent leur exercice comptable annuel au 31 d�cembre.

2.1.3 Principes de consolidation

P�rim�tre de consolidation
Les comptes consolid�s comprennent ceux de Fonci�re In�a SA ainsi que ceux de ses 
filiales, dont la soci�t� dispose, directement ou indirectement, de la majorit� des droits de 
vote. Cet ensemble forme le Groupe. 

Les filiales sont toutes les entit�s sur lesquelles le Groupe exerce un contr�le, c'est-�-dire le 
pouvoir de diriger leurs politiques financi�re et op�rationnelle afin d’obtenir des avantages de 
leurs activit�s. Ce contr�le est pr�sum� dans les cas o� le Groupe d�tient, directement ou 
indirectement par l’interm�diaire de ses filiales, plus de la moiti� des droits de vote. Les �tats 
financiers des filiales sont consolid�s en suivant la m�thode de l’int�gration globale, et les 
int�r�ts minoritaires sont d�termin�s sur la base du pourcentage d’int�r�t.
Les int�r�ts des actionnaires minoritaires sont pr�sent�s au bilan dans une cat�gorie distincte 
des capitaux propres. Le montant de leur quote-part dans le r�sultat net consolid� est 
pr�sent� s�par�ment dans le compte de r�sultat.

L’ensemble des soldes et transactions intragroupe, y compris les profits, pertes et dividendes, 
est �limin� en consolidation.

Il n’existe pas, dans le p�rim�tre de consolidation du Groupe, de soci�t� contr�l�e 
conjointement.

Les soci�t�s entrent dans le p�rim�tre de consolidation � la date � laquelle leur contr�le est 
transf�r� au Groupe, et en sortent � la date � laquelle le Groupe cesse d’exercer un contr�le 
sur elles. 

Regroupement d’entreprises
Les acquisitions de filiales sont constat�es selon la m�thode de l’acquisition. Le co�t d’une 
acquisition est compos� de la juste valeur des actifs remis, des passifs encourus ou assum�s 
et des instruments de capitaux propres �mis par l’acqu�reur � la date de l’acquisition, 
auxquels s’ajoutent les frais directement attribuables � l’acquisition. 

A la date d’acquisition, les actifs, passifs, �l�ments de hors-bilan et passifs �ventuels 
identifiables des entit�s acquises sont �valu�s individuellement � leur juste valeur quelle que 
soit leur destination, conform�ment � IFRS3. Les analyses et expertises n�cessaires � 
l’�valuation initiale de ces �l�ments, ainsi que leur correction �ventuelle en cas d’informations 
nouvelles, peuvent intervenir dans un d�lai de douze mois � compter de la date d’acquisition.

L’exc�dent du co�t d’acquisition sur les int�r�ts du Groupe dans la juste valeur des actifs, 
passifs et passifs �ventuels enregistr�s constitue l’�cart d’acquisition. A l’inverse, si la quote-
part des actifs, passifs et passifs �ventuels en juste valeur d�passe le co�t d’acquisition, cet 
exc�dent est imm�diatement enregistr� en profit.
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La valeur des �carts d’acquisition est examin�e � chaque arr�t� et une d�pr�ciation est 
comptabilis�e lorsque leur valeur recouvrable est inf�rieure � leur valeur nette comptable. Les 
pertes de valeur ainsi constat�es sont consid�r�es comme d�finitives et ne peuvent faire 
l’objet d’une reprise ult�rieure.

Entreprises associ�es
Les soci�t�s sur lesquelles le Groupe exerce une influence notable sont consolid�es par mise 
en �quivalence, ce qui est pr�sum� quand le pourcentage des droits de vote d�tenus est 
sup�rieur ou �gal � 20%.

Les �carts d’acquisition des soci�t�s mises en �quivalence sont inclus dans la valeur des 
titres dans les entreprises associ�es pr�sent�e au bilan. En cas de perte de valeur, la 
d�pr�ciation est int�gr�e au r�sultat dans la quote-part de r�sultat net des soci�t�s mises en 
�quivalence.

Cas particulier d’acquisition d’un groupement d’actifs et passifs
Lorsque le Groupe acquiert une entit� qui constitue un groupement d’actifs et de passifs mais 
sans activit� commerciale au sens d’IFRS 3, ces acquisitions ne rel�vent pas de 
regroupement d’entreprises au sens de la m�me norme et sont enregistr�es comme une 
acquisition d’actifs et de passifs, sans constater d’�cart d’acquisition. Toute diff�rence entre le 
co�t d’acquisition et la juste valeur des actifs et passifs acquis est allou� � la valeur nette 
comptable des actifs et passifs acquis au pro rata de leurs justes valeurs.

Voici la liste des entit�s dans le p�rim�tre de consolidation du Groupe :

30 juin 2006 31 d�cembre 2005 30 juin 2005

Soci�t�s Si�ge social % 
d�tention

M�thode
de

Consolidation

% 
d�tention

M�thode
de

Consolidation

% 
d�tention

M�thode
de

Consolidation

SA 
INEA

7 rue du Foss� blanc, 92230 
Gennevilliers 100 % IG 100 % IG 100 % IG

SCI PA
7 rue du Foss� blanc, 92230 
Gennevilliers 99 % IG 99 % IG 99 % IG

SCI P01
8-10 rue Lammenais, 75 
008 Paris 25 %

MEQ
0 %

SAS MD
3, rue du Faubourg Saint 
Honor�, 75 008 Paris

22 
% MEQ 22 % MEQ

IG: Int�gration globale MEQ: Mise en �quivalence

2.1.4 Information sectorielle

In�a consid�re que l’ensemble de ses activit�s appartient � un seul secteur d’activit� –
bureaux / activit�s, et � un seul secteur g�ographique : la France. 

2.1 R�gles et m�thodes appliqu�s par le Groupe
2.2.1 Immeubles de placement

Le patrimoine est compos� d’ensembles immobiliers de placement, destin�s � �tre conserv�s 
dans une perspective de moyen-long terme ; ces m�mes actifs peuvent �tre arbitr�s en 
fonction d’opportunit�s futures.

Les immeubles de placement actuels et futurs sont �valu�s et comptabilis�s de la fa�on 
suivante :
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•Le co�t d’entr�e des immeubles dans le patrimoine est constitu� de leur co�t d’acquisition,  
frais directs inclus, et, le cas �ch�ant, des co�ts d’emprunts conform�ment � IAS23 pour les 
immeubles acquis en VEFA (vente en l’�tat futur d’ach�vement).

•A chaque arr�t� des comptes, les immeubles de placement sont �valu�s et comptabilis�s au 
co�t diminu� du cumul des amortissements et des �ventuelles pertes de valeur (IAS16).

L’amortissement est calcul� sur la base du co�t d’acquisition diminu� de la valeur r�siduelle, 
et sur la dur�e d’utilit� propre � chaque composant, d’apr�s le mode qui refl�te le rythme 
selon lequel le Groupe s’attend � consommer les avantages �conomiques futurs li�s � l’actif 
(IAS 16.60), comme suit ::

•Immeubles de bureaux :
- Gros œuvre 40-60 ans
- Clos et couvert 30-40 ans
- Installations g�n�rales et techniques 20-25 ans
- Am�nagements 10-15 ans

•B�timents d’activit� :
- Gros œuvre 40-60 ans
- Clos et couvert 20 � 25 ans
- Installations g�n�rales et techniques 15 � 20 ans
- Equipements et am�nagements 10 � 15 ans

•Plateforme logistique :
- Gros oeuvre 20-25 ans
- Clos et couvert 20 � 25 ans
- Installations g�n�rales et techniques 15 � 20 ans
- Installations et agencements 10-15 ans

La dur�e d’utilit� et la valeur r�siduelle d’une immobilisation corporelle doivent �tre 
r�examin�es annuellement. Lorsque les pr�visions sont sensiblement diff�rentes des 
estimations ant�rieures, la dotation aux amortissements de l’exercice en cours et des 
exercices futurs doit �tre ajust�e.

Des projets en cours sont comptabilis�s au co�t et ils ne sont pas amortis jusqu’� la date de 
livraison.

•D�termination de la juste valeur des immeubles de placement :

La juste valeur des immeubles de placement indiqu�e pour information dans l’Annexe aux 
comptes IFRS est d�termin�e � partir d’avis de valorisation �tablis par un expert ind�pendant, 
qualifi� et exp�riment�, la soci�t� Atisreal Expertise– dont le si�ge est 5 avenue Kl�ber � 
Paris (16�me arrondissement (www.atisreal-expertise.fr) par r�f�rence au march� des 
immeubles constituant le patrimoine de FONCIERE INEA.

La valorisation des immeubles d�tenus par In�a repose sur les m�thodes et usages habituels 
des professionnels de l’immobilier d’entreprise.

La m�thode de d�termination de la juste valeur des immeubles de FONCIERE INEA varie 
selon l’objectif recherch� et les donn�es du march� de r�f�rence. Les m�thodes suivantes 
sont le plus souvent utilis�es sans que cette liste soit exhaustive : actualisation de loyers 
futurs, prix de march� d’un actif �quivalent, co�t de construction � neuf, etc.

La m�thode retenue est indiqu�e en Note 8 � Immeubles de placement �.

2.2.2 Immobilisations corporelles
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Les immobilisations corporelles sont �valu�es � leur co�t d’acquisition (prix d’achat et frais 
accessoires et frais d’acquisition des immobilisations). L’amortissement lin�aire refl�te le 
rythme selon lequel le Groupe s’attend � consommer les avantages �conomiques futurs li�s � 
l’actif (IAS 16.60). Les dur�es d'amortissement pratiqu�es par IN�A sont les suivantes :

Cat�gories Mode Dur�e
Mat�riel de bureau et informatique Lin�aire 3 ans

2.2.3 Autres actifs financiers non courants

Ils sont compos�s d’actifs financiers, correspondant � des cr�ances sur les soci�t�s li�es.

2.2.4 Valeur recouvrable des actifs non courants

A chaque cl�ture, le Groupe appr�cie s’il existe un indice de perte de valeur de ses actifs. Un 
indice de perte de valeur peut �tre soit un changement dans l’environnement �conomique ou 
technique de l’actif, soit une baisse de sa valeur de march�.

Si un indice de perte de valeur est identifi�, la valeur recouvrable de l’actif est d�termin�e, 
comme la plus �lev�e des deux valeurs suivantes : juste valeur nette des co�ts de sortie, ou 
valeur actualis�e des flux de tr�sorerie futurs estim�s attendus de l’utilisation continue de 
l’actif et de sa sortie � la fin de l’utilisation pr�vue.

La d�pr�ciation ainsi calcul�e est enregistr�e en r�sultat, pour la diff�rence entre la valeur 
nette comptable et la valeur recouvrable de l’actif.

2.2.5 Reconnaissance du revenu

Les produits des activit�s ordinaires sont comptabilis�s lorsqu’il est probable que les 
avantages �conomiques futurs iront au Groupe et que ces produits peuvent �tre �valu�s de 
fa�on fiable. De plus, les crit�res de reconnaissance sp�cifiques suivants doivent �tre 
consid�r�s par cat�gorie de revenus :

Le revenu est constitu� principalement par les prestations de services � des tiers : le Groupe 
FONCIERE INEAconclut avec ses clients des contrats de location, en tant que bailleur. Le 
Groupe In�a conserve la majorit� des risques et avantages li�s � la propri�t� de ses actifs 
donn�s en location, et les contrats sont donc qualifi�s de location simple au sens d’IAS17.

Les revenus locatifs sont comptabilis�s selon les modalit�s et �ch�ances pr�vues pour 
chaque bail. Les franchises ou progressivit�s de loyer �ventuelles font l’objet d’un �talement 
sur la p�riode d’engagement ferme du locataire, conform�ment � IAS17 et SIC15.

Vente d’actifs
Le produit de la vente est constat� lorsque les risques et avantages inh�rents � la propri�t� 
des biens sont transf�r�s � l’acheteur.

Int�r�ts
Les produits sont comptabilis�s � hauteur des int�r�ts courus

Dividendes
Les produits sont comptabilis�s lorsque le droit de l’actionnaire � recevoir le dividende est 
�tabli.

2.2.6 Cr�ances clients
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Les cr�ances sont comptabilis�es initialement � leur juste valeur, puis sont ult�rieurement 
�valu�es � leur co�t amorti � l’aide de la m�thode du taux d’int�r�t effectif. S’agissant des 
cr�ances court terme, leur co�t amorti correspond � la valeur nominale. 

Elles font l’objet d’une analyse individuelle du risque de non recouvrement et sont d�pr�ci�es 
pour en tenir compte.

Les soldes cr�diteurs de certains locataires sont constat�s en � Fournisseurs et autres 
cr�diteurs �.

2.2.7 Tr�sorerie et �quivalents de tr�sorerie

La tr�sorerie comprend la caisse, les soldes bancaires cr�diteurs, et des placements de 
tr�sorerie.

Les placements de tr�sorerie sont constitu�s de SICAV mon�taires � court terme (moins de 
trois mois), liquides et dont la valeur liquidative pr�sente une tr�s faible volatilit�, et de bons 
du Tr�sor initialement comptabilis�s � leur co�t. A chaque arr�t�, les placements de tr�sorerie 
sont valoris�s � leur juste valeur et, la variation de juste valeur est port�e en r�sultat, 
conform�ment � IAS 39.

Pour les besoins du tableau des flux de tr�sorerie, la tr�sorerie et �quivalents de tr�sorerie 
comprennent l’ensemble des constituants de la tr�sorerie pr�sent�e au bilan.

2.2.8 Paiements en actions

Cette partie est trait�e au sein de la note 13 du pr�sent document.

2.2.9 R�sultat par action

R�sultat par action
Le calcul du r�sultat par action est effectu� en divisant le r�sultat net part du groupe par le 
nombre moyen pond�r� d’actions ordinaires en circulation pendant l’exercice.

R�sultat net dilu� par action
Les r�sultats nets dilu�s par action prennent en compte les actions ordinaires potentielles 
ayant un effet dilutif et ne prennent pas en compte les actions potentielles n’ayant pas d’effet 
dilutif.
Le r�sultat dilu� par action sera pr�sent� en retenant comme hypoth�se le choix de la dilution 
maximale. Cette hypoth�se permet de pr�senter l’�cart maximal sur le r�sultat par action si 
tous les instruments dilutifs �taient exerc�s. Elle tient compte, pour chaque exercice pr�sent� 
des contraintes attach�es � l’exercice des BCE dont il est fait mention au paragraphe 2.2.8

L’effet dilutif est calcul� selon la m�thode du � rachat d’actions �. Suivant cette m�thode, les 
fonds recueillis suite � l’exercice des BCE sont suppos�s �tre affect�s en priorit� au rachat 
d’actions au prix de march�. Ce prix de march� correspond � la moyenne des cours moyens 
mensuels de l’action pond�r�e des volumes mensuels �chang�s. Le nombre th�orique 
d’actions qui seraient ainsi rachet�es vient en diminution du nombre total des actions r�sultant 
de l’exercice des droits. Le nombre ainsi calcul� vient s’ajouter au nombre moyen d’actions en 
circulation.

2.2.10 Dettes financi�res

Les dettes financi�res sont compos�es des comptes courants d'associ�s, de d�p�ts de 
garantie vers�s par les locataires et d’emprunts bancaires amortissables, comptabilis�es  
initialement pour leur juste valeur hors frais, les co�ts d’emprunts �tant constat�s en charges 
dans la mesure o� ils ne rel�vent pas d’une inscription � l’actif conform�ment � IAS23 (Cf. 
2.2.11. ci-dessous).
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Post�rieurement � la comptabilisation initiale, les emprunts sont �valu�s au co�t amorti, selon 
la m�thode du taux d’int�r�t effectif. Le taux effectif comprend le taux facial et l’amortissement 
actuariel des frais d’�mission et primes d’�mission ou de remboursement �ventuels.

La part � moins d’un an des dettes financi�res est class�e en passifs courants.

2.2.11 Co�ts d’emprunts

Les co�ts d’emprunts sont comptabilis�s en charges de l’exercice lorsqu’ils sont encourus, 
sauf s’ils sont directement attribuables � l’acquisition, la construction ou la production d’un 
actif qualifi�, c'est-�-dire un actif qui exige une longue p�riode de pr�paration avant de 
pouvoir �tre utilis� ou vendu. Dans ce cas, les co�ts d’emprunts sont capitalis�s 
conform�ment � l’option offerte par la norme IAS23.

2.2.12 Instruments financiers d�riv�s

Tous les instruments financiers d�riv�s sont comptabilis�s au bilan pour leur juste valeur, et 
les variations de juste valeur sont comptabilis�es en compte de r�sultat, � l’exception de 
celles des instruments financiers d�riv�s de couverture de flux de tr�sorerie (voir ci-apr�s).

In�a d�veloppe une strat�gie de couverture du risque de taux d’int�r�t sur la dette financi�re, 
en utilisant des options de taux d’int�r�t, sur la dur�e des emprunts, qui garantissent un taux 
fixe. Ces options, lorsqu’elles remplissent les conditions de qualification en tant que 
couverture selon IAS39, sont comptabilis�s selon les modalit�s de la comptabilit� de 
couverture : les variations de leur juste valeur sont enregistr�es en r�serves pour la part 
efficace de la couverture, et en r�sultat de la p�riode pour la part inefficace.

La comptabilit� de couverture cesse quand l’instrument de couverture arrive � expiration, ou 
s’il ne remplit plus les crit�res de qualification en tant que couverture. Le profit ou la perte 
cumul� r�alis� sont alors maintenus en r�serves jusqu’� ce que la transaction couverte se 
r�alise, ou s’il est pr�vu que la transaction couverte n’ait pas lieu. A ce moment, le profit ou la 
perte cumul� sont constat�s en r�sultat de l’exercice.

A chaque arr�t�, la valeur de march� des instruments financiers d�riv�s est communiqu�e par 
la banque �mettrice, et un test d’efficacit� r�trospectif et prospectif est r�alis�, pour chaque 
relation de couverture identifi�e.

Au 30 juin 2006, trois contrats d’�change de taux d’int�r�t ont �t� contract�s par un membre 
du Groupe Fonci�re In�a dans le cadre du financement de l’acquisition d’un ensemble 
immobilier.

2.2.13 Contrats de location

Contrats de location simple
Les paiements effectu�s au titre d’un contrat de location simple sont enregistr�s en charge 
dans le compte de r�sultat, sur une base lin�aire pendant la dur�e du contrat.

Contrats de location-financement
Le Groupe est preneur dans le cadre de contrat de location-financement log�s dans ses 
soci�t�s mises en �quivalence.

2.2.14 Provisions

Les provisions sont constat�es lorsque :
1. il existe une obligation actuelle (juridique ou implicite) r�sultant d’un �v�nement pass�;
2. il est probable qu’une sortie de ressources repr�sentatives d’avantages �conomiques sera 

n�cessaire pour �teindre cette obligation ; et 
3. le montant de l’obligation peut �tre estim� de mani�re fiable.
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Lorsque l’impact de la valeur temps de l’argent est significatif, les provisions � long terme sont 
actualis�es, selon les flux futurs de tr�sorerie attendus, � un taux d’actualisation avant imp�t 
qui refl�te l’appr�ciation actuelle par le march� de la valeur temps de l’argent, et le cas 
�ch�ant les risques sp�cifiques li�s au passif. Lorsque la provision est d�sactualis�e, � 
chaque arr�t�, l’augmentation de la provision est comptabilis�e par contrepartie du r�sultat 
financier (autres charges financi�res).

Au 30 juin 2006, aucune provision n’a �t� constat�e.

2.2.15 Imp�ts

Imp�ts courants
Les soci�t�s faisant partie du p�rim�tre sont soumises � l’IS. Aucune n’a pour le moment opt� 
pour le r�gime SIIC. Ce r�gime exon�re d’imp�t le r�sultat courant et les plus-values de 
cession

Imp�ts diff�r�s
Les imp�ts diff�r�s r�sultent des d�calages temporaires d’imposition ou de d�duction et sont 
d�termin�s pour chaque entit� fiscale, selon la m�thode du report variable, sur la totalit� des 
diff�rences temporelles existant dans les comptes individuels ou provenant des retraitements 
de consolidation. 
Les soldes d’imp�ts diff�r�s sont d�termin�s sur la base de la situation fiscale de chaque 
soci�t� ou r�sultat d’ensemble des soci�t�s comprises dans les p�rim�tres d’int�gration 
fiscale, et sont pr�sent�s � l’actif ou au passif du bilan pour leur position nette par entit� 
fiscale. 

Un actif d’imp�t diff�r� est constat� en cas de pertes fiscales reportables dans l’hypoth�se o� 
il est probable que l’entit� concern�e disposera de b�n�fices futurs imposables sur lesquels 
ces pertes fiscales pourront �tre imput�es.

Pour le calcul des imp�ts diff�r�s, le taux d’imp�t retenu est de 33,33%.

Imp�t de sortie

L’imposition des plus-values latentes � 16,5%, dans le cadre de l’option des soci�t�s 
fonci�res pour le r�gime SIIC donnera lieu � la comptabilisation de la dette d’imp�t dans les 
comptes IFRS In�a en 2007. 

2.2.16 Fournisseurs et autres cr�diteurs

Les dettes fournisseurs et autres cr�diteurs comprennent divers passifs courants 
d’exploitation.

2.3 Information sur les jugements et estimations
Les estimations significatives r�alis�es par le Groupe pour l’�tablissement des comptes 
consolid�s portent principalement sur l’�valuation de la juste valeur des immeubles de 
placement, qui figure en information d’annexe (voir Note 8 � Immeubles de placement �).

Le Groupe r�vise ses informations sur la base des informations disponibles � chaque date 
d’arr�t� ; les r�sultats effectifs sont par d�finition potentiellement diff�rents des estimations 
initiales.

Les estimations r�alis�es pour les comptes au 31 d�cembre 2005 n’entra�nent pas de risques 
d’ajustement significatifs au cours de la p�riode suivante.

2.4 Gestion du risque financier
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Les activit�s op�rationnelles et financi�res du Groupe l’exposent aux risques suivants :

• Risque de march�
La d�tention d’actifs immobiliers destin�s � la location expose le Groupe au risque de 
fluctuation de la valeur des actifs immobiliers et des loyers.

L’exposition au risque de march� est limit�e par le fait que :
- le patrimoine immobilier est d�tenu dans une perspective � long terme et comptabilis� pour 

son co�t net d’amortissement ;
- les contrats de location conclus sont de longue dur�e.

• Risque de cr�dit

La politique de financement des op�rations d’exploitation r�pond � la strat�gie du Groupe. 
Elle permet notamment la flexibilit� et la r�activit� en face d’opportunit�s tout en conduisant � 
une proportion d’endettement au regard des actifs d�tenus r��valu�s (loan to value), 
inf�rieure � 75 %.

Les pr�ts bancaires sont garantis par inscription d’hypoth�que ou privil�ge de pr�teurs de 
deniers. 

• Risque de liquidit�
La situation de forte liquidit� des actifs de FONCIERE INEA et notamment l’importance de sa 
tr�sorerie au 31 d�cembre 2005 conduit � consid�rer l’absence de ce risque de liquidit� � ce 
jour.

• Risque de taux d’int�r�t
La strat�gie d’acquisition de FONCIERE INEA s’appuie sur un endettement ma�tris� par la 
conclusion de contrats d’emprunts � taux fixe d’une dur�e de 10 � 15 ans. Dans la m�me 
perspective, lorsque l’emprunt contract� est � taux variable, In�a souscrit un contrat 
d’�change de taux pour couvrir par anticipation ce risque. 

La valeur de march� de ces contrats varie avec les taux d’int�r�ts. Le cas �ch�ant, ces 
fluctuations figurent au bilan et peuvent �galement �tre inscrites en r�sultat lorsque les 
relations de couverture ne sont pas justifi�es par des documents ou cessent de l’�tre ou si les 
couvertures existantes sont inefficaces.

L’endettement de FONCIERE INEA n’induit pas de risque de taux d’int�r�t � ce jour.

3 Produits des activit�s ordinaires
Composition des produits des activit�s ordinaires

Les prestations de services correspondent essentiellement � des loyers et charges 
refactur�es � hauteur de 185 K€ relatifs � la location de l’immeuble de Metz, qui a d�but� en 
2005, et 178 K€ relatifs � la location de l’immeuble de Shiltigheim, qui a d�but� en 2006.

Contrats de location simple - Preneurs

Le Groupe est locataire de bureaux, dans le cadre d’un contrat de location simple..

Charges relatives aux contrats de location simples enregistr�es sur l’exercice

En milliers d’euros 30 juin 2006 30 juin 2005
Paiements minimaux comptabilis�s 6 6
Loyers conditionnels comptabilis�s - -
Revenus des sous-locations comptabilis�s - -

Contrats de location simple - Bailleurs
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Inea refacture certaines charges et r�parations locatives � ses locataires. Le bailleur est 
cependant tenu d’effectuer toutes les r�parations autres que les travaux d’entretien et les 
r�parations locatives y compris les gros travaux 

Paiements minimaux futurs � recevoir au titre des contrats de location simple non r�siliables

En milliers d’euros 30 juin 2006 30 juin 2005
Moins d’ 1 an 1 185 288
De 1 � 5 ans 4 740 1 152
Plus de 5 ans 1 761 1 152
Paiements minimaux 7 686 2 592

4 Autres achats et charges externes

En milliers d’euros 30 juin 2006 30 juin 2005
Honoraires de gestion locative 251 -
Autres charges d’exploitation 118 70

-
Total 369 70

La gestion locative a �t� confi�e � un prestataire sp�cialis�, la soci�t� PGA sise 1 place 
Carnot � Nancy (54064)

5 Charges et Produits financiers.

En milliers d’euros 30 juin 2006 30 juin 2005
Int�r�ts sur emprunts bancaires (112) (35)
R�mun�ration des comptes courants - -
Sous/total (112) (35)
Variation de juste valeur sur instruments en JV par 
r�sultat

19 13

R�mun�ration des placements 206 -
Sous/total 225 13
Total des charges financi�res – net 113 (22)

6 Imp�ts sur le r�sultat

6.1 Charges d’imp�t et rapprochement avec l’imp�t effectif

Sous r�serve du statut particulier de SIIC plus amplement d�crit ci-dessous (Cf. Note 6.2), 
Fonci�re In�a est une soci�t� soumise aux dispositions de droit commun.

La charge d’imp�ts sur le r�sultat se d�compose de la fa�on suivante :

En milliers d’euros 30 juin 2006 30 juin 2005

Imp�t sur le r�sultat courant (32)
Charge / (produits) d’imp�ts diff�r�s sur diff�rences 
temporelles (Cf. Note 15)

1 -

Total (31)
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Le rapprochement des mouvements entre l’imp�t th�orique au taux l�gal d’imposition en 
France et l’imp�t effectif est pr�sent� comme suit :

En milliers d’euros 30 juin 2006 30 juin 2005

R�sultat avant imp�t (37) (16)

Imp�t th�orique calcul� au taux l�gal applicable dans 
le pays de chaque filiale
Impact des diff�rences de taux
Impact des d�calages permanents (32)
Impact des d�calages temporels 

-
Plus-value LT impos�e � 19% - -

Imp�t effectif (32)

Le taux d’imp�t applicable pour le premier semestre 2006 �tait 33,33 % (2005, 2004 et 2003: 
33,33 %). 

6.1 Le statut des SIIC

Le r�gime des SIIC, codifi� aux articles 208 C et suivants du Code g�n�ral des imp�ts 
exon�re d’imp�t sur les soci�t�s, sous condition de distribution, les revenus tir�s notamment 
de la location d’immeubles et les plus-values d�gag�es sur la cession � des personnes non 
li�es, d’immeubles, de droits aff�rents � un contrat de cr�dit-bail portant sur un immeuble et 
de participations dans des personnes vis�es � l’article 8 du Code g�n�ral des imp�ts ou dans 
des filiales elles-m�mes soumises au r�gime des SIIC.

Les modalit�s d’option pour ce r�gime, ainsi que les obligations d�claratives des SIIC, ont �t� 
pr�cis�es par le d�cret 2003-645 du 11 juillet 2003 (codifi� � l’article 46 ter A de l’annexe III 
au Code g�n�ral des imp�ts). Une instruction parue au � Bulletin officiel des imp�ts � 4 H-5-
03 n� 158 bis du 25 septembre 2003 a comment� ce r�gime.

Les soci�t�s susceptibles de b�n�ficier de ce r�gime doivent remplir trois conditions :
- �tre cot�es sur un march� r�glement� fran�ais ;
- avoir un capital minimum de quinze millions d’euros ;
- avoir pour objet social principal l’acquisition ou la construction d’immeubles en vue de la 

location, ou la d�tention directe ou indirecte de participations dans des personnes morales � 
objet social identique soumises au r�gime des soci�t�s de personnes ou � l’imp�t sur les 
soci�t�s.

Au cas particulier Fonci�re In�a entend adopter ce statut d�s que possible c’est � dire � 
compter du 1er janvier 2007 �tant pr�cis� qu’� ce jour les conditions de capital et d’objet sont 
d’ores et d�j� satisfaites. Cette option concernera donc Fonci�re In�a, les soci�t�s civiles 
suivantes , la SCI PA et la SCI P01. Messagerie D�veloppement SAS ne sera pas concern�e 
par l’option.

Les SIIC ne sont pas soumises � une r�gle d'exclusivit� de l'objet. L'exercice � titre 
accessoire d'autres activit�s que celles r�pondant � leur objet principal n'est donc pas 
susceptible de leur faire perdre le b�n�fice du r�gime. Toutefois, les revenus retir�s de ces 
autres activit�s sont imposables dans les conditions de droit commun.
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Les filiales d�tenues directement ou indirectement � au moins 95%, soumises � l’imp�t sur les 
soci�t�s, et ayant un objet identique, peuvent opter pour ce r�gime.

Les revenus des soci�t�s de personnes relevant de l’article 8 du Code g�n�ral des imp�ts 
dont l’objet social est identique � celui de leurs associ�s SIIC ou filiales qui ont opt� pour le 
r�gime des SIIC b�n�ficient de l’exon�ration sous condition de distribution au prorata des 
droits des associ�s SIIC. Aucune condition de d�tention minimale du capital de ces soci�t�s 
par les SIIC ou leurs filiales soumises � l’imp�t sur les soci�t�s ayant opt� pour le r�gime des 
SIIC n’est exig�e.

D�termination des r�sultats

Les SIIC sont exon�r�es d’imp�t sur les soci�t�s sous r�serve du respect des conditions de 
distribution suivantes :

- les b�n�fices provenant des op�rations de location d’immeubles au titre de l’activit� relevant 
de ce r�gime doivent �tre distribu�s � hauteur de 85% avant la fin de l’exercice qui suit celui 
de leur r�alisation ;

- les plus-values de cession d’immeubles, de participations dans des soci�t�s vis�es � l’article 
8 ayant un objet identique aux SIIC ou de titres de filiales soumises � l’imp�t sur les soci�t�s 
ayant opt� pour le r�gime des SIIC, doivent �tre distribu�es � hauteur de 50% avant la fin du 
deuxi�me exercice qui suit celui de leur r�alisation ;

- les dividendes re�us des filiales ayant opt� pour le r�gime des SIIC (ou d’une autre SIIC 
qu’elle contr�le) doivent �tre int�gralement redistribu�s au cours de l’exercice qui suit celui de 
leur perception).

Si les SIIC ou leurs filiales qui ont opt� pour le r�gime des SIIC ne proc�dent pas, dans le 
d�lai et la proportion exig�s, aux distributions n�cessaires, elles encourent la perte de 
l'exon�ration sur l'ensemble des revenus (b�n�fices, plus-values, dividendes) de l'exercice 
concern�. Si les distributions ont eu lieu dans le d�lai et la proportion exig�s, mais que le 
r�sultat du secteur exon�r� est ult�rieurement rehauss�, la quote-part de r�sultat rehauss� 
non distribu�e est imposable � l’imp�t dans les conditions de droit commun.

Les revenus tir�s de l'exercice d'activit�s accessoires sont imposables � l'imp�t sur les 
soci�t�s dans les conditions de droit commun. Le r�sultat du secteur imposable est sans 
influence sur le r�sultat du secteur exon�r� et n'influence pas les obligations de distribution 
aff�rentes aux op�rations exon�r�es.

Les SIIC et leurs filiales doivent ventiler entre leurs secteurs exon�r� et imposable les produits 
et charges correspondants, et distinguer lors des distributions auxquelles elles proc�deront la 
fraction des b�n�fices provenant des activit�s exon�r�es de celles provenant des activit�s 
imposables.

6.2 Cons�quences de l’option

L'option, qui est irr�vocable et globale, entra�ne cessation d'entreprise dans la mesure o� les 
entreprises concern�es cessent totalement ou partiellement d'�tre soumises � l'imp�t sur les 
soci�t�s. L’exercice de l’option entra�ne en application de ces dispositions l’imposition 
imm�diate des r�sultats de l'exercice en cours � la date de l'option ainsi que des provisions 
relatives � l'activit� qui devient exon�r�e. Pour Fonci�re In�a, sur la base des informations 
fiscales disponibles actuellement (d�clarations fiscales au 31 d�cembre 2005), les 
cons�quences de cette cessation d’activit� ne devraient pas �tre significatives.

L’exercice de l’option pour le r�gime des SIIC entra�ne �galement l’exigibilit� d’un imp�t de 
sortie (� Exit tax �) calcul� au taux de 16,5% sur les plus-values latentes sur les biens 
immobiliers et les participations dans des soci�t�s immobili�res fiscalement transparentes. 
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Cet imp�t est payable par quart le 15 d�cembre de l’ann�e de l’option et des trois ann�es 
suivantes. 
Le reliquat des d�ficits reportables non utilis�s lors de l’option pour le r�gime des SIIC (s’il en 
existe) peut �tre imput� sur le r�sultat de cessation en ce y compris sur l’assiette servant au 
calcul � l’imp�t de sortie calcul� � 16,5%. Le solde non imput� est d�finitivement perdu.

6.3 Evaluation de l’imp�t de sortie

Les soci�t�s de Fonci�re In�a, pr�alablement soumises � l'imp�t sur les soci�t�s, seront 
redevables de l'imp�t de sortie du fait de leur option pour le r�gime des SIIC. La base de 
l'imp�t de sortie est calcul�e pour chaque soci�t� qui opte pour le r�gime des SIIC par 
diff�rence entre la valeur v�nale et la valeur fiscale des actifs immobiliers et/ou des parts des 
filiales fiscalement transparentes. L'imp�t de 16,5% s’appliquera sur cette base. 

Selon une premi�re estimation cette Exit tax s‘�l�vera � 897 milliers d’euros environ.

L’Exit tax sera r�gl�e par Fonci�re In�a en 4 versements �gaux le 15 d�cembre 2007 et les 
15 d�cembre des 3 ann�es suivantes.

Des ajustements tenant compte des modifications de valeur pouvant �tre constat�es au 1er

janvier 2007 pourront venir modifier les �valuations pr�sent�es ci-avant.

7 R�sultat par action

R�sultat de base
Le r�sultat de base par action est calcul� en divisant le b�n�fice net attribuable aux 
actionnaires ordinaires (r�sultat net part du Groupe) par le nombre moyen pond�r� d’actions 
ordinaires en circulation au cours de chaque exercice.

En milliers d’euros 30 juin 2006 30 juin 2005
B�n�fice net attribuable aux actionnaires ordinaires (221) (16)
Nombre moyen pond�r� d’actions ordinaires 777 753 266 618
R�sultat de base par action (en €/action) (0,28) (0,06)

R�sultat dilu�

Le calcul du r�sultat dilu� par action est calcul� en ajustant le b�n�fice net attribuable aux 
actionnaires ordinaires et le nombre moyen pond�r� d’actions en circulation au cours de 
l’exercice des effets de toutes les actions ordinaires potentielles dilutives.

En milliers d’euros 30 juin 2006 30 juin 2005
B�n�fice net attribuable aux actionnaires ordinaires (221) (16)
Ajustements par type d’actions dilutives - -
B�n�fice utilis� pour le calcul du r�sultat dilu� 
(milliers d’euros)

(221) (16)

Nombre moyen pond�r� d’actions ordinaires 777 753 266 618
Ajustements par type d’actions dilutives � corriger 533 833 892 243
Nombre d’actions utilis�es pour le calcul du r�sultat 
dilu�

1 311 636 1 158 861

R�sultat dilu� par action (en €/action) (0,17) (0,01)
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8 Immeubles de placement

En milliers d’euros 30 juin 2006 Exercice 2005
A L’ouverture 3 788 0
Augmentations 14 125 3 831
Amortissements (117) (43)
A la cl�ture 17 796 3 788

En date du 27/01/2005, FONCIERE INEA a acquis un b�timent situ� � Metz, pour un prix 
d’acquisition H.T. de 3 130 246 €uros, moyennant l’octroi d’un pr�t � hauteur de 2 635 000 
€uros et assorti d’une hypoth�que d’un montant de 507 094,22 €uros. 

La juste valeur de cet immeuble est 3,650 millions d’€uros et correspond � la valeur v�nale 
hors taxes calcul�e � dire d’expert le 20 septembre 2006. Cette valeur est calcul�e selon un 
prix de loyer moyen au m� pour le bien consid�r� rapport� � un taux de rendement de march� 
acte en mains.

En date du 27 avril 2006, Fonci�re In�a a acquis au travers de sa fille, la SCI PA, un b�timent 
situ� � Shiltigheim, pour un prix H.T. de 12 147 500 €uros, moyennant l’octroi d’un pr�t � 
hauteur de 9 750 000 €uros et assorti d’un hypoth�que d’un montant �gal..

La juste valeur de cet immeuble est de 13,060 millions d'€uros et correspond � la valeur 
v�nale hors taxes calcul�e � dire d’expert le 20 septembre 2006. Elle est d�termin�e selon la 
m�me m�thode que celle d�crite pr�c�demment..

Le reste du montant inscrit en augmentation est relatif aux travaux les projets engag�s et 
encore en cours de construction dans In�a et PA.

9 Participations dans les entreprises associ�es

En milliers d’euros 30 juin 2006 Exercice 2005
Au 1er janvier 1 850 0
Quote-part des entreprises associ�es (5) 1 850
Transfert en actifs destin�s � �tre c�d�s (1837) -
Au terme de la p�riode 8 1 850

Au 30 juin 2006, les participations dans les entreprises associ�es ne comprennent aucune sur 
ou sous valeur.

La premi�re participation au sein de Messageries D�veloppement est inscrite pour sa valeur 
comptable correspondant � sa juste valeur et a �t� acquise le 11 juillet 2005.

Les titres de SCI P01 sont acquis par d�cision de l’Assembl�e G�n�rale Extraordinaire du 30 
d�cembre 2005 au travers de la fusion absorption de soci�t�s unipersonnelles d�tenues par 
les fondateurs de FONCIERE INEA. Cette participation dans la SCI P01 avait fait l’objet d’une 
cession par In�a en 2004 pour faire suite au contentieux d�clench� par le locataire en place et 
ce, � l’effet de ne pas p�naliser la poursuite du d�veloppement du Groupe et pour �viter 
l’exposition de ce dernier aux cons�quences judiciaires que pouvait entra�ner un tel litige.

Ce litige, r�solu en 2005 par la signature d’un avenant transactionnel avec le demandeur, a 
permis la reprise de la participation c�d�e par In�a. Cf. �galement la Note 19.3 � Transactions 
avec des parties li�es �.
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Actifs destin�s � �tre c�d�s

Composante de Fonci�re In�a, les parts de la SCI P01 sont destin�es � �tre c�d�es au d�but 
de l’exercice 2007, au profit de la soci�t� SCC SA, sous r�serve des conditions suspensives 
�nonc�es � la promesse synallagmatique de cession sign�e le 29 juin 2006.

La conclusion de cet acte entra�ne le reclassement de la participation sur une ligne s�par�e 
du bilan en actifs non courants destin�s � �tre c�d�s conform�ment � IFRS 5. Aucune perte 
ou profit n’est comptabilis� concernant cette op�ration qui se d�bouclera, apr�s la lev�e des 
conditions suspensives, au mois de janvier 2007.

Les conditions suspensives mentionn�es � l’acte conclu le 29 juin 2006 rel�vent des usages 
habituels en cette mati�re. Il faut en souligner une particuli�re s’agissant de la mise aux 
normes de certaines parties du b�ti tel que souhait� par la DRIRE, et avec l’accord express 
de la SCC SA. Ces travaux9, estim�s � 600 000 €uros seront achev�s au terme de l’ann�e 
2006, sur la base du calendrier d’avancement de l’entrepreneur retenu pour ce chantier.

10 Actifs financiers
10.1 Autres actifs financiers 

Ils s’�l�vent � 408 milliers d’euros et ne comprennent que les cr�ances sur la participation 
mise en �quivalence de la soci�t� Messageries D�veloppement pour 408 milliers d’euros.

10.2 Clients et autres d�biteurs

En milliers d’euros 30 juin 2006 Exercice 2005
Cr�ances clients 0 13
Cr�ances sur l’Etat 2 586 58

Fournisseurs d�biteurs 8 86
Autres cr�ances d’exploitation 610 60
Total clients et autres d�biteurs 3 204 217

L’int�gralit� des cr�ances clients nettes a une �ch�ance � moins d’un an. 

Les cr�ances sur l’Etat comprennent principalement la TVA portant sur l’acquisition de 
Shiltigheim dont le remboursement a �t� per�u en ao�t.

11 Tr�sorerie et �quivalents de tr�sorerie

En milliers d’euros 30 juin 2006 Exercice 2005
Valeurs mobili�res de placement 50 092 18 436
Disponibilit�s 355 451

Total tr�sorerie et �quivalents de tr�sorerie 50 447 18 887 

9 Travaux pr�vus en vue de l’am�nagement de la plateforme
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Le total de la tr�sorerie indiqu� dans le tableau des flux de tr�sorerie comprend :

En milliers d’euros 30 juin 2006 Exercice 2005
Total tr�sorerie et �quivalents de tr�sorerie 50 447 18 887
Liquidit�s nanties (28) (1 046)
D�couverts bancaires (1) (30)

Total 50 418 17 811

Parmi ces liquidit�s, une somme de 1 046 milliers d’euros � �t� nantie au d�but de l’ann�e 
2005 au profit de l’�tablissement pr�teur pour les op�rations d’investissement immobilier en 
cours. 

Ces liquidit�s sont inscrites sur une ligne s�par�e du tableau des flux de tr�sorerie au sein 
des activit�s d’investissement.

12 Capital social et primes d’�mission

Nombre 
d’actions

Actions 
ordinaires
(milliers 
d’euros)

Prime 
d’�mission

(milliers 
d’euros)

Total
(en milliers 

d’euros)

A l’ouverture 2500 38 38

Au 31 d�cembre 2003 2 500 38 - 38

Au 31 d�cembre 2004 23 870 364 - 364

Au 31 d�cembre 2005 730 304 11 137 11 161 22 298

A la cl�ture 1 765 702 26 927 32 347 59 274

Toutes les actions �mises sont enti�rement lib�r�es.

La transaction r�alis�e avec la SCI P01 (Note 18) a entra�n� l’annulation d’actions propres 
pour une valeur de 1 154 milliers d’euros, prime d’�mission incluse.

13 Bons cr�ateur d’entreprise

Lors de l’Assembl�e G�n�rale Extraordinaire du 23 d�cembre 2004, 177 961 BCE, � bons de 
souscription d’actions et de parts de cr�ateur d’entreprise �, ont �t� attribu�s � chacun des 
trois associ�s fondateurs de FONCIERE INEA (soit un nombre total de BCE �mis : 533 883). 

Conditions d’attribution : 
- Les bons sont octroy�s gratuitement
- L’attribution est effective et imm�diate

Conditions d’exercice : 
- Les bons sont exer�ables � tout moment
- Les bons ne peuvent pas permettre � un b�n�ficiaire de d�passer 5% du capital (par 

d�tenteur), sauf si le capital (y compris les primes) d�passe 100 millions d’euros.
- Les bons doivent �tre exerc�s avant le 23 d�cembre 2009
- Le prix de souscription des nouvelles actions est fix� � 15.25 € (valeur nominale de l’action)
- Un BCE donne droit � une action nouvelle.
- Les bons sont incessibles. 
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Compte tenu du changement de statut juridique de FONCIERE INEA (transformation de 
Soci�t� par Actions Simplifi�es en Soci�t� Anonyme), cette attribution a �t� r�it�r�e en 2006 
par la signature d’un � Contrat d’�mission de bons de souscription d’actions et de parts de 
cr�ateur d’entreprise �, en date du 15 mars 2006. Ce contrat a �t� approuv� par l’Assembl�e 
G�n�rale Extraordinaire du 21 avril 2006.

Ces BCE sont d�finitivement acquis par les b�n�ficiaires d�s leur attribution. Aucun �talement 
de charge sur la p�riode d’acquisition n’est donc � op�rer.

Aucun mouvement n’a �t� constat� sur ce contrat durant la p�riode close le 30 juin 2006.

Le nombre de BCE �mis et leur prix moyen d’exercice pond�r� ont �volu� de la fa�on 
suivante :

30 juin 2006 Exercice 2005
Prix 

moyen 
pond�r� 

d’exercice
€/action

Nombre
de BCE

Prix moyen 
pond�r� 

d’exercice
€/action

Nombre
de BCE

A l’ouverture 533 883 0
Attribu�s - 533 883
Annul�s - -
Expir�s - -
Exerc�s - -
A la cloture 533 883 533 883

Les 533 883 BCE non exerc�es au 30 juin 2006 ont un prix d’exercice de 15,25 €, et une 
dur�e moyenne pond�r�e restant � courir jusqu’� l’expiration de 4 ans.

14 Dettes financi�res

En milliers d’euros 30 juin 2006 Exercice 2005
Emprunt bancaire 13 948 1 953

Total dettes financi�res – non courant 13 948 1 953

Banque et Etablissements financiers 1 156

Associ�s 4 1
D�p�ts re�us 61 61

Total dettes financi�res – courant 66 218

Total dettes financi�res 14 014 2 171

Les emprunts bancaires souscrits sont garantis par les immeubles de placement financ�s par 
ces emprunts, acquis en 2005 et 2006 par In�a (Cf. Note 8 � Immeuble de placement �).

Les emprunts libell� en euros sont soit, � taux fixe non r�visable, soit � taux variable mais 
couverts par des contrats d’�change de taux. In�a n’est donc pas expos� au risque de taux. 

Les �ch�ances des emprunts, pour leur part non courant, se pr�sentent comme suit :
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En milliers d’euros 30 juin 2006 Exercice 2005
Entre 1 et 2 ans 3 298 237

Entre 2 et 5 ans 1 994 237
Plus de 5 ans 8 656 1 479

Total dettes financi�res - non courant 13 948 -1 953 -

La juste valeur de l’emprunt souscrit pour l’op�ration de Metz est d’un montant de 2 064 K€. 

L’amortissement de l’emprunt souscrit pour l’immeuble de Shiltigheim n’a pas d�marr� au 30 
juin 2006.

15 Imp�ts diff�r�s

Les mouvements d’imp�ts diff�r�s actifs et passifs durant le semestre sont les suivants :

En milliers d’euros Mouvements

Au 1er janvier 2005 -
Enregistr� au compte de r�sultat: 4
Frais d'�tablissement sur Prime d'Emission (3)
Co�t d'emprunt Immobilis� 7
Amortissement Co�t d'emprunt immobilis�
Enregistr� en capitaux propres 12
Imputation Frais d'�tablissement sur Prime 
d'Emission

12

-
Au 31 d�cembre 2005 16
Enregistr� au compte de r�sultat: 1
Frais d'�tablissement sur Prime d'Emission (1)
Co�t d'emprunt Immobilis� 31
Amortissement Co�t d'emprunt immobilis� 0
Amortissement des frais d’emprunt (31)
Variation juste valeur des contrats d’�change de 
taux

(6)

Imp�t sur report fiscal d�ficitaire 8
Enregistr� en capitaux propres 141
Imputation Frais d'�tablissement sur Prime 
d'Emission

0

Imputation Frais d’augmentation de capital 142
-

Au 30 juin 2006 158
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16 Fournisseurs et autres cr�diteurs

En milliers d’euros 30 juin 2006 Exercice 2005
Dettes fournisseurs 318 271
Dettes fiscales et sociales 62 2
Dettes diverses d’exploitation 396 22
Produits constat�s d’avance 21 8
Autres dettes diverses - -

Total 797 303

L’int�gralit� des dettes fournisseurs a une �ch�ance � moins d’un an.

17 Dividendes par action
Aucun dividende vers� au 30 juin 2006, ni en 2005, 2004 et 2003.

18 Engagements hors bilan

Les engagements hors bilan de FONCIERE INEA sont indiqu�s ci-dessous par exercice. . 
Seuls les engagements � la date de l’�tablissement des comptes y sont indiqu�s.

Au cours de l’ann�e 2003

Aucun

Au cours de l’ann�e 2004

Aucun

Au cours de l’ann�e 2005

Il a �t� sign� en date du 29 novembre 2005 une offre ferme et irr�vocable concernant 
l’acquisition par INEA d’un portefeuille de 16 immeubles situ�s en France, ind�pendants et � 
usage exclusif de bureaux �valu�s � 42 200 000 €uros. Cette acquisition serait financ�e par 
un emprunt de 24 200 000 euros, pouvant �tre port� � 31 700 000 euros aupr�s de la Banque 
Populaire.

Une vente en l’�tat futur d’ach�vement a �t� sign�e par INEA en date du 30/12/2005 pour 
l’immeuble situ� � Montpellier. Cette acquisition pour un montant de 9 170 000 euros H.T. est 
financ�e moyennant l’obtention d’un pr�t � hauteur de 7 800 000 €uros aupr�s de la Banque 
Populaire, assorti d’une hypoth�que en premier rang � hauteur de 7 800 000 €uros.

Au cours du premier semestre 2006

L’acquisition de l’immeuble situ� � Schiltigheim a �t� sign�e en date du 27/04/2006 par la SCI 
PA, filiale de la Soci�t� � 100 %. L’immeuble a �t� enregistr� dans les comptes de la filiale 
pour un montant H.T. de 12 147 500 €uros. Une partie du prix d’acquisition est financ�e par 
un emprunt d’un montant de 11 944 625 euros dont 2 380 910 euros sous forme de cr�dit 
destin� � financer la TVA.
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Cinq promesses de vente en l’�tat futur d’ach�vement ont �t� sign�es en date du 13/03/2006 
par INEA pour l’acquisition du portefeuille compos� de 16 immeubles et r�partis sur diff�rents 
sites en France. Cette acquisition pour un montant de 42 705 250 €uros serait financ�e par un 
emprunt � hauteur de 32 028 937 €uros. En outre, un pr�t TVA serait consenti � la Soci�t� 
pour un montant maximum en principal de 8 370 229 €uros, par d�couvert utilisable � due 
concurrence de ce montant. Ces promesses de vente portent sur l’acquisition de 5 b�timents 
situ�s � Marseille pour un prix d’acquisition H.T. de 14 660 000 €uros, 4 b�timents situ�s � 
Bordeaux M�rignac pour un prix d’acquisition H.T. de 8 860 000 €uros, 1 b�timent situ� � 
Rouen pour un prix d’acquisition H.T. de 3 370 250 €uros, 3 b�timents situ�s � Bordeaux 
Pessac pour un prix d’acquisition H.T. de 10 450 000 €uros et 3 b�timents situ�s � Nancy 
pour un prix d’acquisition H.T. de 5 365 000 €uros. Il a �t� vers� � titre d’acompte la somme 
de 2 135 262 €uros repr�sentant 5 % du prix d’achat global H.T. des 16 immeubles. Ces 
sommes sont garanties par une convention de garantie documentaire autonome de paiement 
� 1�re demande de 48 940 216 €uros au profit du vendeur, par l’ouverture d’un compte 
� gage-esp�ces � et d’un versement d’une somme de 14 946 837 €uros, par le financement 
par cr�dit hypoth�caire de 32 028 937 €uros et par cession Dailly des loyers et assurances 
pour chaque bail sign� par la Soci�t� et chaque police d’assurance souscrite par la Soci�t�.

Une promesse de vente a �t� sign�e en date du 29/06/2006 par INEA, pour l’acquisition d’un 
nouvel immeuble situ� � Nantes. Cette acquisition pour un montant H.T. de 6 576 598 €uros 
est financ�e par un emprunt � hauteur de 5 300 000 €uros. Il a �t� vers� � titre d’acompte la 
somme de 314 624 €uros repr�sentant 4 % du prix d’achat T.T.C. L’emprunt est garanti par 
une subrogation dans le privil�ge de vendeur avec renonciation par celui-ci � l’action 
r�solutoire � hauteur de 5 300 000 €uros en Premier rang et par cession Dailly des Loyers.

Fonci�re In�a a c�d� en date du 29 juin 2006, sous conditions suspensives notamment de 
l’ex�cution par le vendeur de divers travaux (dont des travaux de conformit�) et sous 
conditions r�solutions (notamment d’un audit de la soci�t�) la participation de 25% qu'elle 
d�tenait dans le capital de la SCI PO1, Soci�t� civile au capital de 3.000 euros sise 21 rue 
Auber 75009 PARIS – ayant pour num�ro unique d'identification 424 332 658 RCS PARIS - la 
r�alisation de la cession, si les conditions sont r�alis�es, devant intervenir en janvier 2007. 
Cf. �galement Note 9 � Participations dans les entreprises associ�es �. La non caducit� de la 
promesse a �t� 

Au cours du second semestre 2006

Le b�timent A de l’immeuble de Montpellier a �t� r�ceptionn� par FONCIERE INEA le 20 
juillet 2006 et financ� en fonds propres pour un montant de 4 860 453 euros.

Le 21 juillet 2006, la non caducit� de la promesse de vente conclue le 29 juin 2006 au titre de 
la cession de la participation de FONCIERE INEA dans la SCI P01, a �t� constat�e par acte 
authentique.

L’acquisition de l’immeuble situe � Orl�ans a �t� sign�e en date du 30 ao�t 2006 par 
FONCIERE INEA. L’immeuble a �t� enregistr� dans les comptes pour un montant de 
4 200 000 euros H.T., financ� par fonds propres

L’acquisition de l’immeuble situ� � Rouen a �t� conclue en date du 1er septembre 2006 par 
FONCIERE INEA, conform�ment � la promesse conclue le 13 mars 2006. L’immeuble a �t� 
enregistr� dans ses comptes pour un somme H.T. de 3 370 250 €uros et financ� par fonds 
propres.

Un contrat de partenariat a �t� sign� le 25 septembre 2006 par FONCIERE INEA avec ALSEI, 
soci�t� exer�ant une activit� de promotion dans le secteur de l’immobilier d’entreprise. Cet 
accord vise � d�finir les principes et modalit�s d’un partenariat afin de r�aliser des Parcs 
d’Activit�s – il est pr�vu de r�aliser 2 � 3 parcs par an pour un montant total de 30 millions 
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d’euros. Dans ce cadre, ALSEI est charg� de rechercher les op�rations, de les d�velopper et 
de les livrer � FONCIERE INEA.

Une promesse de vente a �t� sign�e en date du 01/06/2006 par INEA, pour l’acquisition d’un 
nouvel immeuble situ� � Orl�ans. Cette acquisition pour un montant H.T. de 4 200 000 €uros 
est financ�e par fonds propres. Il a �t� vers� � titre d’acompte la somme de 64 000 €uros.

19 Information relative aux parties li�es
Les transactions entre parties li�es ont �t� r�alis�es selon des modalit�s �quivalentes � celles 
qui pr�valent dans le cas de transactions soumises � des conditions normales de 
concurrence.

19.1Contr�le
Le groupe In�a est contr�l� par ses actionnaires, personnes physiques et morales. Au regard 
des actions �mises au 31 d�cembre 2005, l’actionnaire le plus important en d�tient 10,30 % 
avec 85 800 actions et le plus petit, 10 actions. 

La dilution du capital s’accro�t au 1er semestre 2006 par l’augmentation de capital indiqu�e en 
Note 12.

19.2 R�mun�ration du personnel dirigeant-cl�

Aucune r�mun�ration n’est per�ue par les dirigeants au cours du premier semestre 2006 et 
ant�rieurs.

Les r�mun�rations et avantages des dirigeants cl� s'appliquent � la totalit� des membres du 
Directoire et du Conseil de Surveillance tel qu'il sera compos� � la date d'admission aux 
n�gociations des actions de la soci�t� sur le march� Eurolist d'Euronext Paris SA.

Les membres du Directoire ne per�oivent aucune r�mun�ration au titre de leur mandat. Ils 
sont r�mun�r�s indirectement par la r�mun�ration encaiss�e par la Soci�t� GEST au titre des 
prestations de services assur�es par cette derni�re au profit de FONCIERE INEA (Cf. infra).

Le Pr�sident et le Vice-pr�sident ne per�oivent aucune r�mun�ration au titre de leur mandat. 
Le Pr�sident est r�mun�r� indirectement par la r�mun�ration encaiss�e par la Soci�t� GEST 
au titre des prestations de services assur�es par cette derni�re au profit de FONCIERE INEA. 

19.3 Transactions avec des parties li�es

Au cours de l’ann�e 2004, le locataire de l’immeuble d�tenu par la SCI P01 et qui s’est 
engag� pour 9 ann�es fermes � compter de l’ann�e 2003, annonce son souhait de r�silier le 
bail arguant d’une irr�gularit� dans le Plan d’Occupation des Sols qui entra�nerait selon lui la 
nullit� dudit bail. Dans le m�me temps et pour faire valoir ses droits qu’il estime � une somme 
globale hors frais de pr�s de 15 millions d’euros (loyers pay�s, dommages subis et frais 
annexes), il assigne la SCI P01.

Afin de se prot�ger de ce litige, In�a d�cide de c�der sa participation de 25% dans la SCI P01 
� ses actionnaires, les trois soci�t�s unipersonnelles AJ Immo, PR Immo et AK Immo � 
hauteur d’un tiers chacune. Cette transaction est r�alis�e le 31 d�cembre 2004 pour une 
somme de 105 000 euros et entra�ne la constatation dans les comptes de FONCIERE INEA 
d’une plus value de 104 000 euros.

Le 12 ao�t 2005, le litige est clos par la signature d’un avenant transactionnel concluant au 
versement par le locataire au profit de la SCI P01 d’une somme forfaitaire de 7 millions 
d’euros.
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Le terme du litige permet de r�int�grer l’actif dans les comptes de FONCIERE INEA. Cette 
op�ration est r�alis�e par la fusion absorption des trois soci�t�s unipersonnelles dans cette 
derni�re, approuv�e par l’assembl�e g�n�rale le 30 d�cembre 2005, tenant compte de la 
juste valeur de 25% des titres de la SCI P01 � cette date, soit 2 157 000 euros.

20 Ev�nements post cl�ture

Les engagements donn�s ou re�us post�rieurement � la cl�ture figurent en Note 18.

Les points suivants sont �galement � indiquer :

Aux termes des d�lib�rations de l'Assembl�e G�n�rale Mixte du 21 avril 2006, les 
actionnaires ont fix� � 30.000 euros le montant des jetons de pr�sence pour l'exercice 2006. 
Ces jetons de pr�sence ont �t� r�partis entre les membres du Conseil de Surveillance, � 
l’exception du Pr�sident et du Vice-Pr�sident qui n’en ont per�u aucun et les Censeurs.

Aux termes des d�lib�rations de cette m�me Assembl�e G�n�rale et de celles des Directoires 
des 20 mai 2006 et 12 juin 2006, le capital social a �t� � nouveau augment� de 
15.789.819,50 euros par apport en num�raire et cr�ation de 1.035.398 actions nouvelles de 
15,25 euros de valeur nominale chacune �mises au prix unitaire de 36 euros, soit avec une 
prime d'�mission de 20,75 euros par action. A la suite de cette augmentation de capital, le 
capital a donc �t� port� de 11.137.136 euros � 26.926.955,50 euros.
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20.3. INFORMATIONS FINANCIERES PRO-FORMA AU 30 JUIN 2006 (�TABLIS EN NORMES 
IFRS)

L’information financi�re pro forma a �t� �tablie dans le cadre du document de base de la 
soci�t� Fonci�re In�a SA. Cette information est purement illustrative, elle traite d’une situation 
de fa�on hypoth�tique et par cons�quent ne repr�sente pas la situation financi�re ou les 
r�sultats effectifs de la Soci�t�.
Ces informations pro forma ont �t� pr�par�es aux seules fins d’illustrer l’effet que les locations 
des immeubles qui sont livr�s � la date du document de base auraient pu avoir sur le bilan et 
le compte de r�sultat consolid�s de la soci�t� Fonci�re In�a SA au 30 juin 2006 si ces 
locations avaient pris effet au 1er janvier 2006. 

20.3.1. BILAN SEMESTRIEL CONSOLIDE PROFORMA AU 30 JUIN 2006

En milliers d’euros 30/06/06
HISTORIQUE

Ajustements 
Proforma

30/06/2006
PROFORMA

ACTIF
Immobilisations corporelles 5 5
Immeubles de placement 17 796 11 599 29 395
Participations dans des entreprises associ�es 8 - 8
Autres actifs financiers 408 - 408
Imp�ts diff�r�s actifs 158 - 158
Total actifs non courants 18 375 11 599 29 974
Clients et autres d�biteurs 3 204 - 3 204
Cr�ances d’imp�t sur le r�sultat 92 207 299
Tr�sorerie et �quivalents de tr�sorerie 50 447 (11 294) 39 153
Total actifs courants 53 743 (11 087) 42 656
Actifs destin�s � �tre c�d�s 1 837 - 1 837
TOTAL ACTIF 73 955 512 74 467
CAPITAUX PROPRES
Capital social 26 927 - 26 927
Primes d'�mission 32 347 - 32 347
R�serves 91 - 91
R�sultats non distribu�s (221) 202 (19)
Capitaux propres part du groupe 59 144 202 59 346
Int�r�ts minoritaires 2 2
Capitaux propres 59 144 204 59 348
PASSIFS
Dettes financi�res 13 948 - 13 948
Total passifs non courants 13 948 - 13 948
Fournisseurs et autres cr�diteurs 797 - 797
Dettes d’imp�ts sur le r�sultat - 308 308
Comptes courants d'associ�s 4 - 4
Dettes financi�res 62 - 62
Total passifs courants 863 308 1 171
Total passifs 14 811 308 15 119
TOTAL PASSIF ET CAPITAUX PROPRES 73 955 512 74 467
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20.3.2. COMPTE DE RESULTAT SEMESTRIEL CONSOLIDE PROFORMA AU 30 
JUIN 2006

En milliers d’euros 30/06/06
HISTORIQUE

Ajustements 
Proforma

30/06/2006
PROFORMA

Loyers 363 926 1 289

Produits des activit�s ordinaires 363 926 1 289

Autres achats et charges externes (369) (99) (468)
Imp�ts, taxes et versements assimil�s (12) - (12)

Dotations aux amortissements et pertes de 
valeur des immobilisations (117) (307) (424)

Autres charges op�rationnelles courantes (15) - (15)

R�sultat op�rationnel (150) 520 370

Produits Financiers 225 (214) 11

Charges financi�res (112) - (112)

Quote-part de r�sultat des soci�t�s
mises en �quivalence (153) - (153)

R�sultat avant imp�t (190) 306 116

Imp�ts sur les r�sultats (31) (102) (133)

R�sultat net (221) 204 (17)

R�sultat net - part du groupe (221) 202 (19)

R�sultat net – part des minoritaires 2 2

R�sultat par action (en euros) -0,28 -0,02

R�sultat dilu� par action (en euros) -0,17 -0,02



Fonciere Inea Doc de base N�I-06-167 (20-10-06) 20/10/06

20.3.3. ANNEXE AUX INFORMATIONS FINANCIERES PROFORMA AU 30 
JUIN 2006

Principes retenus 

L’information financi�re pro forma a �t� �tablie � des fins de comparabilit� selon les 
m�mes principes IFRS que les comptes semestriels consolid�s au 30 juin 2006 et sur la 
base des hypoth�ses d�taill�es ci-apr�s.

Notes explicatives aux bilan et compte de r�sultat consolid�s pro forma au 30 juin 
2006

Le compte de r�sultat consolid� pro forma au 30 juin 2006 int�gre l'effet sur le semestre 
de l'acquisition de cinq immeubles comme si elle avait eu lieu le premier jour de la 
p�riode pr�sent�e, avec mise en loyer concommitante.

Patrimoine Localisation Utilisation Nb 
d’immeubles

Date de livraison

Immeubles au Bilan de FONCIERE INEA ou des Filiales au 30 juin 2006 (effet r�troactif au 1er janvier 2006)

Europlaza Metz Bureaux 1 Janvier 2005
SCI PA (Steelcase)  Strasbourg (Schiltigheim) Bureaux 1 Mai 2006

Immeubles acquis apr�s le 30 juin 2006 (effet r�troactif au 1er janvier 2006)

Espace Concorde Montpellier Bureaux 1 Juillet 2006
Lazard R�gions Rouen Bureaux 1 Septembre 2006
Champ Chardon Orl�ans Bureaux 1 Ao�t 2006

L'augmentation des actifs est constitu�e du co�t d’acquisition frais inclus de quatre 
immeubles acquis post�rieurement au 1er janvier 2006.

Le financement de ces acquisitions est suppos� avoir �t� r�alis� essentiellement par 
fonds propres et ne g�n�re donc pas de frais financiers. 

La diminution de la tr�sorerie et �quivalents de tr�sorerie a conduit � une diminution des 
produits financiers.

Les loyers sont suppos�s �tre encaiss�s d�s le d�but de p�riode. Ils comprennent 
�galement les charges locatives r�cup�rables dans la mesure o� les charges sur loyers 
sont int�gralement refactur�es � l'exception de la taxe fonci�re de l'immeuble de Metz qui 
figure d�j� dans les comptes consolid�s semestriels. Ces charges ont �t� forfaitairement 
fix�es selon les baux en vigueur � 12 % des loyers HT en moyenne pour les immeubles 
livr�s � compter du 30 juin 2006.

La taxe sur la valeur ajout�e sur les loyers est encaiss�e au premier jour de chaque 
trimestre civil ; elle est vers�e au Tr�sor le 20 du mois suivant et plac�e dans l'intervalle 
mais le produit retir� n'est pas significatif.

La taxe sur la valeur ajout�e sur les charges locatives est neutre en raison des 
r�glements des locataires, factur�s "terme � �choir". Il en est de m�me pour celle grevant 
les acquisitions d'immeubles compte tenu des demandes de remboursement 
trimestrielles syst�matiquement �tablies.

La tr�sorerie nette d�gag�e est imm�diatement plac�e.
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20.3.4. RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR LES
INFORMATIONS FINANCIERES PROFORMA AU 30 JUIN 2006

Rapport sur des informations proforma 

Mesdames, Messieurs,

En notre qualit� de commissaires aux comptes et en application du r�glement (CE) N� 
809/2004, nous avons �tabli le pr�sent rapport sur les informations pro forma de la SA 
Fonci�re INEA relatives � la p�riode du 1er janvier 2006 au 30 juin 2006 incluses au 
chapitre 20.3 du document de base dat� du 19 octobre 2006.

Ces informations pro forma ont �t� pr�par�es aux seules fins d’illustrer l’effet que les 
locations des immeubles qui sont livr�s � la date du document de base auraient pu avoir 
sur le bilan et le compte de r�sultat consolid�s de la SA Fonci�re INEA au 30 juin 2006 si 
ces locations avaient pris effet au 1er janvier 2006. De par leur nature m�me, elles 
d�crivent une situation hypoth�tique et ne sont pas n�cessairement repr�sentatives de la 
situation financi�re ou des performances qui auraient pu �tre constat�es si l’op�ration ou 
l’�v�nement �tait survenu � une date ant�rieure � celle de sa survenance r�elle. 

Ces informations pro forma ont �t� �tablies sous votre responsabilit� en application des 
dispositions du r�glement (CE) N� 809/2004 et des recommandations CESR relatives 
aux informations pro-forma. 

Il nous appartient, sur la base de nos travaux, d’exprimer une conclusion, dans les 
termes requis par l’annexe II point 7 du r�glement (CE) N� 809/2004, sur le caract�re 
ad�quat de l’�tablissement des informations pro forma. 

Nous avons effectu� nos travaux selon la doctrine professionnelle applicable en France. 
Ces travaux qui ne comportent pas d’examen des informations financi�res sous jacentes 
� l’�tablissement des informations pro forma ont consist� principalement � v�rifier que 
les bases � partir desquelles ces informations pro forma ont �t� �tablies concordent avec 
les documents, � examiner les �l�ments probants justifiant les retraitements pro forma et 
� nous entretenir avec la Direction de la SA Fonci�re INEA des informations pour 
collecter les informations et les explications que nous avons estim�es n�cessaires. 

A notre avis : 

 Les informations pro forma ont �t� ad�quatement �tablies sur la base indiqu�e ; 

 Cette base est conforme aux m�thodes comptables de l’�metteur. 

Ce rapport est �mis aux seules fins de l'offre au public en France et dans les autres pays 
de l'Union europ�enne dans lesquels un prospectus, comprenant ce document de base 
et une note d’op�ration, vis� par l'AMF serait notifi� et ne peut �tre utilis� dans un autre 
contexte.
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Paris La D�fense, le 19 octobre 2006 Neuilly-sur-Seine, le 19 octobre 2006

KPMG Audit PricewaterhouseCoopers Audit
D�partement de KPMG S.A.

Franck No�l Jean-Pierre Caroff
Associ� Associ�
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20.4. COMPTES SOCIAUX ANNUELS AU 31 DECEMBRE 2005, 2004 et 2003 (�TABLIS EN 
NORMES FRANCAISES)

20.4.1. Application des normes comptables fran�aises

Les comptes sociaux annuels sont pr�sent�s en Normes fran�aise (French GAAP). Les 
principes comptables retenus et les normes appliqu�es sont indiqu�s en d�tail dans 
l’annexe desdits comptes consolid�s.

20.4.2. Rapport d’audit des commissaires aux comptes sur les comptes au 
31 d�cembre 2005, au 31 d�cembre 2004 et au 31 d�cembre 2003
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20.4.3. Comptes sociaux 2005 et annexes



Fonciere Inea Doc de base N�I-06-167 (20-10-06) 20/10/06



Fonciere Inea Doc de base N�I-06-167 (20-10-06) 20/10/06



Fonciere Inea Doc de base N�I-06-167 (20-10-06) 20/10/06



Fonciere Inea Doc de base N�I-06-167 (20-10-06) 20/10/06



Fonciere Inea Doc de base N�I-06-167 (20-10-06) 20/10/06



Fonciere Inea Doc de base N�I-06-167 (20-10-06) 20/10/06



Fonciere Inea Doc de base N�I-06-167 (20-10-06) 20/10/06



Fonciere Inea Doc de base N�I-06-167 (20-10-06) 20/10/06



Fonciere Inea Doc de base N�I-06-167 (20-10-06) 20/10/06



Fonciere Inea Doc de base N�I-06-167 (20-10-06) 20/10/06



Fonciere Inea Doc de base N�I-06-167 (20-10-06) 20/10/06

SA IRELIA Exercice clos le 31/12/05

SA IRELIA
IMMOBILIER ENTREPRISE

7 RUE DU FOSSE BLANC
92230 GENNEVILLIERS

Annexe des comptes annuels

Exercice 01/01/05 � 31/12/05

R�gles et m�thodes comptables

Engagements financiers et autres informations

Notes sur le bilan actif

Notes sur le bilan passif

D�tails produits et charges

Composition du capital social

Engagements financiers

Dettes garanties par des s�ret�s r�elles
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Total du bilan avant : 25 623 524.10 R�sultat : b�n�fice de 
35 913.81 r�partition

Les notes indiqu�es ci-apr�s, font partie int�grante des comptes annuels 
qui ont �t� �tablis le 31/12/2005 par les dirigeants de l’entreprise

1 REGLES ET METHODES COMPTABLES

Les conventions comptables ont �t� appliqu�es dans le respect du 
principe de prudence, conform�ment aux hypoth�ses de base : 

- continuit� de l’exploitation.
- Permanence des m�thodes comptables d’un exercice � l’autre.
- Ind�pendance des exercices.

Et conform�ment aux r�gles g�n�rales d’�tablissement et de pr�sentation 
des comptes annuels.

La m�thode de base retenue pour l’�valuation des �l�ments inscrits en 
comptabilit� est la m�thode des co�ts historiques.

Les principales m�thodes utilis�es sont les suivantes :

- Amortissement : ils sont calcul�s suivant le mode lin�aire ou    
d�gressif et en fonction de la dur�e de vie pr�vue.

En r�f�rence aux r�glements du CRC 2002-10 et 2004-06, le b�timent 
acquis en 2005 a �t� comptabilis� par ventilation des diff�rents 
composants de la valeur d’origine et amorti selon le mode 
lin�aire : le gros œuvre repr�sente 30% de la valeur d’origine 
retenue et est amorti sur 50 ans ; la couverture 30% et est 
amortie sur 30 ans ; la climatisation et les agencements pour 
chacun 20% de la valeur d’origine sont respectivement amortis sur 
20 ans et 15 ans.

2 ENGAGEMENTS FINANCIERS & AUTRES INFORMATIONS

Dettes garanties par des suret�s r�elles

- Immeuble Metz : financement hypoth�caire � hauteur de 507 094 €
- Immeuble Montpellier : financement hypoth�caire en premier rang 

� hauteur de 7 800 000 €
- Immeuble Schiltigheim : financement hypoth�caire � hauteur de 

9 750 000 €

Autres informations significatives :
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- Par d�lib�ration en date du 28/02/2005, l’Assembl�e G�n�rale des 
actionnaires a d�cid� d’augmenter le capital social d’une somme de 
134 505 euros par incorporation du postes � report � nouveau � et 
cr�ation d’actions nouvelles � attribuer gratuitement aux 
actionnaires � raison de 10 actions nouvelles pour 27 actions 
anciennes.

- Par d�lib�ration en date du 28/02/2005, l’Assembl�e G�n�rale des 
actionnaires a d�cid� d’augmenter le capital social d’une somme de 
2 420 175 euros par l’�mission de 158 700 actions nouvelles de 
num�raire de 15,25 euros chacune. Ces actions nouvelles ont �t� 
�mises au prix de 31,64 euros, soit avec une prime d’�mission de 
16,39 euros par action.

- Par d�lib�ration en date du 02/11/2005, l’Assembl�e G�n�rale mixte 
des actionnaires a d�cid� d’augmenter le capital social d’une 
somme de 6 570 294,75 euros par l’ �mission de 430 839 actions 
nouvelles de num�raire de 15,25 euros chacune. Ces actions 
nouvelles ont �t� �mises au prix de 35 euros, soit avec une prime 
d’�mission de 19,75 euros par action.

- Par d�lib�ration en date du 30/12/2005, l’Assembl�e G�n�rale mixte 
des actionnaires a d�cid� d’augmenter le capital social par voie 
de fusion-absorption des soci�t�s PR IMMO, AK IMMO et AJ IMMO, 
d’une somme de 2 150 921 euros par l’�mission de 141 044 actions 
nouvelles de num�raire de 15,25 euros chacune et portant 
jouissance � compter du 1er janvier 2005. Dans le m�me temps il a 
�t� d�cid� la r�duction imm�diate du capital de la Soci�t� d’une 
somme de 502 777,25 repr�sentant 32 969 actions auto-d�tenues. Ces 
titres ont �t� apport�s par les soci�t�s PR IMMO, AK IMMO et AJ 
IMMO dans le cadre de la fusion.

- La fusion-absorption des soci�t�s PR IMMO, AK IMMO et AJ IMMO a 
entra�n� l’enregistrement au passif de la Soci�t� d’une provision 
pour imp�t de 338 597 euros pour tenir compte du report 
d’imposition li� au r�gime de faveur.    

- Par d�lib�ration en date du 28/02/2005, l’Assembl�e G�n�rale des 
actionnaires a d�cid� la transformation de la Soci�t� en Soci�t� 
Anonyme � Directoire et Conseil de surveillance sous condition 
suspensive que la Soci�t� ait au moins 7 actionnaires. La 
condition suspensive susvis�e a �t� r�alis�e et lev�e. 

- Par d�lib�ration en date du 23/12/2004, l’Assembl�e G�n�rale des 
actionnaires a d�cid� l’�mission et l’attribution de 533 883 bons 
de souscription de parts de cr�ateur d’entreprise donnant droit � 
la souscription d’actions repr�sentant un montant nominal de 
8 141 715,75 euros. Ces bons devront �tre exerc�s � compter du 
23/12/2004 jusqu’au 23/12/2009 inclus. L’exercice de ces bons aura 
comme effet la dilution potentielle du b�n�fice par action.

Autres informations significatives (suite) :
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- Les co�ts d’emprunt destin�s � financer l’acquisition des 
b�timents ont �t� inclus dans les co�ts de ces actifs, r�partis et 
amortis selon les m�mes modalit�s que ces b�timents pour un 
montant total de 35 637,08 euros.

- Les frais d’augmentation de capital ont �t� comptabilis�s � 
l’actif du bilan pour un montant de 37 383,84 euros et amortis 
selon le mode lin�aire sur 5 ann�es.

- Une promesse de vente a �t� sign�e en date du 1er avril 2005 pour 
l’acquisition d’un nouvel immeuble situ� � Montpellier. Cette 
acquisition pour un montant de 9 170 000 euros H.T. est financ�e 
moyennant l’obtention d’un cr�dit � hauteur de 7 800 000 euros 
aupr�s de la Banque Populaire.

- Une promesse de vente a �t� sign�e en date du 25 ao�t 2005 par la 
SCI PA, filiale de la Soci�t� � 100%, pour l’acquisition d’un 
nouvel immeuble situ� � Schiltigheim. Cette acquisition pour un 
montant de 12 147 500 euros hors taxe est financ�e par un emprunt 
aupr�s de la Banque Populaire � hauteur de 9 750 000 euros. 

- Il a �t� sign� en date du 29 novembre 2005 une offre ferme et 
irr�vocable concernant l’acquisition par la Soci�t� d’un 
portefeuille de 16 immeubles ind�pendants � usage exclusif de 
bureaux �valu�s � 42 200 000 euros. Cette acquisition serait 
financ�e par un emprunt de 24 200 000 euros, pouvant �tre port� � 
31 700 000 euros aupr�s de la Banque Populaire.

- Un accord sign� en date du 10 mai 2005 a int�gr� la Soci�t� au 
capital de la fonci�re S.A.S. Saint Honor� Patrimoine � hauteur de 
22% soit pour un montant de 33 000 euros. Les frais d’acquisition 
de ces titres ont �t� comptabilis�s en immobilisation � hauteur de 
7 000 €. 

- A la suite de la fusion-absorption des soci�t�s PR IMMO, AK IMMO 
et AJ IMMO par la Soci�t�, une participation � hauteur de 
2 157 103 euros dans la SCI P01 a �t� inscrite � l’actif de bilan 
de la Soci�t�.

- Les honoraires li�s � la fusion ont �t� imput�s sur la prime de 
fusion pour un montant net de 30 000 euros. 
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20.4.4. Comptes sociaux 2004 et annexes
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20.4.5. Comptes sociaux 2003 et annexes
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20.5. POLITIQUE DE DISTRIBUTION DES DIVIDENDES

Pr�alablement � la date d’enregistrement du document de base, la Soci�t� n’a proc�d� �
aucune distribution de dividendes. La politique de distribution de dividendes respectera 
les r�gles li�es au r�gime des SIIC telles que d�taill�es au paragraphe 6.3.3 � 
R�glementations et fiscalit� applicables � la Soci�t� � du pr�sent document. En 
particulier, au moins 85% des b�n�fices provenant des op�rations de location 
d’immeubles seront distribu�s avant la fin de l’exercice qui suit celui de leur r�alisation, et 
au moins 50% des plus-values de cession d’immeubles, des parts de soci�t�s 
immobili�res fiscalement transparentes ou de titres de filiales soumises � l’imp�t sur les 
soci�t�s ayant opt� pour le r�gime des SIIC, seront distribu�s avant la fin du deuxi�me 
exercice qui suit celui de leur r�alisation. Par ailleurs, les dividendes re�us des filiales 
ayant opt� pour le r�gime des SIIC seront int�gralement redistribu�s au cours de 
l’exercice qui suit celui de leur perception. Les r�sultats des filiales de la Soci�t� (� la 
date d’enregistrement du pr�sent document de base Par hypoth�ses, les dispositions ci 
dessus s'appliquent uniquement aux revenus des immeubles d�tenus directement, � 
travers des soci�t�s de personnes ou � travers des filiales ayant opt� pour le statut SIIC 
et par cons�quent d�tenues � plus de 95% par FONCIERE INEA. Les pr�sentes 
dispositions ne s'appliquent pas aux distributions qui seront effectu�es par la SAS 
MESSAGERIES DEVELOPPEMENT dont les actions sont d�tenues � 22% par 
FONCIERE INEA.

20.6. PROC�DURES JUDICIAIRES ET D'ARBITRAGE

A la connaissance de la Soci�t�, ni FONCIERE INEA ni aucune de ses filiales ou 
participations n’a �t� impliqu�es dans aucune proc�dure judiciaire ou administrative au 
cours des douze derniers mois. 

20.7. ABSENCE DE CHANGEMENT SIGNIFICATIF DE LA SITUATION FINANCI RE OU 
COMMERCIALE

Au cours du second semestre 2006

Le b�timent A de l’immeuble de Montpellier a �t� r�ceptionn� par FONCIERE INEA le 20 
juillet 2006 et financ� en fonds propres pour un montant de 4 860 453 euros.

Le 21 juillet 2006, la non caducit� de la promesse de vente conclue le 29 juin 2006 au 
titre de la cession de la participation de FONCIERE INEA dans la SCI P01, a �t� 
constat�e par acte authentique.

L’acquisition de l’immeuble situe � Orl�ans a �t� sign�e en date du 30 ao�t 2006 par 
FONCIERE INEA. L’immeuble a �t� enregistr� dans les comptes pour un montant de 
4 200 000 euros H.T., financ� par fonds propres

L’acquisition de l’immeuble situ� � Rouen a �t� conclue en date du 1er septembre 2006 
par FONCIERE INEA, conform�ment � la promesse conclue le 13 mars 2006. 
L’immeuble a �t� enregistr� dans ses comptes pour un somme H.T. de 3 370 250 €uros 
et financ� par fonds propres.
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Un contrat de partenariat a �t� sign� le 25 septembre 2006 par FONCIERE INEA avec 
ALSEI, soci�t� exer�ant une activit� de promotion dans le secteur de l’immobilier 
d’entreprise. Cet accord vise � d�finir les principes et modalit�s d’un partenariat afin de 
r�aliser des Parcs d’Activit�s. Il est pr�vu de r�aliser 2 � 3 parcs par an pour un montant 
total de 30 millions d’euros. Dans ce cadre, ALSEI est charg� de rechercher les
op�rations, de les d�velopper et de les livrer � FONCIERE INEA.

21. INFORMATIONS COMPLEMENTAIRES

21.1.RENSEIGNEMENTS DE CARACTERE GENERAL CONCERNANT LE 
CAPITAL

21.1.1. Montant du capital (article 7 des statuts)

A la date d'enregistrement du document de base, le capital social de la Soci�t� est fix� � 
25.885.191,32 euros (apr�s r�duction de capital r�alis�e le 25 juillet 2006). Il est divis� 
en 1.765.702 actions ordinaires de 14,66 euros de valeur nominale par action.
Les actions de la Soci�t� sont enti�rement souscrites, int�gralement lib�r�es et toutes de 
m�me cat�gorie.

21.1.2. Titres non repr�sentatifs du capital

L'Assembl�e G�n�rale du 23 d�cembre 2004 a attribu� gratuitement 533.883 de bons de 
souscription de parts de cr�ateurs d'entreprise (BCE) attribu�s comme suit : 

- 177.961 BCE entre les mains de Monsieur Philippe ROSIO
- 177.961 BCE entre les mains de Madame Arline GAUJAL-KEMPLER
- 177.961 BCE entre les mains de Monsieur Alain JULIARD.

Voir paragraphe 17.4 ci-dessus.
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21.1.3. R�partition du capital et des droits de vote 

A la date du document de base, le capital social se r�partit de la fa�on suivante :

ACTIONNAIRES ACTIONS 
ORDINAI

RES

Pourcentage 
en capital

Pourcentage 
en droits de 

vote

INSTITUTIONNELS
AGF 182.000 10,30% 10,30%
Groupe M�d�ric 169 800 9,60% 9,60%
Soci�t� MACIF 167 500 9,50% 9,50%
Groupe Cr�dit Foncier de France 155 214 8,80% 8,80%
Paris Orl�ans 141 800 8,00% 8,00%
Groupe Cr�dit Mutuel 84 600 4,80% 4,80%
Groupe Banques Populaires 53 900 3,00% 3,00%
CRESERFI 29 900 1,70% 1,70%
Banque MARTIN MAUREL 13 500 0,70% 0,70%
Sous-total 998 214 57,50% 57,50%

DIRIGEANTS - FONDATEURS
Philippe ROSIO 47 751 2,70% 2,70%
Arline GAUJAL-KEMPLER 47 756 2,70% 2,70%
Alain JULIARD 34 476 1,90% 1,90%

AUTRES

Personnes morales ayant plus de 1% du 
capital
Soci�t� CARAC 54 000 3,06% 3,06%
Fortis Luxembourg Vie SA 46 266 2,62% 2,62%
Soci�t� ANDROS et COMPAGNIE 40 400 2,29% 2,29%
Groupe Industriel MARCEL DASSAULT 40 350 2,29% 2,29%
SCI Club de R�sidence de CALA 
BIANCA 34 200 1,94% 1,94%
Soci�t� UXMAL SA 32 000 1,81% 1,81%
Soci�t� RIA 29 900 1,69% 1,69%
Soci�t� IMBELLAAGE SNC 27 000 1,53% 1,53%
Soci�t� TABAG 27 000 1,53% 1,53%
Sous total 331 116 18,8% 18,8%
Autres personnes morales ayant 
moins de 1% du capital 197 040 11,2% 11,2%
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Personnes physiques ayant moins de 
1% du capital 109 349 6,20% 6,20%
TOTAL 1 765 702 100,00% 100,00%

(1) A la connaissance de la Soci�t�, aucun actionnaire parmi ces personnes ne d�tient plus de 5% 
du capital.

21.1.4. Autres titres donnant acc�s au capital

Voir chapitre 21.1.2 � Titres non repr�sentatifs du capital �

Les BCE donneront acc�s au capital sous r�serve de leur exercice qui n'a pas eu lieu � 
ce jour et ce, comme suit :
1 BCE donne droit � 1,04 action FONCIERE INEA d'une valeur nominale de 14,66 euros 
pour un prix global de 15,25 euros.
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21.1.5. Capital social autoris�, mais non �mis

Objet de la R�solution adopt�e par 
l'Assembl�e G�n�rale Extraordinaire 
des actionnaires de la Soci�t� du 25 
juillet 2006

Montant maximal Dur�e de la d�l�gation 
� compter du 25 juillet 

2006

1. D�l�gation de comp�tence au 
Directoire en vue d'�mettre des 
actions ordinaires et/ou valeurs 
mobili�res donnant acc�s au capital  
ou les deux, avec maintien du droit 
pr�f�rentiel de souscription (6�me 
r�solution)

50.000.000€* 26 mois

2. D�l�gation de comp�tence au 
Directoire � l'effet de proc�der � une 
augmentation du capital social, avec 
suppression du droit pr�f�rentiel de 
souscription et appel public � 
l'�pargne (7�me r�solution)

50.000.000€* 26 mois

3. Autorisation au Directoire � l'effet de 
proc�der � l'�mission de titres de 
capital et/ou de valeurs mobili�res 
donnant acc�s au capital social en 
fixant le prix d'�mission, dans la limite 
de 10% du capital social par an, sous 
la condition suspensive de l'admission 
aux n�gociations et de la premi�re 
cotation des actions de la Soci�t� sur 
le march� Eurolist d'Euronext Paris SA 
(8�me r�solution)

10% du capital social 
par ann�e 
d'exercice*

26 mois

4. D�l�gation de comp�tence au 
Directoire � l'effet de proc�der � 
l'augmentation du capital de la Soci�t� 
par incorporation de r�serves, 
b�n�fices ou primes '�mission, de 
fusion ou d'apport ou de toutes autres 
sommes dont la capitalisation serait 
admise (9�me r�solution) 

10.000.000 € 26 mois

5. D�l�gation de comp�tence au 
Directoire � l'effet de proc�der � une 
augmentation du nombre de titres � 
�mettre en cas d'augmentation du 
capital social de la Soci�t� avec ou 
sans droit pr�f�rentiel de souscription
(10�me r�solution) 

15% de l’�mission 
initiale

26 mois
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* Le montant nominal maximum (hors prime d'�mission) des augmentations de capital 
par voie d'�mission d'actions ou de valeurs mobili�res donnant acc�s au capital avec ou 
sans droit pr�f�rentiel de souscription qui pourraient �tre d�cid�es en vertu des 
d�l�gations de comp�tence au Directoire r�sultant des sixi�me, septi�me, huiti�me, et 
dixi�me r�solutions pr�c�dentes, ne pourra �tre sup�rieur � cinquante millions d'euros 
(EUR 50.000.000) major� du montant nominal de l'augmentation de capital r�sultant de 
l'�mission d'actions � r�aliser �ventuellement pour pr�server conform�ment � la loi les 
droits des titulaires de ces titres.
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21.1.6. Informations sur le capital de tout membre du groupe faisant 
l'objet d'une option ou d’un accord conditionnel ou inconditionnel pr�voyant 
de la placer sous option

N�ant.

21.1.7. �volution de la r�partition du capital de la Soci�t� au cours 
des trois derniers exercices (2004, 2005 et 2006)

Date de la 
r�alisation 
d�finitive de 
l'op�ration

Op�ration Nombre 
d'actions 

�mises

Montant 
nominal 

de 
l'augmentation 

de capital (ou 
de la r�duction 

de capital)
(en €)

Prime 
d'�mission

/
de fusion 

par action 
(en €)

Montant des 
primes 

d'�mission/
de fusion (en 

€)

Prix 
d'�mission 

unitaire 
(en €)

Capital apr�s 
Op�ration

en €

22 juin 2004 Augmentation de 
capital par 
incorporation de 
r�serves et par 
apport en 
num�raire 

21.370 325.892,50 na na 15,25 364.017,50 

28 f�vrier 
2005

Augmentation de 
capital par 
incorporation de 
r�serves

8.820 134.505 na na 15,25 498.522,50 

28 f�vrier 
2005

Augmentation de 
capital par apport 
en num�raire 

158.700 2.420.175 16,39 2.601.093 31,64 2.918.697,50 

2 novembre 
2005 et 18 
novembre 
2005

Augmentation de 
capital

430.839 6.570.294,75 19,75 8.509.070,25 35 9.488.992,25

30 d�cembre 
2005

Augmentation de 
capital suite fusion

141.044 2.150.921 5,36 758.868 20,61 11.639.913,25

30 d�cembre 
2005

R�duction de 
capital suite fusion

Nombre 
d'actions 
annul�es 

32.969

502.777,25 Imputation 
sur prime 
de fusion 

de 
651.137,75 

La prime de 
fusion ci-

dessus de 
758.868 € a 

�t� ramen�e � 
105.730,25 

na 11.137.136 

21 avril 2006, 
20 mai 2006 
et 12 juin 
2006

Augmentation de 
capital par apport 
en num�raire

1.035.398 15.789.819,50 20,75 21.484.508,50 36 26.926.955,50

25 juillet 2006
R�duction de 
capital

1.041.764,18 Cr�ation d'une 
reserve de 

1.041.764,18

na 25.885.191,32
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Il est pr�cis� qu'� la date de la premi�re op�ration vis�e dans le tableau ci-dessus du 
22 juin 2004 jusqu'� l'augmentation de capital en date des 21 avril 2006, 20 mai 2006 et 
12 juin 2006, la valeur nominale unitaire ressort � 15,25 euros. 

Cette derni�re a �t� ramen�e � 14,66 euros � l'occasion de l'op�ration de r�duction de 
capital en date du 25 juillet 2006.

21.1.8. Identit� des actionnaires entrant ou sortant lors des 
op�rations vis�es dans le tableau ci-dessus au paragraphe 21.1.7

Op�ration et 
date de 

r�alisation de 
l'Op�ration

Nombre 
d'actions 

�mises
souscrites par 

anciens 
actionnaires et 
par nouveaux 

actionnaires 
entrant

Prix 
d'�mission 
unitaire (en 

€)

Identit� des nouveaux 
actionnaires entrant � 
l'occasion de l'Op�ration

Identit� des 
actionnaires 

sortant � 
l'occasion de 

l'Op�ration

Cessions 
d'actions 

(quand 
repr�sente 

au moins 
1% du 

capital)

22 juin 2004

Augmentation 
de capital par 
incorporation de 
r�serves et par 
apport en 
num�raire

21.370 15,25 na na na

28 f�vrier 2005

Augmentation 
de capital par 
incorporation de 
r�serves

8.820 na na na na

28 f�vrier 2005

Augmentation 
de capital par 
apport en 
num�raire

158.700 31,64 INSTITUTIONNELS

MACIF (16.000 actions)
CRESERFI (16.000 actions)
UXMAL (32.000 actions)
SONODA (16.000 actions
FONCIERE DE JOINVILLE 
(16.000 actions)

AUTRES

Personnes morales (1) (16.000 
actions)

Personnes physiques (1) 
(46.700 actions)

na na
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2 novembre 
2005 et 18 
novembre 2005
Augmentation 
de capital

430.839 35
INSTITUTIONNELS
Groupe MEDERIC (85.800 
actions)
Groupe Cr�dit Foncier de France 
(85.714 actions)
CIC FINANCES (42.900 actions)
Groupe Paris Orl�ans (85.800 
actions)

AUTRES
Personnes morales (1)
(28.600 actions)

Personnes physiques (1) 
(21.710 actions)

na

30 d�cembre 
2005
Augmentation 
de capital suite 
fusion

141.044 na Philippe Rosio (47.752 actions)
Arline GAUJAL-KEMPLER (47.757 
actions)
Isabelle JULIARD (11.058 actions)
Alain JULIARD (34.477 actions)

na

30 d�cembre 
2005
R�duction de 
capital suite 
fusion

Nombre 
d'actions 
annul�es 
32.969

na na PR IMMO 
(annulation de 
11.034 actions)
AK IMMO 
(annulation de 
11.037 actions)
AJ IMMO 
(annulation de 
11.037 actions)  

21 avril 2006
20 mai 2006 et 
12 juin 2006

Augmentation 
de capital par 
apport en 
num�raire 

1.035.398 36 INSTITUTIONNELS

AGF (182.000 actions)
Groupe Cr�dit Mutuel (84.600 
actions)
Groupe Banques Populaires 
(53.900 actions)
Banque Martin Maurel (13.500 
actions)

AUTRES

Personnes morales (1) 
(277.390 actions)

Personnes physiques (1) 
(45.908 actions)

na

25 Juillet 2006

R�duction de 
capital

na na Na na

(1) A la connaissance de la Soci�t�, aucun actionnaire parmi ces personnes ne d�tient 
plus de 5% du capital.
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21.2.ACTE CONSTITUTIFS ET STATUTS

21.2.1. Objet social

L'Assembl�e G�n�rale des actionnaires r�unie le 25 juillet 2006 a modifi� l'objet social 
comme suit :

"La soci�t� a pour objet :

1) A titre principal, l’acquisition ou la construction d’immeubles en vue de la 
location, ou la d�tention directe ou indirecte de participations dans des personnes 
morales � objet identiques et la gestion de ces participations;

2) Accessoirement 

a. La soci�t� pourra c�der dans le cadre d’arbitrage de son patrimoine les
immeubles ou participations ci dessus vis�es ;
b. la soci�t� pourra exercer directement ou indirectement ou par personne 
interpos�e toute activit� immobili�re ;
c. la soci�t� pourra proc�der � l’acquisition, la gestion ou la cession de toutes 
valeurs mobili�res quelconques ;
d. elle pourra assurer et r�aliser le conseil en strat�gie financi�re et immobili�re, en 
management, en gestion et en organisation,
et, g�n�ralement, toutes les op�rations financi�res, mobili�res et immobili�res, 

industrielles et commerciales se rattachant directement ou indirectement, � l’objet ci-
dessus sp�cifi� et pouvant contribuer au d�veloppement de la soci�t�. 

La Soci�t� peut r�aliser toutes les op�rations qui sont compatibles avec cet objet, s'y 
rapportent et contribuent � sa r�alisation."

21.2.2. Stipulations statutaires relatives aux organes d'administration 
et de direction

Il est renvoy� au chapitre 16.

21.2.3. Droits, privil�ges et restrictions attach�s aux actions

(a) Affectation du r�sultat et r�partition des b�n�fices (article 51 des statuts)

La diff�rence entre les produits et les charges de l'exercice constitue le b�n�fice ou la 
perte de l'exercice.

Sur le b�n�fice diminu�, le cas �ch�ant, des pertes ant�rieures, il est pr�lev� cinq pour 
cent pour constituer le fonds de r�serve l�gale. Ce pr�l�vement cesse d'�tre obligatoire 
lorsque le fonds de r�serve a atteint une somme �gale au dixi�me du capital social. Il 
reprend son cours lorsque, pour une cause quelconque, la r�serve est descendue au-
dessous de ce dixi�me.

Le b�n�fice distribuable est constitu� par le b�n�fice de l'exercice diminu� des pertes 
ant�rieures et du pr�l�vement pr�vu ci-dessus et augment� des reports b�n�ficiaires.
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Ce b�n�fice est � la disposition de l'assembl�e g�n�rale qui, sur proposition du 
Directoire, peut, en tout ou en partie, le reporter � nouveau, l'affecter � des fonds de 
r�serve g�n�raux ou sp�ciaux, ou le distribuer aux actionnaires � titre de dividende.

En outre, l'Assembl�e peut d�cider la mise en distribution de sommes pr�lev�es sur les 
r�serves dont elle a la disposition ; en ce cas, la d�cision indique express�ment les 
postes de r�serves sur lesquels les pr�l�vements sont effectu�s. Toutefois, le dividende 
est pr�lev� par priorit� sur le b�n�fice distribuable de l'exercice.

L'�cart de r��valuation n'est pas distribuable ; il peut �tre incorpor� en tout ou partie au 
capital.

L'Assembl�e a la facult� d'accorder � chaque actionnaire pour tout ou partie du dividende 
ou des acomptes sur dividende mis en distribution une option entre le paiement, en 
num�raire ou en actions, des dividendes ou des acomptes sur dividende.

(b) Nantissements d'actions de la Soci�t�

Aucune action composant le capital social de la soci�t� ne fait l'objet d'un nantissement.

21.2.4. Modifications des droits des actionnaires

Toute modification des droits des actionnaires est soumise aux prescriptions l�gales, les 
statuts ne pr�voyant pas d'autres dispositions sp�cifiques qu’un plafonnement des droits 
de vote, en application de l'article L.225-125 du Code de Commerce, fix� � 20% des 
droits de vote pour un m�me actionnaire, cette limitation �tant impos� � toutes les 
actions – sans distinction de cat�gorie – autres que les actions � dividendes prioritaires 
sans droit de vote le cas �ch�ant �mises, sachant que la limitation des droits de vote 
cesserait de s'appliquer d�s lors qu'un seul actionnaire d�tiendrait plus de deux tiers du 
capital de la Soci�t� et ce, � compter du franchissement de ce seuil (article 16).

Cette limitation statutaire des droits de vote pourra avoir comme effet de retarder un
changement de contr�le en portant le seuil de contr�le par un seul actionnaire aux deux 
tiers du capital.

21.2.5. Assembl�es G�n�rales

L'Assembl�e G�n�rale des actionnaires r�unie le 25 juillet 2006 a modifi� les articles 34, 
35 et 37 des statuts :

Modalit�s des r�unions (articles 34, 35 et 37 des statuts) 

Article 34 : 

Les assembl�es d’actionnaires sont convoqu�es par le Directoire.

Les assembl�es d'actionnaires sont r�unies au si�ge social ou en tout autre lieu indiqu� 
dans la convocation.

Article 35 :

Les Assembl�es g�n�rales sont convoqu�es dans les formes et d�lais pr�vus par la loi 
et la r�glementation en vigueur.
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Article 37 :

Tout actionnaire a le droit d'assister aux assembl�es g�n�rales et de participer aux 
d�lib�rations personnellement ou par mandataire, sur simple justification de son identit� 
et de la propri�t� de ses titres, sous la condition :

- pour les titulaires d'actions nominatives, d'une inscription nominative dans les 
registres de la soci�t� ;

- pour les titulaires d'actions au porteur, du d�p�t aux lieux mentionn�s dans l'avis de 
convocation, d'un certificat d�livr� par un interm�diaire habilit� constatant l'indisponibilit� 
de leurs actions inscrites en compte jusqu'� la date de l'assembl�e ;

Ces formalit�s doivent �tre accomplies cinq (5) jours au moins avant la r�union de 
l'assembl�e. Le Directoire peut r�duire le d�lai ci-dessus par voie de mesure g�n�rale 
b�n�ficiant � tous les actionnaires.

L'Assembl�e G�n�rale des actionnaires r�unie le 25 juillet 2006 a modifi� l’article 33 
des statuts :

Comp�tence des Assembl�es (article 33 des statuts)

Les d�cisions collectives des actionnaires sont prises en Assembl�es G�n�rales 
Ordinaires, Extraordinaires, Sp�ciales, selon la nature des d�cisions qu'elles sont 
appel�es � prendre.

Les assembl�es sp�ciales r�unissent les titulaires d'actions d'une cat�gorie 
d�termin�e pour statuer en particulier sur toute modification des droits des 

actions de cette cat�gorie.

Les assembl�es g�n�rales des titulaires des valeurs mobili�res donnant acc�s au capital 
sont notamment appel�es � autoriser toutes modifications du contrat d’�mission et � 
statuer sur toutes d�cisions touchant aux conditions de souscription ou d’attribution des 
titres de capital d�termin�es au moment de l’�mission.

Elles sont convoqu�es et d�lib�rent dans les conditions fix�es par la loi.

Droits de vote (article 16 des statuts)

L'Assembl�e G�n�rale des actionnaires r�unie le 25 juillet 2006 a modifi� l'article 16 des 
statuts :

La possession d'une action ordinaire emporte de plein droit adh�sion aux statuts et aux 
r�solutions r�guli�rement adopt�es par toutes les assembl�es g�n�rales. 

Les actionnaires ne supportent les pertes qu’� concurrence de leurs apports. 

Dans les assembl�es, chaque action ordinaire donne droit � une voix sous r�serve des 
exceptions pr�vues par le Loi et le cas �ch�ant par les statuts.

Les droits et obligations attach�s � l'action ordinaire suivent le titre dans quelque main 
qu'il passe. Chaque action ordinaire donne droit, dans les conditions d�finies par la loi et 
les r�glements, � l'exercice et � la jouissance de droits p�cuniaires et non p�cuniaires. 
Chaque fois qu'il est n�cessaire de poss�der plusieurs actions pour exercer un droit 
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quelconque en cas d'�change, de regroupement ou d'attribution de titres, ou en 
cons�quence d'augmentation ou de r�duction de capital, de fusion ou autre op�ration 
sociales, les propri�taires de titres isol�s, ou en nombre inf�rieur � celui requis ne 
peuvent exercer ces droits qu'� la condition de faire leur affaire personnelle du 
regroupement et, �ventuellement, de l'achat ou de la vente du nombre de titres 
n�cessaires.

A �galit� de valeur nominale, chaque action donne droit � une voix. Toutefois, un droit de 
vote double de celui conf�r� aux autres actions, eu �gard � la quotit� de capital social 
qu'elles repr�sentent, est attribu� � toutes les actions enti�rement lib�r�es pour 
lesquelles il sera justifi� d'une inscription nominative, depuis au moins deux ans au nom 
du m�me actionnaire, en application de l'article L.225-123 du Code de Commerce. En 
cas d'augmentation du capital par incorporation de r�serves, b�n�fices ou primes 
d'�mission, le droit de vote double est conf�r�, d�s leur �mission, aux actions 
nominatives attribu�es gratuitement � un actionnaire � raison d'actions anciennes pour 
lesquelles il b�n�ficie de ce droit. Toute action convertie au porteur ou transf�r�e en 
propri�t� perd le droit de vote double. N�anmoins, le transfert par suite de succession, 
de liquidation de communaut� de biens entre �poux, ou de donation entre vifs au profit 
d'un conjoint ou d'un parent au degr� successible, ne fait par perdre le droit acquis et 
n'interrompt pas les d�lais pr�vus � l'article L.225-123 du Code de Commerce. La fusion 
ou la scission de la Soci�t� est sans effet sur le droit de vote double qui peut-�tre exerc� 
au sein de la ou des soci�t�s b�n�ficiaires, si les statuts de celles-ci l'ont institu�.

Le droit de vote double susvis� est combin� � un plafonnement des droits de vote, en 
application de l'article L.225-125 du Code de Commerce, fix� � 20% des droits de vote 
pour un m�me actionnaire, cette limitation �tant impos� � toutes les actions – sans 
distinction de cat�gorie – autres que les actions � dividendes prioritaires sans droit de 
vote le cas �ch�ant �mises.

La limitation des droits de vote cesserait de s'appliquer d�s lors qu'un seul actionnaire 
d�tiendrait plus de deux tiers du capital de la Soci�t� et ce, � compter du franchissement 
de ce seuil.

Chaque action ordinaire donne droit � une part proportionnelle � la quotit� du capital 
qu’elle repr�sente dans les b�n�fices, l’actif social et le boni de liquidation.

Le cas �ch�ant et sous r�serve de prescriptions imp�ratives, il sera fait masse entre 
toutes les actions ordinaires indistinctement de toutes exon�rations ou imputations 
fiscales, comme de toutes taxations susceptibles d'�tre prises en charge par la soci�t�, 
avant de proc�der � tout remboursement au cours de l'existence de la soci�t� ou � sa 
liquidation, de telle sorte que, compte tenu de leur valeur nominale respective, toutes les 
actions ordinaires re�oivent la m�me somme nette quelles que soient leur origine et leur 
date de cr�ation."

Actions de pr�f�rence (article 8 des statuts)

Les statuts ne stipulent aucun avantage particulier au profit de personnes associ�es ou 
non.

La soci�t� peut cr�er des actions de pr�f�rence, avec ou sans droit de vote, assorties de 
droits particuliers de toute nature, � titre temporaire ou permanent.

Les actions de pr�f�rence sans droit de vote ne peuvent repr�senter plus de la moiti� du 
capital social.
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Lorsque ces actions sont �mises au profit d’un ou plusieurs actionnaires nomm�ment 
d�sign�s, leur cr�ation donne lieu � l’application de la proc�dure des avantages 
particuliers.

Les actions de pr�f�rence peuvent �tre rachet�es ou converties en actions ordinaires ou 
en actions de pr�f�rence d’une autre cat�gorie, dans les conditions fix�es par la loi.

En cas de modification ou d’amortissement du capital, l’assembl�e g�n�rale 
extraordinaire d�termine les incidences de ces op�rations sur les droits des porteurs 
d’actions de pr�f�rence.

Limitation des droits de vote (extrait article 16 des statuts)

Le droit de vote double susvis� est combin� � un plafonnement des droits de vote, en 
application de l'article L225-125 du Code de Commerce, fix� � 20% (des droits de vote), 
cette limitation �tant impos� � toutes les actions – sans distinction de cat�gorie – autres 
que les actions � dividendes prioritaires sans droit de vote le cas �ch�ant �mises

La limitation des droits de vote cesserait de s'appliquer d�s lors qu'un seul actionnaire 
d�tiendrait plus de deux tiers du capital de la Soci�t� et ce, � compter du franchissement 
de ce seuil.

Forme des actions et identification des porteurs de titres (article 13 des statuts)

L'Assembl�e G�n�rale des actionnaires r�unie le 25 juillet 2006 a modifi� l'article 13 des 
statuts :

Les actions sont nominatives ou au porteur au choix de l'actionnaire. Elles font l'objet 
d'une inscription en compte dans les conditions et selon les modalit�s pr�vues par les 
lois et r�glements applicables. La Soci�t� est autoris�e � faire usage � tout moment des 
dispositions l�gales pr�vues en mati�re d'identification des actionnaires et d'identification 
des titres, conf�rant, imm�diatement ou � terme, le droit de vote dans les assembl�es 
d'actionnaires, conform�ment aux articles L.228-1 et L.228-2 du Code de Commerce.
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Transmission des titres de capital et des valeurs mobili�res donnant acc�s au capital 
(article 14 des statuts)

L'Assembl�e g�n�rale des actionnaires r�unie le 25 juillet 2006 a modifi� l'article 14 des 
statuts :

Les actions sont librement n�gociables, sauf dispositions l�gislatives ou r�glementaires 
contraires. Les actions inscrites en compte se transmettent librement par virement de 
compte � compte. Les inscriptions en compte, virements et cessions s'op�rent dans les 
conditions pr�vues par la loi et les r�glements en vigueur. Les actions non lib�r�es des 
versements exigibles ne sont pas admises au transfert.

21.2.6. Convention d'actionnaires

Un pacte d'actionnaires a �t� sign� le 30 d�cembre 2005. Il organise une proc�dure de 
droit de pr�emption en cas de cession d'actions � un tiers comme en cas de cession 
entre actionnaires ainsi qu'un droit de retrait. Ce pacte d'actionnaires prendra fin par 
anticipation le jour de l'admission des titres de la Soci�t� sur un march� r�glement�.

Un nouveau pacte d'actionnaires aura pour objectif de mettre en place une proc�dure de 
pr�f�rence entre les membres du pacte en cas de cession de titres.

FONCIERE INEA est par ailleurs membre d'un pacte d'associ�s conclu le 11 juillet 2005 
entre les associ�s de la SAS MESSAGERIES DEVELOPPEMENT, savoir la Soci�t� 
PROSDIM, SAS au capital de 200.000 euros enregistr�e au RCS de Blois sous le 
num�ro 434 473 708, qui d�tient 56% du capital de MESSAGERIES 
DEVELOPPEMENT, la Soci�t� FLORA, Soci�t� Civile au capital de 1.000 euros, 
enregistr�e au RCS de Paris sous le num�ro 448 961 417 et FONCIERE INEA, FLORA 
et FONCIERE INEA d�tenant chacune 22% du capital de MESSAGERIES 
DEVELOPPEMENT.

Ce pacte comporte notamment des engagements d'apports en compte-courant par les 
associ�s, une clause de r�glement des d�saccords entre associ�s, une clause 
d'information renforc�e et un accord pour confier la gestion administrative de 
MESSAGERIES DEVELOPPEMENT et de ses filiales � la Soci�t� PROSDIM.

Les statuts de MESSAGERIES DEVELOPPEMENT comportent en outre un droit de 
pr�emption de premier rang au profit de la Soci�t� PROSDIM en cas de transfert 
d'actions par un autre associ� et un droit de pr�emption des autres associ�s en cas de 
transfert par la Soci�t� PROSDIM. Ils contiennent �galement une clause d'agr�ment des 
transferts d'actions par la majorit� des associ�s et une clause de sortie conjointe au profit 
des minoritaires en cas de cession de ses actions par la Soci�t� PROSDIM. Les statuts 
de MESSAGERIES DEVELOPPEMENT r�servent � l'Assembl�e g�n�rale extraordinaire, 
statuant � la majorit� des 2/3, des pouvoirs de d�cision �largis. 

21.2.7. Franchissement des seuils statutaires 

L'Assembl�e G�n�rale des actionnaires r�unie le 25 juillet 2006 a introduit dans les 
statuts une clause statutaire concernant le franchissement des seuils statutaires (nouvel 
article 11 des statuts.
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Outre les seuils pr�vus par les lois et r�glements applicables, toute personne physique 
ou morale, agissant seule ou de concert, qui vient � d�tenir ou cesse de d�tenir, 
directement ou indirectement au travers d'une ou plusieurs soci�t�s qu'elle contr�le 
majoritairement, un pourcentage de participation sup�rieur ou �gal � 2% du capital social 
et/ou des droits de vote est tenue d'informer la Soci�t� de la d�tention de chaque fraction 
de 2% du capital et/ou des droits de vote jusqu'� 33% dans un d�lai de cinq jours de 
bourse � compter du franchissement du ou desdits seuils, par lettre recommand�e avec 
demande d'avis de r�ception adress�e � son si�ge social, en pr�cisant le nombre total 
d'actions ou de titres donnant acc�s imm�diatement ou � terme au capital ainsi que du 
nombre de droits de vote assimil�s aux actions ou aux droits de vote poss�d�s par cette 
personne en vertu de l'article L233-9 du Code de Commerce.

En cas de non respect de cette obligation d'information, un ou plusieurs actionnaires, 
d�tenant une fraction du capital ou des droits de vote au moins �gale � cinq pour cent 
(5%), pourront demander que les actions exc�dant la fraction qui aurait d� �tre d�clar�e 
soient priv�es du droit de vote pour toute assembl�e d'actionnaires qui se tiendrait 
jusqu'� l'expiration d'un d�lai de deux ans suivant la date de r�gularisation de la 
notification. La demande est consign�e dans le proc�s-verbal de l'assembl�e g�n�rale. 
Dans les m�mes conditions, les droits de vote attach�s � ces actions et qui n'ont pas �t� 
r�guli�rement d�clar�s ne peuvent �tre d�l�gu�s par l'actionnaire d�faillant.

21.2.8. Modifications du capital social (articles 9 et 10 des statuts)

L'Assembl�e G�n�rale des actionnaires r�unie le 25 juillet 2006 a modifi� les articles 9 et 
10 des statuts :

Augmentation de capital

Le capital social peut �tre augment� par tous mode et de toutes mani�res autoris�s par 
la Loi.

L'Assembl�e G�n�rale Extraordinaire est seule comp�tence pour d�cider, sur le rapport 
du Directoire contenant les indications requises par la Loi, de toute augmentation de 
capital, imm�diate ou � terme. Elle peut d�l�guer cette comp�tence au Directoire dans 
les conditions fix�es par la Loi.

Amortissement et R�duction du capital

L'Assembl�e G�n�rale Extraordinaire des actionnaires peut aussi, dans les conditions et 
selon les modalit�s fix�es par la Loi, autoriser ou d�cider la r�duction du capital pour 
quelque cause et de quelque mani�re que ce soit �tant rappel� qu'en aucun cas la 
r�duction du capital peut port� atteinte � l'�galit� des actionnaires.

La Soci�t� peut, sans r�duire son capital, proc�der au rachat de ses propres actions, 
dans les conditions et limites fix�es par la Loi.
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22. CONTRATS IMPORTANTS

Parmi les 3 institutions financi�res intervenant comme cr�dit bailleurs et banques de 
financement aupr�s de FONCIERE INEA (directement ou indirectement � travers des 
filiales), seule la banque Natexis Banque Populaire est actionnaire de la Soci�t�, et ce � 
hauteur de 3%.

22.1.CONTRATS DE PR¡TS

22.1.1. Pr�ts Banque Populaire Rives de Paris / FONCIERE INEA

La Soci�t� � Banque Populaire Rives de Paris � a consenti � la soci�t� FONCIERE 
INEA: 

 Pr�t Europlaza (Metz)

En date du 27 janvier 2005, un pr�t d’un montant en principal de 2.635.000 € afin de 
financer partiellement le prix d’acquisition d’un immeuble neuf de bureaux � louer 
(b�timent C) de la Technopole de Metz, 1 rue Claude Chappe, 57000 Metz.

Les principales conditions du pr�t sont les suivantes :

Dur�e : 15 ans.

Remboursement : 
Le pr�t est int�gralement amortissable en 60 trimestrialit�s du 10 janvier 2005 au 10 
Janvier 2019.

Int�r�ts : 
Le pr�t porte int�r�t au taux nominal fixe de 4,45% l’an.

Garanties :
Les garanties se composent de :
- un privil�ge de pr�teur de deniers � hauteur de 2.127.905,78 €, et
- une promesse d’affectation hypoth�caire pour 507.094,22€

Remboursement anticip� :
L’emprunteur pourra se lib�rer par anticipation en totalit� ou en partie, avec un pr�avis 
d’un mois � date d’�ch�ance moyennant le paiement d’une indemnit� de moins de 2% du 
capital rembours�.

Clauses particuli�res : d�rogation aux conditions g�n�rales
Compte tenu de l’activit� de l’emprunteur, la conclusion d’un bail, sa cessation, son non 
renouvellement ou sa r�siliation n’entra�nera pas r�siliation du contrat.

 Pr�t Espace Concorde (Montpellier)

En date du 30 d�cembre 2005, un pr�t d’un montant en principal de 7.800.000 € afin de 
financer partiellement le prix d’acquisition en VEFA d’un ensemble immobilier (b�timents 
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A et B) sur le lot A2 de la ZAC du Parc d’Activit�s de l’A�roport, lieudit La Pailletrice, 
34470 Perols (H�rault).

Ce pr�t n’a pas �t� tir� � la date du pr�sent document.

Les principales conditions du pr�t sont les suivantes :

Dur�e : 15 ans. 

Remboursement : 
Le pr�t est int�gralement amortissable en 60 trimestrialit�s du 10 juin 2006 au 10 Mars 
2021.

Int�r�ts : 
Le pr�t porte int�r�t au taux nominal fixe de 4,40% l’an. 

Garanties :
Les garanties � pr�sent�es se composent de :
- une hypoth�que conventionnelle en premier rang � hauteur de 7.800.000 € sur 
l’immeuble financ�,
- une cession DAILLY des loyers au profit de � la banque �. 

Remboursement anticip� :
L’emprunteur pourra se lib�rer par anticipation en totalit� ou en partie, avec un pr�avis 
d’un mois � date d’�ch�ance moyennant le paiement d’une indemnit� de moins de 2% du 
capital rembours�.

Clauses particuli�res : 
Commission de garantie au taux de 0.40% calcul�e sur le capital emprunt� et pr�lev� en 
une seule fois lors du premier d�blocage des fonds.

 Pr�t Le Prisme (Nantes)

En date 29 juin 2006, un pr�t d’un montant en principal de 5.300.000 € afin de financer 
partiellement le prix d’acquisition en VEFA d’un ensemble immobilier sis angle des rues 
Crucy et Foure Zac � Madeleine Champ de Mars � � Nantes (44000). Au 30 juin 2006, 
cet emprunt n’est pas tir�.

Ce pr�t n’a pas �t� tir� � la date du pr�sent document.

Les principales conditions du pr�t sont les suivantes :

Dur�e : 15 ans. 

Remboursement : 
Le pr�t est int�gralement amortissable en 60 trimestrialit�s. 

Int�r�ts : 
Le pr�t porte int�r�t au taux nominal fixe de 4,45% l’an.

Garanties :
Les garanties � pr�sent�es se composent de :
- une subrogation dans le privil�ge de vendeur avec renonciation par celui-ci � l’action 
r�solutoire � hauteur de 5.300.000 €, en premier rang sur l’immeuble financ�,
- une cession DAILLY des loyers au profit de � la banque �. 
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Remboursement anticip� :
L’emprunteur pourra se lib�rer par anticipation en totalit� ou en partie, avec un pr�avis 
d’un mois � date d’�ch�ance moyennant le paiement d’une indemnit� de moins de 2% du 
capital rembours�.

Clauses particuli�res : 
Commission de garantie au taux de 0,40% calcul�e sur le capital emprunt� et pr�lev� en 
une seule fois lors du premier d�blocage des fonds.

22.1.2. Pr�t Banque Populaire Rives de Paris / SCI PA

En date du 27 avril 2006 la Soci�t� � Banque Populaire Rives de Paris � a consenti � la 
soci�t� � SCI PA �, filiale � 100% de la FONCIERE INEA : un pr�t long terme d’un 
montant de 9.750.000 € destin� au financement d’une partie du prix hors taxes 
d’acquisition des immeubles � usage de bureaux d�nomm� � B�timents B1/B2/B3 � et 
situ�s � SCHILTIGHEIM (67300), Espace Europ�en de l’entreprise – rue de Bruxelles, 
Strasbourg.

Les principales conditions des pr�ts sont les suivantes :

Dur�e : 15 ans dont 6 mois de franchise en capital.

Remboursement : 
Le pr�t est int�gralement amortissable en 60 trimestrialit�s du 27 octobre 2006 au 27 
avril 2021. 

Int�r�ts : 
Le pr�t porte int�r�t au taux nominal fixe de 4,40% l’an.

Garanties :
- une hypoth�que conventionnelle en premier rang � hauteur de 9.750.000 € sur les 
biens financ�s.
- la d�l�gation imparfaite des loyers � percevoir sur les biens financ�s.

Remboursement anticip� :
L’emprunteur pourra se lib�rer par anticipation en totalit� ou en partie, avec un pr�avis 
d’un mois � date d’�ch�ance moyennant le paiement d’une indemnit� �gale � 1% du 
capital restant d�.

Clauses particuli�res : 
Commission de garantie au taux de 0,40% calcul�e sur le capital emprunt� et pr�lev� en 
une seule fois lors du premier d�blocage des fonds.

22.1.3. Pr�t Calyon

En date du 28 mars 2001 la Soci�t� � Cr�dit Agricole Indosuez � (devenue CALYON) a 
consenti � la soci�t� � SCI P01 �, filiale � 25% de la FONCIERE INEA : un pr�t long 
terme d’un montant de 78.000.000 FF soit 11.891.023 € destin� au financement d’une 
partie du prix de r�alisation d’un immeuble d’une SHON de 27.451m� � usage de 
plateforme logistique au sein du Parc Scientifique de Lieusaint.

Le financement de 78.000.000 FF se compose de :
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1) une partie d�nomm�e � Pr�t � d’un montant global de 11.835.000 FF (1.804.234 €) 
destin�e � l’acquisition du terrain

2) une partie d�nomm�e � cr�dit � destin�e au financement partiel des d�penses 
aff�rentes � la construction d’un montant global de 66.165.000 FF (10.086.789 €) r�partit 
en 2 tranches

Les principales conditions du pr�t sont les suivantes :

Dur�e :
Le pr�t et le cr�dit ont �t� consentis pour 15 ans.

Remboursement :
Le pr�t est int�gralement amortissable en 60 trimestrialit�s jusqu’au 31/03/2016.

Int�r�ts :
Le pr�t et le cr�dit produisent � ce jour int�r�t trimestriellement et � terme �chu au taux 
annuel de r�f�rence Euribor 3 mois major� d’une marge de 1,15% (en phase 
d’amortissement).
Au terme de la mise en place d’un contrat de swap d’une dur�e de 7 ans, ce taux 
variable a �t� �chang� contre un taux fixe de 3,95%.

Remboursement anticip� :
A date d’�ch�ance, ce pr�t est remboursable sans p�nalit� aucune ; hors impact du 
d�nouement de l’instrument de taux mis en place

Garanties :
- Une hypoth�que conventionnelle en second rang � hauteur de 66.165.000 FF soit 
10.086.789 € sur les biens financ�s.
- Un engagement de non cession de parts et de maintien de la participation de la soci�t� 
PRD10.

22.1.4. Convention Lazard11

Au terme d’une convention de pr�t en date du 31 mars 2006 conclue entre Banque 
Populaire Rives de Paris et Natexis Banques Populaires en qualit�s de pr�teurs d’une 
part et FONCIERE INEA en qualit� d’emprunteur d’autre part, les pr�teurs ont consenti � 
FONCIERE INEA un pr�t d’un montant nominal de 32.028.937 €.

L’objet de ce pr�t est de contribuer � concurrence au plus de 75% au financement du prix 
d’acquisition d’un cinq ensembles immobiliers � destination et usage de bureaux, situ�s 
respectivement � Rouen, Bordeaux Pessac, Nancy, Marseille et Bordeaux M�rignac, 
compos�s de 16 immeubles.

Il a �t� convenu entre les parties de d�composer l’ouverture du cr�dit en 32 tranches :
1) 16 tranches initiales d’un montant cumul� en principal de 25.623.150 €, destin�es � 

financer � hauteur de 60% le prix d’acquisition des Immeubles.
2) 16 tranches compl�mentaires d’un montant maximum cumul� en principal de 

6.405.787 € destin�es � s’ajouter aux tranches initiales en vue du financement 
jusqu’� concurrence de 75% du prix d’acquisition des immeubles. 

10 Groupe de promotion immobili�re sans aucun lien avec FONCIERE INEA
11 Groupe de promotion immobili�re sans aucun lien avec la Banque Lazard 
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Ce pr�t n’a pas �t� tir� � la date du pr�sent document.

Les caract�ristiques du cr�dit sont comme suit :

Dur�e :
La convention entre en vigueur � la date de la signature, des actes de ventes en l’�tat 
futur d’ach�vement (VEFA), le remboursement �tant d� au plus tard � la derni�re 
�ch�ance fix�e au 31 mars 2016.

Taux :
Le taux du cr�dit se compose du taux Euribor 3 mois plus une marge variable en fonction 
du taux de commercialisation.
Ce taux a fait l’objet de contrats de swap d�taill�s en 22.3 � Contrats de SWAP �.

Remboursements anticip�s
FONCIERE INEA aura la facult� de rembourser par anticipation tout ou partie de 
l’encours de chacune des tranches qui auront �t� mises � sa disposition par les pr�teurs, 
et ce, � compter du deuxi�me anniversaire de l’expiration de la p�riode de disponibilit�. 
Un tel remboursement par anticipation sera effectu� sans versement compl�mentaire ni 
p�nalit�.

Garanties
Les s�ret�s demand�es par les pr�teurs sont :
- Les hypoth�ques conventionnelles : Il est constitu� pour chaque Immeuble, aux termes 
de l’acte de VEFA le concernant, une hypoth�que pour le montant maximum du cr�dit 
correspondant,
- une d�l�gation du contrat de couverture,
- une cession Dailly loyers au titre de chaque Bail conclu en qualit� de bailleur,
- une cession Dailly assurances au titre de chaque police d’assurance souscrite,
- une cession Dailly assurances Construction,
- des cessions Dailly garanties locatives octroy�es,
- un nantissement du compte d’emprunteur.
De plus, FONCIERE INEA s’engage � ce que, d�s son ach�vement, chaque Immeuble 
soit assur� conform�ment � la l�gislation en vigueur.

Clause particuli�re : Facult� de renonciation au titre du cr�dit
L’emprunteur aura � tout moment la facult� de renoncer sans p�nalit�, en une ou 
plusieurs fois, � toute tranche non utilis�e sous la forme d’un tirage en adressant � cet 
effet une notification � l’agent.

Covenants12

"Ratio LTV" d�signe, � la date du 31 mars 2008, le rapport exprim� en pourcentage entre 
l'Encours � cette date (calcul� en consid�rant que les remboursements devant �tre 
effectu�s avant ou concomitamment � cette date ont �t� effectu�s) et la valeur de march� 
des Immeubles d�termin�e conform�ment � l'�valuation

Si � la date du 31 mars 2008 le Ratio LTV, calcul� sur la base de l’Evaluation remise par 
l’Emprunteur � l’Agent conform�ment � l’Article est sup�rieur � 70%, l’Emprunteur sera 
tenu de proc�der imm�diatement au remboursement anticip� de la portion de l’Encours 
du Cr�dit n�cessaire afin que le Ratio LTV devienne inf�rieur ou �gal � 70%.

Cas d’exigibilit� anticip�

12 Les covenants ont une valeur contractuelle
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 Remboursement anticip� obligatoire en cas de vente de tout ou partie d’un 
immeuble

 Remboursement anticip� obligatoire en cas de cession de tout ou partie des titres 
de l’Emprunteur d�tenus par les Institutionnels

 Remboursement anticip� obligatoire au 31 mars 2008 en cas de non respect des 
covenants 

 Remboursement anticip� obligatoire en cas de diminution du TCS d’un immeuble

22.2. CONTRATS DE CREDIT BAIL IMMOBILIER

1) Contrats de cr�dit-baux Batical

Dans le cadre de deux conventions de cr�dits-baux en date du 29 juin et du 30 ao�t 2005, 
respectivement entre la soci�t� � BATICAL � et la soci�t� � SCI Saint Honor� Reims 
Message � et entre la soci�t� � BATICAL � et la soci�t� � SCI Saint Honor� Reims 
Longueau �, la soci�t� BATICAL (le Bailleur) s’est engag�e � :

Contrat # 1 : 
Acqu�rir l’ensemble immobilier compos� du terrain � b�tir situ� sur la commune de 
Longueau – ZAC Jules Verne, Cadastr� section ZB n�274 pour une contenance de 01ha 
80a 42ca et d’un b�timent d’une SHON de 3.008m�, dont 2.785m� � usage de messagerie 
et 223 m� de bureaux.
Contrat # 2 : 
Acqu�rir l’ensemble immobilier compos� du terrain � b�tir situ� � Reims (51100) Zone 
Industrielle de Reims Saint Leonard, Cadastr� section T 471/474/477/478/479 lieudit Le 
Pourcelet et d’un b�timent d’une SHON de 3.503 m�, dont 2.982 m� � usage de 
messagerie et 521 m� de bureaux et locaux sociaux.

Les principales conditions des contrats sont :

Montant :
Contrat # 1 : 
- Financement par BATICAL : 2.194.500 €
- Financement par avance preneur : 115.500 €
Contrat # 2 :
- Financement par BATICAL : 2.489.000 €
- Financement par avance preneur : 131.000 €

Tout d�passement des montants ci-dessus �tant financ� par avance preneur.

Dur�e :
Pour chacun des deux contrats, la dur�e est de 12 ans � compter de la date 
d’ach�vement des travaux.

Int�r�t (� Loyers � de cr�dit-bail) :
Les loyers de cr�dit-bail sont constitu�s de 48 trimestrialit�s constantes � terme � �choir 
se composant d’une part � amortissements � et d’une part � int�r�t � qui selon les 
contrats est la suivante :
Contrat # 1 : taux variable sur la base de l’Euribor 3 mois + 0,90 %, minor� du loyer 
correspondant au financement par avance preneur (115.500 €).
Contrat # 2 : taux variable sur la base de l’Euribor 3 mois + 0,90 % minor� du loyer 
correspondant au financement par avance preneur (131.000 €).
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Indemnit� de r�siliation :
Apr�s 7 ans de bail, le preneur aura la facult� de demander la r�siliation du contrat de 
cr�dit-bail. L’indemnit� de r�siliation sera �gale � la somme des �l�ments suivants :
- 40% des loyers restant dus jusqu’au terme du bail, en ce compris la valeur r�siduelle 
major�e de la TVA ;
- et le cas �ch�ant, au solde de l’avance preneur ou des subventions figurant dans les 
livres du bailleur.

Remboursement anticip� (� Lev�e d’option anticip�e �)
Au terme de la 7�me ann�e de contrat de cr�dit-baill, FONCIERE INEA pourra lever par 
anticipation l’option d’achat, sous r�serve d’�tre parfaitement � jour dans le respect des 
clauses de la convention de cr�dit bail, en vue d’acqu�rir le bien et ce, pour chacun des 
contrats.
L’acquisition par anticipation se fera uniquement aux dates anniversaires.
Le prix de l’option d’achat sera �gal � la somme des �l�ments suivants :
- la somme des loyers restant dus calcul�s au dernier taux factur�, actualis�e
- minor�e du solde de l’avance preneur et des subventions figurant aux livres du bailleur,
- et major�e de la valeur r�siduelle. 

Garanties
Pour chacun des contrats, le preneur sera tenu notamment de pr�senter :
-Engagement de non cession de parts et de non modification du capital des SCI, cr�dit-
preneuses dont les capitaux respectifs seront d�tenus � 90% par la soci�t� Messageries 
D�veloppement, sans l’accord de BATICAL,
- Engagement de PROSDIM SAS de non cession d’actions et de non modification du 
capital de la soci�t� Messageries D�veloppement sans accord pr�alable de BATICAL 
pour le cas o� la participation de PROSDIM dans la soci�t� Messageries D�veloppement 
deviendrait inf�rieure � 56%,
- Cession Dailly des loyers de sous location � provenir de la soci�t� SERNAM XPRESS,
- Cession Dailly sur la mise en place de la garantie de taux souscrite

2) Contrat de cr�dit-bail Alsabail

Dans le cadre d’une convention de cr�dit-bail en date du 15 avril 2005 et d’un avenant en 
date du 12 d�cembre 2005, entre la soci�t� � ALSABAIL – Alsacienne de Cr�dit-bail 
Immobilier � et la soci�t� � SCI Saint Honor� Strasbourg �, la soci�t� Alsabail (le Bailleur) 
s’est engag�e � :
- acqu�rir un b�timent � usage d’entrep�t et de bureaux, d’une SHON de 2.943 m� 

situ� � Strasbourg-Neuhof, 4, rue de la Bastia, �difi� sur un terrain de 15.952 m� 
appartenant au port autonome de Strasbourg et amodi� au profit de la soci�t� 
Alsabail pour une dur�e de 30 ans,

- financer les travaux d’am�nagement et de mise en conformit�,
- financer les travaux d’extension du b�timent existant pour une SHON de 739 m�.

Les principales conditions du contrat sont :

Montant :
Financement par Alsabail : 1.860.000  €

Dur�e :
La dur�e du contrat est fix�e � 11 ans, 3 trimestres et 2,5 mois avec une �ch�ance finale 
fix�e au 31 mars 2017.

Int�r�ts (Loyers de cr�dit-bail) :
Le paiement des int�r�ts du pr�sent cr�dit-bail se r�parti en 2 tranches :
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- un loyer � compter de l’acquisition correspondant au financement de 1.210.000 € 
�gale � la somme du remboursement progressif en capital sur 47 trimestres 
cons�cutifs et des int�r�ts d�compt�s trimestriellement au taux Euribor 3 mois 
major� de 0,90% et calcul� sur le nombre exacte de jours de la p�riode.

- un loyer compl�mentaire � compter du premier jour du trimestre suivant 
l’ach�vement des travaux �gale � la somme des amortissements progressifs du 
capital sur 45 trimestres pour un montant de 615.000 €, d’une valeur r�siduelle en 
capital de 35.000 € reprise dans le prix de vente et des int�r�ts d�compt�s 
trimestriellement sur un capital de 650.000 € sur la base du taux Euribor 3 mois 
major� de 0,90% et calcul� sur le nombre exacte de jours de la p�riode.

Int�r�ts de retard
En cas de retard de paiement d’une trimestrialit� de loyer, le preneur devra verser � 
Alsabail ledit loyer major� d’un int�r�t de retard calcul� au taux moyen mensuel du 
march� mon�taire augment� de 5 points.

Remboursement anticip� (� Lev�e d’option anticip�e �)
L’acquisition anticip�e est possible � partir de la 8�me ann�e suivant la prise d’effet du 
cr�dit-bail avec un pr�avis de 6 mois.

Le prix de l’option d’achat sera �gal � la somme des �l�ments suivants :
- le capital restant d� major� du paiement d’une indemnit� de 0,30%.
- minor� du solde de l’avance preneur et des subventions figurant aux livres du bailleur,

- et major�e de la valeur r�siduelle.

Garanties
Le preneur sera tenu de pr�senter :
- un engagement de non cession de parts de Saint Honor� Strasbourg sans l’accord 
d’Alsabail,
- une promesse de cession des loyers de sous-location r�sultant du bail consenti au profit 
de la soci�t� Sernam-Xpress,

3) Contrat de cr�dit-bail Slibail/Fructicomi

Dans le cadre d’une convention de cr�dit-bail en date du 6 mars 2006, entre les soci�t�s 
� FRUCTICOMI � et � SLIBAIL Immobilier � et la soci�t� � SCI Saint Honor� Toulouse�, 
les soci�t�s � FRUCTICOMI � et � SLIBAIL Immobilier � (les Bailleurs) se sont engag�es 
� financer la construction d’un immeuble � usage d’entrep�t d’une SHON de 5.501 m� 
situ� � Castelnau d’Estrefonds.

Les principales conditions du contrat sont :

Montant :
Les soci�t�s � FRUCTICOMI � et � SLIBAIL Immobilier � agissent pour moiti� chacun du 
montant de financement ; 2.375.000 € (soit 4.750.000 € au total)

Dur�e :
La dur�e du contrat est fix�e � 12 ans. La prise d’effet �tant fix�e au jour de r�ception des 
travaux (au plus tard au 1er janvier 2007) l’�ch�ance finale fix�e au plus tard au 1er janvier 
2019.

Int�r�ts (Loyers de cr�dit-bail) :
Pour toute la dur�e du Cr�dit-bail, le loyer trimestriel du aux bailleurs sera �gale � la 
somme de :

- l’amortissement financier de l’immeuble objet du cr�dit-bail
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- les int�r�ts de la p�riode de loyer calcul�s en appliquant � la valeur r�siduelle du 
cr�dit-bail un taux �gale � l’Euribor 3 mois major� de 1%.

Consolidation du taux variable
Pendant toute la dur�e du bail, il sera possible de substitu� au taux d’int�r�t variable, le 
taux r�f�renc� �gale � TEC 10 + 0,6% (avec TEC 10 aux de l’�ch�ance constante 
r�f�renc� par le minist�re de l’�conomie et des finances) et cela pour une dur�e de 3 ans.

Remboursement anticip� (� Lev�e d’option anticip�e �)
L’acquisition anticip�e est possible � partir de la 5�me ann�e suivant la prise d’effet du 
cr�dit-bail avec un pr�avis de 4 mois.
Le prix de lev�e de l’option HT sera alors �gal au montant de la valeur r�siduelle 
contractuelle (encours) major�e de 3%.

Garanties
Le preneur sera tenu de pr�senter :
- une caution solidaire de la soci�t� � Saint Honor� Patrimoine � au profit des bailleurs,
- un engagement de non modification de la forme juridique de la soci�t� � Saint Honor� 
Patrimoine �,
- un engagement de non cession de parts dans la soci�t� � SCI Saint Honor� Toulouse � 
sans l’autorisation des bailleurs,
- une promesse de cession des loyers de sous-location r�sultant du bail consenti au profit 
de la soci�t� Sernam-Xpress,
- un nantissement du cr�dit-bail immobilier.

4) Contrat de cr�dit-bail Eurosic/Palatine Mur

Dans le cadre d’une convention de cr�dit-bail en date du 29 novembre 2005, entre les 
soci�t�s � EUROSIC� et � PALATINE MUR � et la soci�t� � SCI Saint Honor� Reims 
Entrep�t�, les soci�t�s � EUROSIC� et � PALATINE MUR � (les Bailleurs) se sont 
engag�es � financer la construction d’un immeuble � usage d’entrep�t d’une SHON de 
6.410 m� situ� � Reims Saint Leonard.

Les principales conditions du contrat sont :

Montant :
Les soci�t�s � EUROSIC� et � PALATINE MUR � financent conjointement le projet pour 
un montant total de 3.567.000 € ;

- 178.350 € par avance preneur
- 3.388.650 € sur fonds propres

Dur�e :
La dur�e du contrat est fix�e � 12 ans. La prise d’effet �tant fix�e au jour de r�ception des 
travaux (1er juillet 2006).

Int�r�ts (Loyers de cr�dit-bail) :
- Quote-part de loyers sur ressource propres des bailleurs (3.388.650 €) :
Ces loyers sont payables � compt� de la date de r�ception des travaux (1er juillet 2006) et 
comprennent une part de remboursement de capital et une part d’int�r�ts trimestriels 
calcul�e par l’application � l’encours financier d’un taux Euribor 3 mois major� de 1%.
- Quote-part de loyer relative au financement assur� par les bailleurs au moyen d’un pr�t 
de 178.350 € consenti par le preneur :
La quote-part de ces loyers annuels est fix�e sur la base d’un montant HT maximum de 
178.350 € amortissables en � hauteur de 1/12�me par an et payables trimestriellement 
d’avance � compter du 1er juillet 2006.
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Consolidation du taux variable
A partir de la deuxi�me ann�e de cr�dit-bail, sous r�serve d’un pr�avis de 3 mois, il sera 
possible de substitu� au taux d’int�r�t variable, le taux r�f�renc� �gale � TEC 10 + 1,3% 
(avec TEC 10 aux de l’�ch�ance constante r�f�renc� par le minist�re de l’�conomie et 
des finances) et cela pour une dur�e de 3, 4 ou 5 ans.

Remboursement anticip� (� Lev�e d’option anticip�e �)
L’acquisition anticip�e est possible � partir de la 5�me ann�e suivant la prise d’effet du 
cr�dit-bail avec un pr�avis de 12 mois.
Le prix de lev�e de l’option HT sera alors �gal au montant de la valeur r�siduelle 
contractuelle major�e de 4%.

Garanties
Le cr�dit-bail est garanti par les �l�ments suivants :
- une cession des loyers de sous-location r�sultant des baux consentis sur l’immeuble 
financ�,
- une caution solidaire de la soci�t� � Acanthe Ing�nierie � au profit des bailleurs,
- un engagement de non cession de parts dans la soci�t� � SCI Saint Honor� Reims 
Entrep�t � et de non augmentation de capital sans l’autorisation des bailleurs,
- un nantissement de l’avance preneur.

22.3. CONTRATS DE SWAP

Dans le cadre de sa politique de couverture des taux d’int�r�t, FONCIERE INEA a 
souscrit directement ou indirectement, les contrats de swap suivants :

1) SCI P01 aupr�s de Calyon

Pour le pr�t Calyon (cf. 22.1.3 � Pr�t Calyon �), en date du 29 septembre 2005, un 
� swap � de couverture de taux d’int�r�t � d�part imm�diat au 30 septembre 2005. Le 
contrat porte sur un montant notionnel de 9.886.319 €, une dur�e de 10,5 ans et 
l’�change de 2,80% trimestriel exact/360 en taux fixe contre un taux variable Euribor 3 
mois trimestriel, base exacte/360. La derni�re �ch�ance est donc fix�e au 31 mars 2016, 
les r�glements se faisant en fin de p�riode trimestrielle, en compte.

2) FONCIERE INEA aupr�s de Natexis Banques Populaires :

a) En date du 2 mai 2006, un � swap � de couverture de taux d’int�r�t � d�part diff�r� au 
29 d�cembre 2006. Le contrat porte sur un montant notionnel de 10.365.188 €, une dur�e 
de 10 ans et l’�change de 4,1750% trimestriel exact/360 en taux fixe contre un taux 
variable Euribor 3 mois trimestriel, base exacte/360. La derni�re �ch�ance est donc fix�e 
au 31 mars 2016, les r�glements se faisant en fin de p�riode trimestrielle, en compte.

b) En date du 18 avril 2006, un � swap � de couverture de taux d’int�r�t � d�part diff�r� 
au 29 juillet 2007. Le contrat porte sur un montant notionnel de 9.339.750 € et 34 
�ch�ances trimestrielles dont la derni�re fix�e au 31 mars 2016. La FONCIERE INEA 
s’engage � r�gler un taux de 4,2375% trimestriel exact/360 contre un taux variable 
Euribor 3 mois trimestriel, base exacte/360 r�gl�s en fin de p�riode trimestrielle.

c) En date du 18 avril 2006, un � swap � de couverture de taux d’int�r�t � d�part diff�r� 
au 29 d�cembre 2007. Le contrat porte sur un montant notionnel de 8.796.000 € et 34 
�ch�ances trimestrielles dont la derni�re fix�e au 31 mars 2016. La FONCIERE INEA 
s’engage � r�gler un taux de 4,2375% trimestriel exact/360 contre un taux variable 
Euribor 3 mois trimestriel, base exacte/360 r�gl�s en fin de p�riode trimestrielle.
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3) SCI Saint Honor� Longueau aupr�s de Fortis Banque France :

En date du 2 janvier 2006, un � swap � de couverture de taux d’int�r�t � d�part imm�diat. 
Le contrat porte sur un montant notionnel de 2.182.387 €, une dur�e de 5 ans et 
l’�change de 3,24% trimestriel exact/360 en taux fixe contre un taux variable Euribor 3 
mois trimestriel, base exacte/360. La derni�re �ch�ance est donc fix�e au 3 janvier 2011, 
les r�glements se faisant en fin de p�riode trimestrielle, en compte. 

4) SCI Saint Honor� Reims Messagerie aupr�s de Fortis Banque France :

En date du 2 janvier 2006, un � swap � de couverture de taux d’int�r�t � d�part imm�diat. 
Le contrat porte sur un montant notionnel de 2.451.806 €, une dur�e de 5 ans et 
l’�change de 3,24% trimestriel exact/360 en taux fixe contre un taux variable Euribor 3 
mois trimestriel, base exacte/360. La derni�re �ch�ance est donc fix�e au 3 janvier 2011, 
les r�glements se faisant en fin de p�riode trimestrielle, en compte. 

22.4. CONTRAT DE PRESTATIONS DE SERVICES AVEC GEST SARL

La Soci�t� GEST est une Soci�t� � responsabilit� limit�e au capital de 4.000 euros, dont 
le si�ge social est situ� 7 rue du Foss� Blanc 92230 GENNEVILLIERS, immatricul�e sous 
le num�ro 479 349 516 RCS NANTERRE. 

Le capital social est divis� en 400 parts de 10 euros chacune et r�parti comme suit :

Madame Arline GAUJAL-KEMPLER � concurrence de 134 parts num�rot�es de 1 � 100 
et de 301 � 334

Monsieur Philippe ROSIO � concurrence de 133 parts num�rot�es de 101 � 200 et de 
335 � 367

Monsieur Alain JULIARD � concurrence de 133 parts num�rot�es de 201 � 300 et de 368 
� 400 La Soci�t� GEST a notamment pour objet toutes op�rations de gestion immobili�re 
et d'administration de soci�t�s.

Les co-g�rants de la Soci�t� GEST sont Monsieur Philippe ROSIO, Madame Arline 
GAUJAL-KEMPLER et Monsieur Alain JULIARD.

Les principales dispositions des statuts de la soci�t� GEST sont les suivantes :

ARTICLE 11 – TRANSMISSION DES PARTS - AGREMENT (extrait)

1. Les parts sont librement cessibles entre associ�s. Elles ne peuvent �tre c�d�es � 
d'autres personnes, m�me entre .ascendants et descendants el entre conjoints, qu'avec 
le consentement de la majorit� des associ�s repr�sentant au moins la moiti� des parts 
sociales, cette majorit� �tant en outre d�termin�e compte tenu de la personne et des 
parts de l'associ� c�dant. Pour l'application de cette r�gle, le terme cession vise toutes 
transmissions entre vifs, � titre on�reux ou gratuit, qu'elles portent sur la pleine propri�t�, 
la nue-propri�t� ou l'usufruit de parts sociales. 

2. 2. Les parts sociales sont librement transmises par voie de succession au profit de 
toute personne ayant d�j� la qualit� d'associ�. Tous autres h�ritiers ayant droits ou 
conjoint ne deviennent associ�s que s'ils ont re�u l'agr�ment de la majorit� en nombre 
des associ�s survivants repr�sentant au moins la moiti� des parts sociales.
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ARTICLE 14 – NOMINATION DES GERANTS

La soci�t� est g�r�e par un ou plusieurs g�rants, personnes physiques, pris parmi les 
associ�s ou en dehors d'eux et nomm�s, pour une dur�e limit�e ou non, par d�cision 
collective ordinaire des associ�s.

ARTICLE 15 – POUVOIRS DES GERANTS

1. Dans les rapports avec les tiers, chacun des g�rants a les pouvoirs les plus �tendus 
pour agir au nom de la soci�t� en toute circonstance, sans avoir � justifier de pouvoirs 
sp�ciaux. L'opposition form�e par un g�rant aux actes d'un autre g�rant est sans effet � 
l'�gard des tiers, � moins qu'il ne soit �tabli qu'ils en ont eu connaissance.

2. Dans les rapports entre eux et entre associ�s, les g�rants ont les pouvoirs n�cessaires, 
dont ils peuvent user ensemble ou s�par�ment – sauf le droit pour chacun de s'opposer � 
toute op�ration avant qu'elle soit conclue – pour faire toutes les op�rations se rattachant � 
l'objet social, dans l'int�r�t de la soci�t�.

Toutefois, ne peuvent �tre r�alis�es ou consenties qu'avec l'autorisation des associ�s aux 
conditions de majorit� ordinaire, sans que cette limitation de pouvoirs puisse �tre oppos�e 
aux tiers, les op�rations suivantes :
- les emprunts � l'exception des d�couverts en banque et des d�p�ts consentis par les 
associ�s, 
- les achats, �changes et vente d'�tablissements commerciaux ou d'immeubles,
- la concession totale ou partielle de fonds en location-g�rance ou la prise en location-
g�rance d'un fonds de commerce,
- les hypoth�ques et nantissements sur les biens de la soci�t�, 
- la fondation de soci�t�s et tous apports � des soci�t�s constitu�es ou � constituer, ainsi 
que toute prise de participation dans ces soci�t�s
- l'adh�sion � un groupement d'int�r�t �conomique ou � tout autre groupement ou 
association pouvant entra�ner la responsabilit� solidaire ou ind�finie de la soci�t�. 

GEST sous-loue �galement � FONCIERE INEA les locaux de l’�tablissement secondaire 
de la Soci�t� boulevard de Picpus 75012 Paris (cf. d�tails � 16.5.2)

ARTICLE 16 – OBLIGATIONS DES GERANTS – DELEGATIONS

1. Le ou les g�rants sont tenus de consacrer le temps et les soins n�cessaires aux 
affaires sociales. Chacun d'eux ne peut, sans y avoir �tre pr�alablement autoris� par une 
d�cision ordinaire des associ�s, faire pour son compte personnel ou celui de tiers, aucune 
op�ration entrant dans l'objet social, ni occuper un emploi quelconque dans une 
entreprise concurrente.

2. Ils peuvent, d'un commun accord, d�l�guer les pouvoirs qu'ils jugent convenables � un 
ou plusieurs directeurs et constituer des mandataires sp�ciaux et temporaires.

ARTICLE 17 – CESSATION DE FONCTIONS DES GERANTS (extrait)

1. Tout g�rant, associ� ou non, nomm� ou non dans les statuts, est r�vocable par 
d�cision collective ordinaire des associ�s. Si sa r�vocation est d�cid�e sans juste motif, 
elle peut donner lieu � dommages-int�r�ts. En outre, le g�rant est r�vocable par les 
tribunaux pour cause l�gitime, � la demande de tout associ�.

2. Tout g�rant peut r�signer ses fonctions � tout moment en respectant un pr�avis d'un 
mois qui court � compter de la date d'information des associ�s. Par d�cision collective 



Fonciere Inea Doc de base N�I-06-167 (20-10-06) 20/10/06

ordinaire, les associ�s peuvent dispenser le g�rant de l'ex�cution du pr�avis. Les 
fonctions du g�rant prennent �galement fin dan les cas pr�vus � l'article 12 ci-dessus 
(d�c�s, liquidation judiciaire d’un associ�).

ARTICLE 20 – DECISIONS COLLECTIVES ORDINAIRES (extrait)

Sous r�serves d'exceptions qui pourraient �tre pr�cis�es par les statuts, les d�cisions 
ordinaires doivent, pour �tre valables, �tre adopt�es par un ou plusieurs associ�s 
repr�sentant plus de la moiti� des parts sociales. Si cette majorit� n'est pas obtenue � la 
premi�re consultation ou r�union, les associ�s sont convoqu�s ou consult�s une 
deuxi�me fois et les d�cisions sont alors valablement adopt�es � la majorit� des votes 
�mis, quel que soit le nombre des votants, mais � la condition de ne porter que sur les 
questions ayant fait l'objet de la premi�re assembl�e ou consultation.

ARTICLE 21 – DECISIONS COLLECTIVES EXTRAORDINAIRES (extrait)

1. Les associ�s, au moyen de d�cisions qualifi�es d'extraordinaires, se prononcent sur la 
modification des statuts, l'agr�ment en qualit� d'associ� ou l'autorisation de transmission 
de parts sociales soumise � agr�ment.

2. Les d�cisions extraordinaires doivent �tre adopt�es par les associ�s repr�sentant au 
moins les trois quarts des parts sociales.

GEST a conclu avec FONCIERE INEA un Contrat de Management et de Gestion 
Administrative permettant d’externaliser sur GEST l’ensemble des missions de 
management. La dur�e minimale de ce contrat est de 7 ans apr�s la date effective � 
laquelle FONCIERE INEA aura pris le statut de SIIC, il peut se prolonger par la suite par 
p�riodes de 5 ans par tacite reconduction
Les missions de GEST consistent � assister FONCIERE INEA ou � coordonner ses 
prestataires de services dans les domaines suivants : 

- La gestion administrative de FONCIERE INEA et de ses filiales qui comprend le contr�le 
de la comptabilit�, la domiciliation des soci�t�s, la gestion de la tr�sorerie et des 
paiements, les d�clarations fiscales, et autres obligations l�gales, le contr�le de gestion, 
l’informatique ;
- L’asset management qui comprend la recherche de produits, les due diligences, les 
n�gociations avec les vendeurs, le financement, le suivi de la gestion locative des 
immeubles en coop�ration avec le gestionnaire desdits immeubles, le suivi des travaux, 
les questions d’assurances, la commercialisation, la valorisation et la cession des 
Immeubles.

La r�mun�ration de GEST est la suivante : 

- R�mun�ration de gestion administrative : �gale � 0,50% des loyers annuels 
encaiss�s et des charges refactur�es TTC. 

- R�mun�ration d’asset management : �gale � 0,50% de la valeur nette comptable  
des immeubles g�r�s directement ou indirectement au cours de l’ann�e. Lors de 
la vente d’immeubles ou lors de la mise en place de refinancements paiement 
par FONCIERE INEA � GEST des co�ts directs g�n�r�s par ladite op�ration 
d’acquisition de vente ou de refinancement plus une marge de 30% avec budget 
pr�alable.

- R�mun�ration li�e � la performance : �gale � 5% du r�sultat net avant dotations 
aux amortissements, charges financi�res et imp�ts et taxes (dit �EBITD�) et � 
10% de la progression annuelle de ce m�me EBITD. Cette r�mun�ration dite de 
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performance est cens�e tenir compte des r�sultats obtenus tant au niveau du 
d�veloppement de la Soci�t� que des arbitrages sur actifs qui seront r�alis�s. A 
cet effet, il est convenu que les plus values sur arbitrages seront comprises dans 
l’EBITD. En cas de r�siliation du pr�sent contrat, la r�mun�ration ci dessus 
restera due au titre de l’exercice en cours � la date de r�siliation effective, et des 
deux exercices suivants.

- R�mun�ration minimale : € 500.000,00 HT. Cette somme est index�e sur l’indice 
INSEE du co�t de la construction. 

Si le portefeuille des Immeubles venait � �tre augment� et que cette augmentation 
g�n�rait une hausse d’activit� de la gestion administrative pour GEST ou, au contraire, 
repr�sentait un montant d'honoraires disproportionn�, les parties conviennent alors de se 
rencontrer aux fins de n�gocier en toute bonne foi une r�actualisation du minimum 
forfaitaire ou du pourcentage factur�.

- R�mun�rations annexes possibles :

 R�mun�ration de la mission d’assistance � la conclusion des baux ou � leur 
renouvellement : r�mun�ration �gale � 5% du loyer annuel hors taxes et hors 
charges ;

 R�mun�ration de GEST pour les missions de ma�trise d’ouvrage d�l�gu�e ou de 
suivi de travaux exceptionnels : �gale � 4% du montant des travaux hors taxes ;

 R�mun�ration lors toute lev�e de fonds et lors de l’admission sur un march� 
r�glement� fran�ais : r�mun�ration de 500.000 € payable lors de la premi�re 
cotation de la Soci�t� et destin�e � couvrir l’ensemble de ses travaux sp�cifiques 
devant �tre r�alis�s � cette occasion ou dans le cadre de cette mission ;

 Augmentations de capital � venir (en ce non compris les fonds provenant de 
l’exercice de droits pr�f�rentiels de souscription) r�mun�ration HT �gale � 1,50% 
des fonds vers�s uniquement sur les souscriptions apport�es par GEST.

Les autres conditions du contrat sont usuelles : clause r�solutoire en cas de manquement 
par une partie, litiges soumis � arbitrage ad hoc.

Lors de l’arriv�e du contrat � son terme et dans l’hypoth�se o� il ne serait pas renouvel� 
par le Propri�taire, il est convenu que pour couvrir forfaitairement les frais li�s � la 
cessation du pr�sent contrat, (licenciements, etc.…), le Propri�taire versera au Manager 
une indemnit� hors taxe �gale � 12/24�me de la r�mun�ration effectivement due au titre 
des 24 derniers mois pr�c�dent la fin du contrat.
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23. INFORMATIONS PROVENANT DE TIERS, D�CLARATIONS D'EXPERTS ET 
D�CLARATIONS D'INT�R�TS

23.1. RAPPORT D’EVALUATION

En la personne de Monsieur Philippe ROSIO a demand� � Atisreal Expertise, Groupe BNP 
PARIBAS, de proc�der � l'estimation de la valeur v�nale avec visite de 10 sites � usage principal 
de bureaux ci-apr�s d�sign�s et d�pendant du patrimoine de La FONCIERE INEA � la date du 
20 septembre 2006.

Le patrimoine soumis � expertise comporte en outre des immeubles en cours de construction 
ainsi qu’un terrain � b�tir sur lequel un permis de construire � �t� d�pos� en mairie (Site 
d’Orl�ans). Nous avons consid�r� tous les immeubles achev�s dans le cadre de nos expertises. 
De plus, nous avons consid�r� que les biens �tudi�s sont conformes aux permis de construire et 
qu’ils b�n�ficient de toutes les autorisations administratives pour les activit�s et affectations 
communiqu�es et retenues. 

Ces �valuations r�pondent aux normes professionnelles nationales de la Charte de l'expertise en 
�valuation immobili�re et a �t� �tablie en conformit� avec le rapport du groupe de travail sur 
l'expertise immobili�re du patrimoine des soci�t�s faisant publiquement appel � l'�pargne pr�sid� 
par Georges Barthes de Ruyter (Bulletin COB, f�vrier 2000).

Elles r�pondent �galement aux normes professionnelles europ�ennes Tegova et aux r�gles 
provenant du �Appraisal on Valuation Manual � r�alis� par � The Royal Institution of Chartered 
Surveyors � (RICS). Les documents ayant servis de base � nos �tudes sont list�s dans chaque 
estimation, nous avons consid�r� que les immeubles valoris�s sont conformes aux l�gislations 
en vigueur, sur le plan de l’environnement (amiante, plomb, radon, pollution des sols ...), de 
l’urbanisme et du fonctionnement de leurs �quipements.

La pr�sente �valuation est r�alis�e pour chaque bien consid�r� individuellement. La prise en 
compte de l’effet portefeuille est int�gr�e au tableau r�capitulatif des valeurs par une majoration 
du prix global de l’ordre de 5 %. En effet, l’arbitrage de la totalit� de ce portefeuille nous am�ne � 
int�grer une sur c�te dans une conjoncture de march� de sous offre, fortement concurrentiel.
Fait � Levallois, le 03 octobre 2006. 

Aur�lie VALENCIA Coralie COUVRET
Expert Immobilier Directrice G�n�rale D�l�gu�e

Estimation en valeur v�nale avec visite de 10 immeubles � usage principal de bureaux � la date 
du 20 septembre 2006 pour le compte de la Fonci�re INEA. 
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• Descriptif du patrimoine

Le portefeuille est compos� de 10 sites (24 immeubles et 1 terrain) r�partis en r�gions � savoir :

Num�ro Localisation Nombre d’immeubles
1 Ch�teau Gombert 5
2 M�rignac 4
3 Metz 1
4 Mont Saint Aignan 1
5 Nancy 3
6 Nantes 1
7 Orl�ans* 2
8 Perols, 2
9 Pessac 3
10 Strasbourg 3

25
(*) Le site d’Orl�ans comprend un immeuble livr� en 2000 et un terrain sur lequel un permis de 
construire a �t� d�pos�.
Le patrimoine repr�sente une surface globale de 52.491 m� dont les constructions ou livraisons 
sont r�parties comme suit :

Construction Livraison Nombre de site Surfaces consid�r�es en m�

Ant�rieure � 2006 2 5.587 m�

2006 10 25.655 m�

Post�rieure � 2007 13 21.249 m�

TOTAL 25 52.491 m�

L’ensemble du patrimoine est � usage principal de bureaux (avec commerces en pied 
d’immeuble pour le site de Nantes). 

• Localisation et environnement
Les sites se localisent sur des march�s locaux identifi�s, situ�s dans des zones tertiaires connus
except� le site de Nantes implant� dans le centre ville.

• Descriptif des constructions
Il s’agit d’immeubles r�cents, neufs, en cours de construction ou � construire. Le patrimoine se 
compose d’immeubles pr�sentant un bon niveau de prestations et d’�quipements. Les 
immeubles r�pondent dans l’ensemble � la demande actuelle des utilisateurs � savoir : 
- bonne profondeur du b�ti,
- divisibilit� des locaux,
- climatisation r�versible ou rafra�chissement d’air,
- pr�sence de parkings,…

• Situation locative

B�timents lou�s en majorit� aux termes de baux, soumis aux articles L 145 du Nouveau Code de 
Commerce et aux articles non abrog�s � ce jour du D�cret du 30 septembre 1953 et des textes 
subs�quents.
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Taux d’occupation m�

- Des immeubles livr�s avant 2006 100%
- Des immeubles livr�s en 2006 75%
- Des immeubles livrables apr�s 2006 28,3%

Taux d’occupation financier en K€
- Des immeubles livr�s avant 2006 100%
- Des immeubles livr�s en 2006 75,7%
- Des immeubles livrables apr�s 2006 25,8%

Loyers des locaux lou�s en € 3.861.045€
Valeur locative des locaux vacants 2.803.653€
Revenu potentiel (*) 6.664.647€
Valeurs locatives globales de march� 6.682.743€
(*) : loyers des locaux lou�s + valeurs locatives des locaux vacants.

Les baux ont �t� consentis g�n�ralement � des valeurs locatives de march�, assortis 
fr�quemment de p�riodes fermes de 6 ou 9 ans, et dont les travaux d’entretiens sont � la charge 
du Bailleur. Les autres clauses des baux sont � standard investisseur � et favorables au bailleur. 
Les locataires en place pr�sentent souvent de bonnes signatures. Les lots vacants sont tous 
assortis d’une garantie locative ou d’un paiement fractionn� du prix de vente en fonction des 
surfaces lou�es (except� un lot � Nantes en rez-de-chauss�e).

• Environnement
Nous consid�rerons l’ensemble des b�timents en conformit� avec les r�glementations existantes. 
Ces immeubles �tant �difi�s en vertu de permis de construire d�livr�s post�rieurement au 1er 
juillet 1997, ils n'entrent pas dans le champ d'application des d�crets n�96-97 du 7 f�vrier 1996, 
du d�cret 97-855 du 12 septembre 1997 modifi� par le d�cret n�2001-840 du 13 septembre 2001 
et du d�cret n�2002-839 du 3 mai 2002 imposant des prescriptions particuli�res en vue de la 
protection des occupants contre les risques sanitaires li�s � une exposition � l'amiante.
De m�me, ils ne rentrent pas dans le champ d'application de l'article L32-5 du Code de la Sant�
Publique comme portant sur des locaux construits apr�s le 31 d�cembre 1947 et comme n'�tant 
pas affect�s, en tout ou partie, � de l'habitation.

Les biens seront donc suppos�s exempts de toute pollution �ventuelle. S'il se r�v�lait une 
quelconque pollution, il conviendrait de d�duire de la valeur v�nale le montant des travaux de 
d�pollution � r�aliser et d'int�grer les cons�quences li�es � la lib�ration des locaux (si 
n�cessaire, le cas �ch�ant) et � l'indisponibilit� des biens pendant l'ex�cution des travaux. Pour 
les sites dont nous avons eu copie de l’acte de vente, aucun signe de pollution n’a �t� relev�.

• Valorisation � septembre
2006 Valeur v�nale � occup� � du patrimoine : 86.200. 000 Euros Hors Droits ou Hors 
Taxes Hors Frais
Taux de rendement effectif global : 7,58% Ration au m� : 1.642 € HT-HF/m� ou HD/m

Valeur v�nale � occup� � du patrimoine int�grant un effet portefeuille de 5% : 90.510.000 
Euros Hors Droits ou Hors Taxes Hors Frais 

Taux de rendement effectif global : 7,22% Ration au m� : 1.724 € HT-HF/m� ou HD/m�
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Fait � Levallois, le 12 octobre 2006        
Par Aur�lie VALENCIA, Expert immobilier
Par Coralie COUVRET, Directrice G�n�rale D�l�gu�e

23.2. METHODES D’EVALUATION ET DEFINITIONS

A. NOTION DE VALEUR VENALE

La VALEUR V�NALE correspond au meilleur prix auquel un bien pourrait raisonnablement �tre 
vendu � la date de l'expertise. Cette valeur est donc celle d'un bien soumis au jeu de l'offre et de 
la demande sur un march� d�termin�, et dans les conditions suivantes :

_ il existe des acheteurs susceptibles d'acqu�rir le bien,
_ le vendeur a la ferme intention de vendre, mais n'est pas contraint de r�aliser trop rapidement 
une op�ration ayant pour cons�quence la liquidation brusqu�e de son patrimoine,
_ le d�lai de commercialisation est raisonnable et tient compte de la nature et de l'importance du 
bien, ainsi que de l'�tat du march�, celui-ci �tant suppos� ne pas subir de variations significatives 
pendant ladite p�riode,
_ le bien est propos� sur le march� au plus grand nombre d'acqu�reurs possible,
_ il ne sera pas tenu compte d'une surench�re �ventuelle �manant d'un acheteur agissant en 
raison d'une convenance particuli�re.

Elle ne doit pas �tre confondue avec :
_ la valeur � neuf ou valeur d'assurances (police),
_ la valeur d'amortissement (comptable ou fiscale),
_ la valeur �conomique d'utilisation,
_ la valeur d'expropriation.

B. NOTION DE VALEUR LOCATIVE
La valeur locative r�sulte, pour chaque cat�gorie de bien consid�r�, de la confrontation 
permanente de la demande de locaux � la location avec l’offre disponible sur le march� � un 
moment donn�.

Les transactions effectives et r�centes permettent de mesurer le r�sultat de cette confrontation. 
Cette valeur est repr�sent�e par le loyer annuel acceptable contractuellement dans le cadre des 
baux soumis � la l�gislation actuelle, normalement applicable � la cat�gorie du bien concern�, 
avec les principales clauses d’usage.

Elle ne prend pas en consid�ration les motifs de convenance et les raisons d'opportunit� qui 
pourraient �ventuellement intervenir dans la conclusion d'un bail.

NOTION DE VALEUR LOCATIVE EN MATIERE DE LOCAUX COMMERCIAUX A USAGE DE 
BUREAUX

Par r�f�rence au march� des bureaux de chaque site concern� et aux usages des investisseurs, 
la valeur locative est d�termin�e de telle sorte que le loyer per�u par le Bailleur soit net de toutes 
charges, � l'exception toutefois de celles r�sultant des grosses r�parations pr�vues � l'article 606 
du Code Civil (le plus souvent � la charge du Bailleur). Les principales clauses habituelles d'un tel 
bail-type, r�gi par les articles L 145 du nouveau code de commerce et les articles non abrog�s � 
ce jour du D�cret du 30 Septembre 1953 et des textes subs�quent, et fixant ce loyer sont les 
suivantes :
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_ bail commercial de 9 ans r�siliable tous les trois ans par le Preneur seul,
_ indexation annuelle du loyer � chaque date anniversaire de la prise d'effet du bail, en fonction 
de la variation de l'indice trimestriel du co�t de la construction publi� par l'I.N.S.E.E.,
_ imp�t foncier, assurances des locaux et taxe sur les locaux � usage de bureaux rembours�s 
par le Preneur au Bailleur,
_ toutes les r�parations, � l'exception de celles vis�es � l'article 606 du Code Civil, sont � la 
charge du Preneur.

Elle ne prend pas en consid�ration les motifs de convenance ou d'opportunit� qui pourraient 
�ventuellement intervenir dans le cadre de la conclusion d'un bail.

NOTION DE VALEUR LOCATIVE EN MATIERE DE LOCAUX COMMERCIAUX A USAGE DE 
BOUTIQUES

Par r�f�rence au march� de locaux commerciaux de chaque site concern� et aux usages des 
investisseurs, la valeur locative est d�termin�e de telle sorte que le loyer per�u par le Bailleur soit 
net de toutes charges, � l'exception toutefois de celles r�sultant des grosses r�parations pr�vues 
� l'Article 606 du Code Civil (le plus souvent � la charge du Bailleur).

Les principales clauses habituelles d'un tel bail-type, r�gi par les articles L 454 1 du nouveau 
code de commerce et les articles non abrog�s � ce jour du D�cret du 30 Septembre 1953 et des 
textes subs�quent, et fixant ce loyer sont les suivantes :

_ bail commercial de 9 ans r�siliable tous les trois ans par le Preneur seul,
_ destination exclusive des locaux,
_ indexation annuelle du loyer � chaque date anniversaire de la prise d'effet du bail, en fonction 
de la variation de l'indice trimestriel du co�t de la construction publi� par l'I.N.S.E.E.,
_ imp�t foncier, assurances des locaux et taxes rembours�s par le Preneur au Bailleur,
_ toutes les r�parations, � l'exception de celles vis�es � l'Article 606 du Code Civil, sont � la 
charge du Preneur.
_ cession du droit au bail interdite sauf au successeur dans le fonds de commerce.

Elle ne prend pas en consid�ration les motifs de convenance ou d'opportunit� qui pourraient 
�ventuellement intervenir dans le cadre de la conclusion d'un bail.

C. METHODOLOGIE

L'estimation des diff�rents immeubles �tudi�s dans le cadre de notre mission a �t� �tablie 
immeuble par immeuble, en essayant d'appr�cier chacun d'eux pris isol�ment. Ces estimations 
sont diff�rentes de celles qui auraient consist� � d�terminer la valeur de chaque local composant 
un immeuble, pris unitairement, dans l'optique d'une �valuation lot par lot, une valeur en bloc est
en effet toujours inf�rieure � la somme des prix au d�tail. Pour obtenir ce r�sultat, nous avons 
employ� une des m�thodes en usage dans la profession, � savoir :

_ par capitalisation du revenu locatif : cette m�thode consiste � appliquer un taux de rendement 
aux loyers r�els ou escomptables, en tenant compte du niveau des loyers en cours par rapport 
aux valeurs locatives du march� correspondantes. Le taux de rendement retenu r�sulte de 
l'observation des taux pratiqu�s sur le march� immobilier. Cette m�thode est appropri�e � 
l'estimation d'immeubles acquis par des investisseurs, dont la pr�occupation premi�re consiste � 
obtenir la rentabilit� optimale d'un capital investi.

La m�thode par comparaison directe n’a pas �t� appliqu�e, n’�tant pas appropri�e dans le cas  
pr�sent.

D. �LEMENTS D’APPRECIATION
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L'estimation de la valeur v�nale des biens a �t� r�alis�e en prenant notamment en consid�ration 
diff�rents �l�ments :

Nous distinguerons notamment :
- ceux communs � l'ensemble des biens,
- et ceux particuliers � une cat�gorie de biens.

1. PRINCIPAUX ELEMENTS D’APPRECIATION COMMUNS A L’ENSEMBLE DES BIENS

_ localisation, environnement,
_ pollution dans l'aspect environnemental : s'il se r�v�lait une quelconque pollution du sol 
(hydrocarbures) ou des locaux (pr�sence d'amiante, les biens ont �t� appr�ci�s en supposant 
qu'ils �taient conformes au D�cret n� 96-97 du 7 f�vrier 1996 relatif � la protection de la 
population contre les risques sanitaires li�s � une exposition � l'amiante dans les immeubles 
b�tis) il conviendrait d'effectuer sur la valeur v�nale des biens ici estim�e un abattement dont 
l'importance serait fonction du montant des travaux de d�pollution � r�aliser,

_ moyen d'acc�s par rapport aux transports en commun,
_ qualit� architecturale du b�timent (fa�ade, ossature...),
_ qualit� d'am�nagement des parties communes (am�nagement du hall, entretien des 
circulations...),
_ anciennet� des constructions,
_ existence de parkings soit dans l'immeuble, soit � proximit� imm�diate,
_ revenu locatif,
_ valeur locative,
_ dur�e des baux restant � courir,
_ qualit� des locataires,
_ demande locative, d�lais de commercialisation,
_ importance des locaux vacants,
_ am�nagements et travaux effectu�s depuis la derni�re expertise ou actualisation,
_ offre concurrente,
_ �volution du march� local dont d�pend chaque bien consid�r�.

2. �LEMENTS PARTICULIERS AUX BUREAUX

_ l'adaptation des locaux aux besoins des entreprises modernes (informatique, bureautique...),
_ l'existence d'�quipements collectifs communs (RIE, standard...),
_ la souplesse d'am�nagement des locaux (flexibilit�) et leur possibilit� de division,
_ l'importance des circulations horizontales par rapport aux surfaces utiles nettes,
_ le niveau d'�clairement diurne des locaux.

�LEMENTS D’ETUDE

A. AFFECTATION DES LOCAUX

L'affectation des locaux consid�r�e s'entend sous r�serve d'une confirmation de celle-ci par les 
Autorit�s comp�tentes.

B. SERVITUDES
Dans le cadre de nos estimations, les biens ont �t� appr�ci�s comme ne faisant pas l’objet d’une
quelconque servitude pouvant affecter leur valeur, sauf dans les cas o� certaines servitudes de 
nature � affecter directement la valeur nous auraient �t� express�ment signal�es.

C. POLLUTION
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_ Amiante

Les biens ont �t� appr�ci�s en supposant qu’ils �taient conformes au D�cret n� 96-97 du 7 
f�vrier 1996 (publi� au J.O. le 16 f�vrier 1996), modifi� par celui des :

• D�cret n�97-885 du 12 septembre 1997,
• D�cret n� 2001-840 du 13 septembre 2001 (publi� au J.O. le 21 septembre 2001),
• Arr�t� du 02 janvier 2002 (publi� au J.O. le 02 f�vrier 2002) relatif au rep�rage des mat�riaux et
produits contenant de l’amiante avant d�molition en application de l’article 10-4 du d�cret n� 96-
97 du
7 f�vrier 1996,
• D�cret n�2002-839 du 3 mai 2002 (publi� au J.O. le 05 mai 2002),

relatifs � la protection de la population contre les risques sanitaires li�s � une exposition � 
l’amiante dans les immeubles b�tis et que le sol et le sous-sol �taient exempts de toute pollution. 
Ces obligations s’appliquent � l’ensemble des immeubles b�tis (� l’exception des maisons 
individuelles) dont le permis de construire a �t� d�livr� avant le 01/07/1997, qu’ils appartiennent 
� des personnes priv�es ou publiques, et elles portent sur les produits et mat�riaux incorpor�s ou 
faisant indissociablement corps avec l’immeuble (cf. annexe 1 de l’arr�t� du 02 janvier 2002).

_ Pollution

Les biens ont �t� appr�ci�s en supposant qu’ils �taient conformes � l’article 1 de la Loi du 19 
juillet 1976 relative � la remise en �tat d’un site pollu�.

_ Plomb
Les biens ont �t� appr�ci�s en supposant qu’ils �taient conformes aux articles L 32-1, L 32-4 et L 
32-5 du Code de la Sant� Publique et aux arr�t�s pr�fectoraux, aux deux d�crets du 6 mai 1999, 
au D�cret n� 99- 483 du 9 juin 1999, au D�cret n� 99-484 du 9 juin 1999, aux deux d�crets du 12 
juillet 1999 relatifs aux mesures d’urgence contre le saturnisme. L’obligation impose l’insertion 
d’un �tat des risques d’accessibilit� au plomb �tabli depuis moins d’un an � toute promesse 
unilat�rale de vente ou d’achat et � tout contrat r�alisant ou constatant la vente d’un immeuble 
affect� � l'habitation, construit avant 1948 et situ� dans une zone � risque d�limit�e par arr�t� 
pr�fectoral.

_ Termites

Les biens ont �t� appr�ci�s en supposant qu’ils �taient conformes � la Loi n� 99-471 du 8 juin 
1999 et du d�cret n� 2000-613 du 3 juillet 2000 tendant � prot�ger les acqu�reurs et les 
propri�taires d’immeubles contre les termites et autres insectes xylophages. L’obligation s’impose 
aux propri�taires d’immeubles situ�s dans des zones d�limit�es par le pr�fet qui doivent d�clarer 
� la mairie la pr�sence de termites quand ils en ont connaissance et fournir un �tat parasitaire 
datant de moins de 3 mois au moment de la vente.

_ Radon
Les biens ont �t� appr�ci�s en supposant qu’ils �taient conformes � la Circulaire DGS/VS5 et 
DGUHC n� 99/46 du 27 janvier 1999 relative � l’organisation de la gestion du risque li� au radon. 
S’il se r�v�lait une quelconque pollution, il conviendrait d’effectuer sur la valeur v�nale des biens 
estim�s, un abattement dont l’importance serait fonction du montant des travaux de d�pollution � 
r�aliser et des cons�quences li�es � l’indisponibilit� des biens pendant l’ex�cution de ceux-ci.

D. URBANISME

Les renseignements d’urbanisme cit�s ont �t� recueillis aupr�s des Services Techniques de la 
ville concern�e. Ils ne sauraient �tre retenus que sous r�serve de confirmation �crite, et sous la 
forme d’un certificat d’urbanisme (seul document l�gal en la mati�re).
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E. SURFACES CONSIDEREES

Les surfaces retenues sont :

_ soit celles calcul�es par Atisreal Expertise lorsque des plans suffisamment pr�cis ont �t�
communiqu�s,
_ soit � d�faut de plans ou de plans fiables, celles mentionn�es dans les �tats de surfaces ou les 
�tats locatifs transmis. D'une mani�re g�n�rale, la surface utile brute (S.U.B.) a �t� retenue pour 
les locaux � usage de bureaux et les surfaces commerciales, et la Surface Habitable (S.H.) pour 
les appartements. Dans le cadre des actualisations, les surfaces retenues sont g�n�ralement 
celles consid�r�es dans l'expertise d'origine, sauf modification de la consistance des biens selon 
les informations communiqu�es. 

L'ensemble des surfaces consid�r�es s'entend sous r�serve de confirmation par un 
G�om�tre Expert.

Les d�finitions des S.H.O., S.U.B. et de la S.H. sont les suivantes :

1. SURFACE HORS OEUVRE (S.H.O.)

La Surface de plancher Hors Œuvre Brute (S.H.O.B.) d’une construction est �gale � la somme 
des surfaces de plancher de chaque niveau de la construction. La Surface de plancher Hors 
Œuvre Nette (S.H.O.N.) d'une construction est �gale � la surface hors œuvre brute de cette 
construction apr�s d�duction : 

_ des surfaces de plancher hors œuvre des combles et des sous-sols non am�nageables pour 
l'habitation ou pour des activit�s � caract�re professionnel, artisanal, industriel ou commercial,
_ des surfaces de plancher hors œuvre des toitures-terrasses, des balcons, des loggias, ainsi 
que des surfaces non closes situ�es au rez-de-chauss�e,
_ des surfaces de plancher hors œuvre des b�timents ou des parties de b�timent am�nag�es en 
vue du stationnement des v�hicules,... Cf. Articles L 112-7 et R 112-2 du Code de l'Urbanisme, et 
circulaire n� 90/80 du 12 Novembre 1990.

NOTA : La densit� d’une construction est d�finie par le rapport entre la surface de plancher 
H.O.N. et la surface du terrain sur laquelle cette construction est ou doit �tre implant�e.

2. SURFACE UTILE BRUTE (S.U.B.) :

La Surface Utile Brute comprend :
_ les locaux � usage de bureaux, magasins, r�serves ou archives, entrep�ts...,
_ les circulations horizontales,
_ les sanitaires.

Elle ne comprend pas :
_ les circulations verticales,
_ les murs, les locaux et gaines techniques.

Remarque importante : Les surfaces consid�r�es dans les documents d’expertise ne pourront 
en aucun cas �tre assimil�es � la superficie privative des lots de copropri�t� telle que d�finie par 
la Loi n� 96-1107 du 18 septembre 1996 am�liorant la protection acqu�reur, dite Loi Carrez et 
son D�cret d’application n� 96-532 du 23 mai 1997.

Le taux d'occupation exprim� en m� correspond au ratio suivant : Surface des locaux lou�s/
Surface globale des biens
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F. LOYERS

• Locaux lou�s : "Loyer effectif"
Dans le cas o� les baux et avenants ne nous ont pas �t� communiqu�s, nous avons retenu les 
loyers mentionn�s dans les �tats locatifs communiqu�s et consid�r�s comme :

_ nets de charges (notamment des charges locatives usuelles et de l'imp�t foncier) consid�r�es
payables par le Preneur, _ et n'incluant pas, le cas �ch�ant, de clauses de loyers progressifs ou 
de franchises,
• Locaux vacants : "valeur locative"
Nous avons retenu le revenu locatif potentiel sur des bases de valeurs locatives de march�.
• Ensemble des locaux (lou�s + vacants) : "revenu potentiel global" Le revenu potentiel 
global correspond � la somme des loyers effectifs des locaux lou�s et des valeurs locatives des 
locaux vacants le cas �ch�ant.

G. TAUX DE RENDEMENT – TAUX DE CAPITALISATION
Le taux de rendement est le rapport entre le revenu d'un bien et son co�t global d'acquisition (prix 
de vente major� des taxes, droits d'enregistrement et frais non r�cup�rables). Il convient de 
distinguer le taux de rendement du taux de capitalisation (rapport entre le revenu de l'immeuble 
et son prix d'acquisition, hors taxes, droits et frais).

• Taux de rendement de march� : Ce taux, servant de base aux calculs, a �t� obtenu par 
r�f�rence au march� de l'investissement, dans chaque cat�gorie du bien concern�.

• Taux de rendement effectif : "Revenu potentiel global" consid�r�/ Valeur v�nale droits compris

H. FRAIS D’ACQUISITION (T.V.A. – DROITS D’ENREGISTREMENT)

Nous avons consid�r� la fiscalit� immobili�re applicable aux ventes directes d'immeubles dans la 
situation la plus g�n�rale.

1. T.V.A.
Ce r�gime est applicable aux ventes d'immeubles en l'�tat futur d'ach�vement et � celle des 
immeubles r�cents dont la date d'ach�vement des travaux (D.A.T.) ou la date de 1�re occupation 
(si celle-ci est ant�rieure � la D.A.T.) remonte � moins de 5 ans, et � condition que la vente n'ait 
pas �t� pr�c�d�e d'une autre mutation � titre on�reux post�rieure � l'ach�vement et consentie � 
une personne n'ayant pas la qualit� de marchand de biens. Dans ce cadre, les frais de vente sont 
estim�s � 1,8% du prix Hors Taxes.

2. DROIT D'ENREGISTREMENT
Il est applicable aux op�rations qui interviennent plus de cinq ans apr�s l'ach�vement de 
l'immeuble, et � celles qui sont faites avant l'expiration de ce d�lai, si elles ont �t� pr�c�d�es 
d'une autre mutation � titre on�reux post�rieure � l'ach�vement, et consentie � une personne 
n'ayant pas la qualit� de marchand de biens. Le montant des droits d'enregistrement et frais de 
vente actuellement applicables sont reproduits dans le tableau ci-apr�s.
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DROITS D’ENREGISTREMENT ET FRAIS 
DE VENTE

LOCAUX COMMERCIAUX OU 
PROFESSIONNELS ET LOCAUX 

D'HABITATION

Droit d�partemental 3,60 % (1)
Pr�l�vement frais

- 0,09 %
Taxe communale (R�gion �le-de-France) - 1,20 %

- Taxe �tat
- 0,20 %

Total avant frais de notaire et 
d'hypoth�ques

5,09 %

- Emoluments de Notaire pour ventes 
sup�rieures � 16.770 €

0,825 % + T.V.A.

Salaire du Conservateur des hypoth�ques 0,10 %

TOTAL G�N�RAL
6,02 % (2) + 0,182 % (T.V.A.)

(1) Taux �ventuellement major� selon les d�partements.
(2) Dans le cadre de nos estimations en mati�re d'immobilier d'entreprise ou d'habitation, nous
retenons un montant arrondi � 6,20 %.

24. DOCUMENTS ACCESSIBLES AU PUBLIC

Les statuts, proc�s-verbaux des assembl�es g�n�rales et autres documents sociaux de la 
Soci�t�, ainsi que les informations financi�res historiques et toute �valuation ou d�claration 
�tablis par un expert � la demande de la Soci�t� devant �tre mis � la disposition des 
actionnaires, conform�ment � la l�gislation applicable, peuvent �tre consult�s au si�ge social de 
la Soci�t�.

25. INFORMATIONS SUR LES PARTICIPATIONS

Les informations sur les participations devant �tre rendues publique aux termes des 
recommandations du Comit� Europ�en des r�gulateurs des march�s des valeurs mobili�res 
(CESR – Comittee of European R�gulators) en date de f�vrier 2005 figurent aux sections 6.3 et 7 
du pr�sent document.
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REGLEMENT 809/2004
ANNEXE I

Paragraphe dans le pr�sent document

1. PERSONNES RESPONSABLES
1.1. D�clarer toutes les personnes responsables 

des informations contenues dans le document 
d'enregistrement et, le cas �ch�ant, de 
certaines parties de celui-ci – auquel cas ces 
parties doivent �tre indiqu�es. Lorsque les 
personnes responsables sont des personnes 
physiques, y compris des membres des 
organes d'administration, de direction ou de 
surveillance de l'�metteur, indiquer leur nom et 
leur fonction; lorsqu'il s'agit de personnes 
morales, indiquer leur d�nomination et leur 
si�ge statutaire.

Voir paragraphe 1.1 � Personnes 
responsables �

1.2. Fournir une d�claration des personnes 
responsables du document d'enregistrement 
attestant que, apr�s avoir pris toute mesure 
raisonnable � cet effet, les informations 
contenues dans le document d'enregistrement 
sont, � leur connaissance, conformes � la 
r�alit� et ne comportent pas d'omissions de 
nature � en alt�rer la port�e. Le cas �ch�ant, 
fournir une d�claration des personnes 
responsables de certaines parties du 
document d'enregistrement attestant que, 
apr�s avoir pris toute mesure raisonnable � 
cet effet, les informations contenues dans la 
partie du document d'enregistrement dont 
elles sont responsables sont, � leur 
connaissance, conformes � la r�alit� et ne 
comportent pas d'omissions de nature � en 
alt�rer la port�e.

Voir paragraphe 1.2 � Attestation des 
responsables du document de base �

2. CONTR�LEURS L�GAUX DES COMPTES
2.1. Donner le nom et l'adresse des contr�leurs 

l�gaux des comptes de l'�metteur, pour la 
p�riode couverte par les informations 
financi�res historiques (indiquer aussi 
l'appartenance � un organisme professionnel).

Voir paragraphe 2.1 � Commissaires aux  
comptes titulaires � et paragraphe 2.2 � 
Commissaires aux comptes suppl�ants �

2.2. Si des contr�leurs l�gaux ont d�missionn�, ont 
�t� �cart�s ou n'ont pas �t� re-d�sign�s 
durant la p�riode couverte par les informations 
financi�res historiques, divulguer les d�tails de 
cette information, s'ils sont importants.

Voir paragraphe 2.1 � Commissaires aux  
comptes titulaires � et paragraphe 2.2 � 
Commissaires aux comptes suppl�ants �

3. INFORMATIONS FINANCI�RES S�LECTIONN�ES
3.1. Pr�senter les informations financi�res 

historiques s�lectionn�es pour l'�metteur, pour 
chaque exercice de la p�riode couverte par 
ces informations financi�res historiques et 
pour toute p�riode interm�diaire ult�rieure, 
dans la m�me monnaie. Les informations 
financi�res historiques s�lectionn�es doivent 
contenir les informations-cl�s r�sumant la 

Voir chapitre 3 � Informations financi�res
s�lectionn�es �
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situation financi�re de l'�metteur.
3.2. Si des informations financi�res ont �t� 

s�lectionn�es pour des p�riodes 
interm�diaires, des donn�es comparatives 
couvrant la m�me p�riode de l'exercice 
pr�c�dent doivent �galement �tre fournies; la 
pr�sentation des bilans de cl�ture suffit 
toutefois � remplir l'exigence d'informations 
bilantielles comparables.

Voir chapitre 3 � Informations financi�res
s�lectionn�es �

4. FACTEURS DE RISQUE
Mettre en �vidence, dans une section intitul�e 
�facteurs de risque�, les facteurs de risque 
propres � l'�metteur ou � son secteur 
d'activit�.

Voir chapitre 4 � Facteurs de risque �

INFORMATIONS CONCERNANT L'�METTEUR
5.1. Histoire et �volution de la soci�t� Voir paragraphe 5.1 � Histoire et �volution de 

la soci�t� �

5.1.1. Indiquer: 
 la raison sociale et le nom commercial de 

l'�metteur;

Voir paragraphe 5.1 � Histoire et �volution de 
la soci�t� �

5.1.2.  le lieu et le num�ro d'enregistrement de 
l'�metteur;

Voir paragraphe 5.1 � Histoire et �volution de 
la soci�t� �

5.1.3.  la date de constitution et la dur�e de vie de 
l'�metteur, lorsqu'elle n'est pas 
ind�termin�e;

Voir paragraphe 5.1 � Histoire et �volution de 
la soci�t� �

5.1.4.  le si�ge social et la forme juridique de 
l'�metteur, la l�gislation r�gissant ses 
activit�s, son pays d'origine, l'adresse et le 
num�ro de t�l�phone de son si�ge 
statutaire (ou de son principal lieu d'activit�, 
s'il est diff�rent de son si�ge statutaire);

Voir paragraphe 5.1 � Histoire et �volution de 
la soci�t� �

5.1.5.  les �v�nements importants dans le 
d�veloppement des activit�s de l'�metteur.

Voir paragraphe 5.1 � Histoire et �volution de 
la soci�t� �

5.2. Investissements
5.2.1.  d�crire les principaux investissements (y 

compris leur montant) r�alis�s par 
l'�metteur durant chaque exercice de la 
p�riode couverte par les informations 
financi�res historiques, jusqu'� la date du 
document d'enregistrement;

Voir paragraphe 5.2 � Investissements �

5.2.2.  d�crire les principaux investissements de 
l'�metteur qui sont en cours, y compris la 
distribution g�ographique de ces 
investissements (sur le territoire national et 
� l'�tranger) et leur m�thode de 
financement (interne ou externe);

Voir paragraphe 5.2 � Investissements �

5.2.3.  fournir des renseignements concernant les 
principaux investissements que compte 
r�aliser l'�metteur � l'avenir et pour lesquels 
ses organes de direction ont d�j� pris des 

Voir paragraphe 5.2 � Investissements �
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engagements fermes.
6. APER�U DES ACTIVIT�S
6.1. Principales activit�s
6.1.1. D�crire la nature des op�rations effectu�es par 

l'�metteur et ses principales activit�s – y 
compris les facteurs-cl�s y aff�rents –, en 
mentionnant les principales cat�gories de 
produits vendus et/ou de services fournis 
durant chaque exercice de la p�riode couverte 
par les informations financi�res historiques; et

Voir paragraphe 6.3 � Description du 
patrimoine et de l’activit� �

6.1.2. Mentionner tout nouveau produit et/ou service 
important lanc� sur le march� et, dans la 
mesure o� le d�veloppement de nouveaux 
produits ou services a fait l'objet de publicit�, 
indiquer l'�tat de ce d�veloppement.

Voir paragraphe 6.3 � Description du 
patrimoine et de l’activit� �

6.2. Principaux march�s
D�crire les principaux march�s sur lesquels 
op�re l'�metteur, en ventilant le montant total 
de ses revenus par type d'activit� et par 
march� g�ographique, pour chaque exercice 
de la p�riode couverte par les informations 
financi�res historiques.

Voir paragraphe 6.1 � Environnement 
sectoriel �

6.3. Lorsque les renseignements fournis 
conform�ment aux points 6.1 et 6.2 ont �t� 
influenc�s par des �v�nements exceptionnels, 
en faire mention.

N/A

6.4. Si les affaires ou la rentabilit� de l'�metteur en 
sont sensiblement influenc�es, fournir des 
informations, sous une forme r�sum�e, 
concernant le degr� de d�pendance de 
l'�metteur � l'�gard de brevets ou de licences, 
de contrats industriels, commerciaux ou 
financiers ou de nouveaux proc�d�s de 
fabrication.

Voir paragraphe 4.1.2 � Risques li�s � 
l’exploitation �

6.5. Indiquer les �l�ments sur lesquels est fond�e 
toute d�claration de l'�metteur concernant sa 
position concurrentielle.

Voir paragraphe 6.1.2 � Concurrence �

7. ORGANIGRAMME
7.1. Si l’�metteur fait partie d’un groupe, d�crire 

sommairement ce groupe et la place qu’y 
occupe l’�metteur.

Voir paragraphe 7 � Organigramme �

7.2. Dresser la liste des filiales importantes de 
l'�metteur, y compris leur nom, leur pays 
d'origine ou d'�tablissement ainsi que le 
pourcentage de capital et, s'il est diff�rent, le 
pourcentage de droits de vote qui y sont 
d�tenus.

Voir paragraphe 7 � Organigramme �

8. PROPRI�T�S IMMOBILI�RES, USINES ET �QUIPEMENTS
8.1. Signaler toute immobilisation corporelle 

importante existant ou planifi�e, y compris les 
propri�t�s immobili�res lou�es, et toute charge 
majeure pesant dessus.

Voir chapitre 8 � Propri�t�s immobili�res �

8.2. D�crire toute question environnementale Voir chapitre 8 � Propri�t�s immobili�res �
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pouvant influencer l’utilisation, faite par 
l’�metteur, de ses immobilisations corporelles.

9. EXAMEN DE LA SITUATION FINANCI�RE ET DU R�SULTAT
9.1. Situation financi�re

Dans la mesure o� ces informations ne 
figurent pas ailleurs dans le document 
d'enregistrement, d�crire la situation financi�re 
de l'�metteur, l'�volution de cette situation 
financi�re et le r�sultat des op�rations 
effectu�es durant chaque exercice et p�riode 
interm�diaire pour lesquels des informations 
financi�res historiques sont exig�es, en 
indiquant les causes des changements 
importants survenus, d'un exercice � un autre, 
dans ces informations financi�res, dans la 
mesure n�cessaire pour comprendre les 
affaires de l'�metteur dans leur ensemble.

Voir chapitre 9 � Examen de la situation 
financi�re et du r�sultat � et chapitre 20 
� Information financi�re concernant le 
patrimoine, la situation financi�re et les 
r�sultats de FONCIERE INEA �

9.2. R�sultat d'exploitation
9.2.1. Mentionner les facteurs importants, y compris 

les �v�nements inhabituels ou peu fr�quents 
ou de nouveaux d�veloppements, influant 
sensiblement sur le revenu d'exploitation de 
l'�metteur, en indiquant la mesure dans 
laquelle celui-ci est affect�.

Voir chapitre 9 � Examen de la situation 
financi�re et du r�sultat � et chapitre 20 
� Information financi�re concernant le 
patrimoine, la situation financi�re et les 
r�sultats de FONCIERE INEA �

9.2.2. Lorsque les �tats financiers font appara�tre des 
changements importants du chiffre d'affaires 
net ou des produits nets, expliciter les raisons 
de ces changements.

Voir chapitre 9 � Examen de la situation 
financi�re et du r�sultat � et chapitre 20 
� Information financi�re concernant le 
patrimoine, la situation financi�re et les 
r�sultats de FONCIERE INEA �

9.2.3. Mentionner toute strat�gie ou tout facteur de 
nature gouvernementale, �conomique, 
budg�taire, mon�taire ou politique ayant influ� 
sensiblement ou pouvant influer sensiblement, 
de mani�re directe ou indirecte, sur les 
op�rations de l'�metteur.

Voir chapitre 9 � Examen de la situation 
financi�re et du r�sultat � et chapitre 20 
� Information financi�re concernant le 
patrimoine, la situation financi�re et les 
r�sultats de FONCIERE INEA �

10. TR�SORERIE ET CAPITAUX
10.1. Fournir des informations sur les capitaux de 

l’�metteur (� court terme et � long terme).
Voir paragraphe 10.1 � Informations sur les 
capitaux de la Soci�t� �

10.2. Indiquer la source et le montant des flux de 
tr�sorerie de l'�metteur et d�crire ces flux de 
tr�sorerie.

Voir paragraphe 10.2 � Flux de tr�sorerie � et 
chapitre 20 � Information financi�re 
concernant le patrimoine, la situation 
financi�re et les r�sultats de FONCIERE 
INEA �

10.3. Fournir: 
 des informations sur les conditions 

d'emprunt et la structure de financement de 
l'�metteur;

Voir paragraphe 10.3 � Informations sur les
conditions d’emprunt et structure du 
financement � et 22.1 � Contrats de Pr�ts �

10.4.  des informations concernant toute 
restriction � l'utilisation des capitaux ayant 
influ� sensiblement ou pouvant influer 

Voir paragraphe 10.4 � Restrictions � 
l’utilisation des capitaux � et 22.1 � Contrats
de Pr�ts �
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sensiblement, de mani�re directe ou 
indirecte, sur les op�rations de l'�metteur;

10.5.  des informations concernant les sources de 
financement attendues qui seront 
n�cessaires pour honorer les engagements 
vis�s aux points 5.2.3 et 8.1.

Voir paragraphe 10.5 � Informations sur les 
sources de financement attendues 
n�cessaires pour honorer les engagements de 
la Soci�t� �, 6.3.1 � Description du patrimoine 
immobilier� et 22.1 � Contrats de Pr�ts �

11. RECHERCHE ET D�VELOPPEMENT, BREVETS ET LICENCES
Lorsque celles-ci sont importantes, fournir une 
description des politiques de recherche et 
d�veloppement appliqu�es par l'�metteur 
durant chaque exercice de la p�riode couverte 
parles informations financi�res historiques, en 
indiquant le co�t des activit�s de recherche et 
d�veloppement sponsoris�es par l'�metteur.

Voir chapitre 11 � Recherche et 
d�veloppement, brevets et licences �

12. INFORMATION SUR LES TENDANCES
12.1. Indiquer les principales tendances ayant 

affect� la production, les ventes et les stocks, 
les co�ts et les prix de vente depuis la fin du 
dernier exercice jusqu'� la date du document 
d'enregistrement.

Voir chapitre 12 � Informations sur les 
tendances �

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

Voir chapitre 12 � Informations sur les 
tendances �

13. PR�VISIONS OU ESTIMATIONS DU B�N�FICE
Si l'�metteur choisit d'inclure une pr�vision ou 
une estimation du b�n�fice dans le document 
d'enregistrement, celui-ci doit contenir les 
informations vis�es aux points 13.1 et 13.2:

13.1.  une d�claration �non�ant les principales 
hypoth�ses sur lesquelles l'�metteur a 
fond� sa pr�vision ou son estimation. Il 
convient d'op�rer une distinction nette entre 
les hypoth�ses relatives � des facteurs que 
peuvent influencer les membres des 
organes d'administration, de direction ou de 
surveillance et les hypoth�ses relatives � 
des facteurs �chappant totalement � leur 
influence. 

Voir chapitre 13 � Pr�visions ou estimations 
du b�n�fice �

Ces hypoth�ses doivent, en outre, �tre 
ais�ment compr�hensibles par les 
investisseurs, �tre sp�cifiques et pr�cises 
et ne pas avoir trait � l'exactitude g�n�rale 
des estimations sous tendant la pr�vision;
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13.2.  un rapport �labor� par des comptables ou 
des contr�leurs l�gaux ind�pendants, 
stipulant que, de l'avis de ces comptables 
ou contr�leurs l�gaux ind�pendants, la 
pr�vision ou l'estimation du b�n�fice a �t� 
ad�quatement �tablie sur la base indiqu�e 
et que la base comptable utilis�e aux fins 
de cette pr�vision ou estimation est 
conforme aux m�thodes comptables 
appliqu�es par l'�metteur.

Voir chapitre 13 � Pr�visions ou estimations 
du b�n�fice �

13.3. La pr�vision ou l'estimation du b�n�fice doit 
�tre �labor�e sur une base comparable aux 
informations financi�res historiques.

Voir chapitre 13 � Pr�visions ou estimations 
du b�n�fice �

13.4. Si une pr�vision du b�n�fice a �t� incluse dans 
un prospectus qui est toujours pendant, fournir 
une d�claration indiquant si cette pr�vision est, 
ou non, encore valable � la date du document 
d'enregistrement et, le cas �ch�ant, expliquant 
pourquoi elle ne l'est plus.

Voir chapitre 13 � Pr�visions ou estimations 
du b�n�fice �

14. ORGANES D'ADMINISTRATION, DE DIRECTION ET DE SURVEILLANCE ETDIRECTION 
G�N�RALE

14.1. Donner le nom, l'adresse professionnelle et la 
fonction, dans la soci�t� �mettrice, des 
personnes suivantes, en mentionnant les 
principales activit�s qu'elles exercent en 
dehors de cette soci�t� �mettrice lorsque ces 
activit�s sont significatives par rapport � celle-
ci :

Voir paragraphe 14.1 � Composition des 
organes de direction et de contr�le �

a) membres des organes d'administration, de 
direction ou de surveillance;
b) associ�s commandit�s, s'il s'agit d'une 
soci�t� en commandite par actions; 
c) fondateurs, s'il s'agit d'une soci�t� fond�e il 
y a moins de cinq ans; et
d) tout directeur g�n�ral dont le nom peut �tre 
mentionn� pour prouver que la soci�t� 
�mettrice dispose de l'expertise et de 
l'exp�rience appropri�es pour diriger ses 
propres affaires.
Indiquer la nature de tout lien familial existant 
entre n'importe lesquelles de ces personnes.
Pour toute personne membre d'un organe 
d'administration, de direction ou de 
surveillance et pour toute personne vis�e aux 
points b) et d) du premier alin�a, fournir des 
informations d�taill�es sur son expertise et son 
exp�rience en mati�re de gestion ainsi que les 
informations suivantes:
a) nom de toutes les soci�t�s et soci�t�s en 
commandite au sein desquelles cette personne
a �t� membre d'un organe d'administration, de 
direction ou de surveillance ou associ� 
commandit�, � tout moment des cinq derni�res 
ann�es (indiquer �galement si elle a toujours, 
ou non, cette qualit�). Il n'est pas n�cessaire 
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de dresser la liste de toutes les filiales de la 
soci�t� �mettrice au sein desquelles la 
personne est aussi membre d'un organe 
d'administration, de direction ou de 
surveillance;
b) toute condamnation pour fraude prononc�e 
au cours des cinq derni�res ann�es au moins;
c) d�tail de toute faillite, mise sous s�questre 
ou liquidation � laquelle une personne vis�e 
aux points a) et d) du premier alin�a et 
agissant en qualit� de l'une quelconque des 
positions vis�es auxdits points a) et d) a �t� 
associ�e au cours des cinq derni�res ann�es 
au moins;
d) d�tail de toute incrimination et/ou sanction 
publique officielle prononc�e contre une telle 
personne par des autorit�s statutaires ou 
r�glementaires (y compris des organismes 
professionnels d�sign�s). Il est aussi indiqu� si 
cette personne a d�j� �t� emp�ch�e par un 
tribunal d'agir en qualit� de membre d'un 
organe d'administration, de direction ou de 
surveillance d'un �metteur ou d'intervenir dans 
la gestion ou la conduite des affaires d'un 
�metteur au cours des cinq derni�res ann�es 
au moins.
Si aucune information de la sorte ne doit �tre 
divulgu�e, une d�claration le pr�cisant doit 
�tre faite.

14.2. Conflits d'int�r�ts au niveau des organes 
d'administration, de direction et de surveillance 
et de la direction g�n�rale

Voir paragraphe 14.2 � Conflits d’int�r�ts au 
niveau des organes d’administration et de la 
direction g�n�rale �

Les conflits d'int�r�ts potentiels entre les 
devoirs, � l'�gard de l'�metteur, de l'une 
quelconque des personnes vis�es au point 
14.1 et leurs int�r�ts priv�s et/ou d'autres 
devoirs doivent �tre clairement signal�s. En 
l'absence de tels conflits d'int�r�ts, une 
d�claration le pr�cisant doit �tre faite.
Indiquer tout arrangement ou accord conclu 
avec les principaux actionnaires, des clients, 
des fournisseurs ou autres, en vertu duquel 
l'une quelconque des personnes vis�es au 
point 14.1 a �t� s�lectionn�e en tant que 
membre d'un organe d'administration, de 
direction ou de surveillance ou en tant que 
membre de la direction g�n�rale.
Donner le d�tail de toute restriction accept�e 
par les personnes vis�es au point 14.1 
concernant la cession, dans un certain laps de 
temps, de leur participation dans le capital 
social de l'�metteur.
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15. R�MUN�RATION ET AVANTAGES
Concernant l'int�gralit� du dernier exercice, 
indiquer, pour toute personne vis�e au point 
14.1, premier alin�a, a) et d) :

15.1.  le montant de la r�mun�ration vers�e (y 
compris de toute r�mun�ration 
conditionnelle ou diff�r�e) et les avantages 
en nature octroy�s par l'�metteur et ses 
filiales pour les services de tout type qui leur 
ont �t� fournis par cette personne. Cette 
information doit �tre fournie sur une base 
individuelle, � moins que des informations 
individualis�es ne soient pas exig�es dans 
le pays d'origine de l'�metteur ou soient 
autrement publi�es par l'�metteur;

Voir paragraphe 15.1 � R�mun�rations des
membres du Directoire �

15.2.  le montant total des sommes provisionn�es 
ou constat�es par ailleurs par l'�metteur ou 
ses filiales aux fins du versement de 
pensions, de retraites ou d'autres 
avantages.

Voir paragraphe 15.1 � R�mun�rations des
membres du Conseil de Surveillance �

16. FONCTIONNEMENT DES ORGANES D'ADMINISTRATION ET DE DIRECTION
Pour le dernier exercice de l'�metteur, et sauf 
sp�cification contraire, fournir les informations
suivantes concernant toute personne vis�e au 
point 14.1, premier alin�a, a):

�

16.1.  la date d'expiration du mandat actuel de 
cette personne, le cas �ch�ant, et la 
p�riode durant laquelle elle est rest�e en 
fonction;

Voir paragraphe 14.1.1 � Composition du
Directoire

16.2.  des informations sur les contrats de service 
liant les membres des organes 
d'administration, de direction ou de 
surveillance � l'�metteur ou � l'une 
quelconque de ses filiales et pr�voyant 
l'octroi d'avantages au terme d'un tel 
contrat, ou une d�claration n�gative 
appropri�e;

Voir paragraphe 16.5 � Informations sur les 
contrats de service liant les membres du 
conseil d’administration ou de la direction 
g�n�ral e � la Soci�t� ou � l’une quelconque 
de ses filiales �.

16.3.  des informations sur le comit� de l'audit et 
le comit� de r�mun�ration de l'�metteur, y 
compris le nom des membres de ces 
comit�s et un r�sum� du mandat en vertu 
duquel ils si�gent.

Voir paragraphe 14.1.4 � Comit� �.

16.4. Inclure �galement une d�claration indiquant si 
l'�metteur se conforme, ou non, au r�gime de 
gouvernement d'entreprise en vigueur dans 
son pays d'origine. Lorsque l'�metteur ne s'y 
conforme pas, la d�claration doit �tre assortie 
d'une explication.

Voir paragraphe 16.6 � R�gles relatives au
gouvernement d’entreprise �

17. SALARI�S
17.1. Indiquer soit le nombre de salari�s � la fin de 

la p�riode couverte par les informations 
financi�res historiques, soit leur nombre 
moyen durant chaque exercice de cette 
p�riode, jusqu'� la date du document 

Voir paragraphe 17.1 � Ressources humaines 
�
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d'enregistrement (ainsi que les changements 
de ce nombre, s'ils sont importants) et, si 
possible, et si cette information est importante, 
la r�partition des salari�s par principal type 
d'activit� et par site. Si l'�metteur emploie un 
grand nombre de travailleurs temporaires, 
indiquer �galement le nombre moyen de ces 
travailleurs temporaires durant l'exercice le 
plus r�cent.

17.2. Participations et stock options 
Pour chacune des personnes vis�es au point 
14.1, premier alin�a, a) et d), fournir des 
informations, les plus r�centes possibles, 
concernant la participation qu'elle d�tient dans 
le capital social de l'�metteur et toute option 
existant sur ses actions.

Voir paragraphe 17.2 � Participaitons et stock
options �

17.3. D�crire tout accord pr�voyant une participation 
des salari�s dans le capital de l'�metteur.

Voir paragraphe 17.3 � Participations et
int�ressement du personnel �

18. PRINCIPAUX ACTIONNAIRES
18.1. Dans la mesure o� cette information est 

connue de l'�metteur, donner le nom de toute 
personne non membre d'un organe 
d'administration, de direction ou de surveillance 
qui d�tient, directement ou indirectement, un 
pourcentage du capital social ou des droits de 
vote de l'�metteur qui doit �tre notifi� en vertu 
de la l�gislation nationale applicable � celui-ci 
ainsi que le montant de la participation ainsi 
d�tenue, ou, en l'absence de telles personnes, 
fournir une d�claration n�gative appropri�e.

Voir paragraphe 18.1 � Actionnaire majoritaire 
�

18.2. Indiquer si les principaux actionnaires de 
l'�metteur disposent de droits de vote 
diff�rents, ou fournir une d�claration n�gative 
appropri�e.

Voir paragraphe 18.2 � Droits de vote �

18.3. Dans la mesure o� ces informations sont 
connues de l'�metteur, indiquer si celui-ci est 
d�tenu ou contr�l�, directement ou 
indirectement, et par qui; d�crire la nature de 
ce contr�le et les mesures prises en vue 
d'assurer qu'il ne soit pas exerc� de mani�re 
abusive.

Voir paragraphe 18.3 � D�claration relative au
contr�le de la Soci�t� par l’actionnaire 
majoritaire �

18.4. D�crire tout accord, connu de l'�metteur, dont 
la mise en œuvre pourrait, � une date 
ult�rieure, entra�ner un changement de son 
contr�le.

Voir paragraphe 18.4 � Accord portant sur le
contr�le de la Soci�t� �

19. OP�RATIONS AVEC DES APPARENT�S
Le d�tail des op�rations avec des apparent�s 
(qui, � cette fin, sont celles pr�vues dans les 
normes adopt�es conform�ment au r�glement 
(CE) n� 1606/2002) conclues par l'�metteur 
durant la p�riode couverte par les informations 
financi�res historiques jusqu'� la date du 
document d'enregistrement, doit �tre divulgu� 
en application de la norme pertinente adopt�e 

Voir chapitre 19 � Op�rations avec des 
apparent�s �
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conform�ment audit r�glement, si celui-ci 
s'applique � l'�metteur.

Si tel n'est pas le cas, les informations 
suivantes doivent �tre publi�es:
a) la nature et le montant de toutes les 
op�rations qui – consid�r�es isol�ment ou 
dans leur ensemble – sont importantes pour 
l'�metteur. Lorsque les op�rations avec des 
apparent�s n'ont pas �t� conclues aux 
conditions du march�, expliquer pourquoi. 
Dans le cas de pr�ts en cours, y compris des 
garanties de tout type, indiquer le montant de 
l'encours;
b) le montant ou le pourcentage pour lequel 
les op�rations avec des apparent�s entrent 
dans le chiffre d'affaires de l'�metteur.

20. INFORMATIONS FINANCI�RES CONCERNANT LE PATRIMOINE, LA SITUATION 
FINANCI�RE ET LES R�SULTATS DE L'�METTEUR

20.1. Informations financi�res historiques
Fournir des informations financi�res 
historiques v�rifi�es pour les trois derniers 
exercices (ou pour toute p�riode plus courte 
durant laquelle l'�metteur a �t� en activit�) et 
le rapport d'audit �tabli � chaque exercice. 
Pour les �metteurs de la Communaut�, ces 
informations financi�res doivent �tre �tablies 
conform�ment au r�glement (CE) 
n� 1606/2002 ou, si celui-ci n'est pas 
applicable, aux normes comptables nationales 
d'un �tat membre. Pour les �metteurs des 
pays tiers, elles doivent �tre �tablies 
conform�ment aux normes comptables 
internationales adopt�es en application de la 
proc�dure pr�vue � l'article 3 du r�glement 
(CE) n� 1606/2002 ou aux normes comptables 
nationales d'un pays tiers �quivalentes � ces 
normes. En l'absence d'�quivalence, les 
informations financi�res doivent �tre 
pr�sent�es sous la forme d'�tats financiers 
retrait�s.

Voir Chapitre 20 � Informations financi�res
concernant le patrimoine, la situation 
financi�re et les r�sultats de l’�metteur �

Les informations financi�res historiques 
v�rifi�es pour les deux derniers exercices 
doivent �tre �tablies et pr�sent�es sous une 
forme compatible avec celle qui sera adopt�e 
dans les prochains �tats financiers annuels 
que publiera l'�metteur, compte tenu des 
normes, des m�thodes et de la l�gislation 
comptables applicables auxdits �tats financiers 
annuels.
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Si l'�metteur op�re dans son domaine actuel 
d'activit� �conomique depuis moins d'un an, 
les informations financi�res historiques 
v�rifi�es pour cette p�riode doivent �tre 
�tablies conform�ment aux normes applicables 
aux �tats financiers annuels en vertu du 
r�glement (CE) n� 1606/2002 ou, si celui-ci 
n'est pas applicable, aux normes comptables 
nationales d'un �tat membre, si l'�metteur est 
un �metteur de la Communaut�. Pour les 
�metteurs des pays tiers, elles doivent �tre 
�tablies conform�ment aux normes 
comptables internationales adopt�es en 
application de la proc�dure pr�vue � l'article 3 
du r�glement (CE) n� 1606/2002 ou aux 
normes comptables nationales d'un pays tiers 
�quivalentes � ces normes. Ces informations 
financi�res historiques doivent �tre v�rifi�es.
Si elles sont �tablies conform�ment � des 
normes comptables nationales, les 
informations financi�res v�rifi�es exig�es au 
titre de la pr�sente rubrique doivent inclure au 
minimum:
a) le bilan;
b) le compte de r�sultat;
c) un �tat indiquant toutes les variations des 
capitaux propres ou les variations des capitaux 
propres autres que celles r�sultant de 
transactions sur le capital avec les 
propri�taires et de distribution aux 
propri�taires;
d) le tableau de financement;
e) les m�thodes comptables et notes 
explicatives.
Les informations financi�res historiques 
annuelles doivent faire l'objet d'une v�rification 
ind�pendante ou d'une mention indiquant si, 
aux fins du document d'enregistrement, elles 
donnent une image fid�le, conform�ment aux 
normes d'audit applicables dans un �tat 
membre ou � une norme �quivalente.

20.2. Informations financi�res pro forma
En cas de modification significative des valeurs 
brutes, d�crire la mani�re dont la transaction 
pourrait avoir influ� sur l'actif, le passif et le 
r�sultat de l'�metteur, selon qu'elle aurait eu 
lieu au d�but de la p�riode couverte ou � la 
date indiqu�e.

Voir Chapitre 20 � Informations financi�res
concernant le patrimoine, la situation 
financi�re et les r�sultats de l’�metteur �

Cette obligation sera normalement remplie par 
l'inclusion d'informations financi�res proforma.
Les informations financi�res pro forma doivent 
�tre pr�sent�es conform�ment � l'annexe II et 
inclure toutes les donn�es qui y sont vis�es.
Elles doivent �tre assorties d'un rapport 
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�labor� par des comptables ou des contr�leurs 
l�gaux ind�pendants.

20.3. �tats financiers
Si l'�metteur �tablit ses �tats financiers 
annuels � la fois sur une base individuelle et 
consolid�e, inclure au moins, dans le 
document d'enregistrement, les �tats 
financiers annuels consolid�s.

Voir Chapitre 20 � Informations financi�res
concernant le patrimoine, la situation 
financi�re et les r�sultats de l’�metteur �

20.4 V�rification des informations financi�res 
historiques annuelles

Voir Chapitre 20 � Informations financi�res
concernant le patrimoine, la situation 
financi�re et les r�sultats de l’�metteur �

20.4.1 Fournir une d�claration attestant que les 
informations financi�res historiques ont �t� 
v�rifi�es. Si les contr�leurs l�gaux ont refus� 
d'�tablir un rapport d'audit sur les informations 
financi�res historiques, ou si ce rapport d'audit 
contient des r�serves ou des mises en garde 
sur l'impossibilit� d'exprimer une opinion, ce 
refus, ces r�serves ou ces mises en garde 
doivent �tre int�gralement reproduits et 
assortis d'une explication.

Voir Chapitre 20 � Informations financi�res
concernant le patrimoine, la situation 
financi�re et les r�sultats de l’�metteur �

20.4.2 Indiquer quelles autres informations contenues 
dans le document d'enregistrement ont �t� 
v�rifi�es par les contr�leurs l�gaux.

Voir Chapitre 20 � Informations financi�res
concernant le patrimoine, la situation 
financi�re et les r�sultats de l’�metteur �

20.4.3 Lorsque des informations financi�res figurant 
dans le document d'enregistrement ne sont 
pas tir�es des �tats financiers v�rifi�s de 
l'�metteur, en indiquer la source et pr�ciser 
qu'elles n'ont pas �t� v�rifi�es.

Voir Chapitre 20 � Informations financi�res
concernant le patrimoine, la situation 
financi�re et les r�sultats de l’�metteur �

20.5. Date des derni�res informations financi�res
20.5.1 Le dernier exercice pour lequel les 

informations financi�res ont �t� v�rifi�es ne 
doit pas remonter:

Voir Chapitre 20 � Informations financi�res
concernant le patrimoine, la situation 
financi�re et les r�sultats de l’�metteur �

a) � plus de 18 mois avant la date du 
document d'enregistrement, si l'�metteur inclut, 
dans celui-ci, des �tats financiers 
interm�diaires qui ont �t� v�rifi�s;
b) � plus de 15 mois avant la date du 
document d'enregistrement, si l'�metteur inclut, 
dans celui-ci, des �tats financiers 
interm�diaires qui n'ont pas �t� v�rifi�s.

20.6. Informations financi�res interm�diaires et 
autres

20.6.1 Si l'�metteur a publi� des informations 
financi�res trimestrielles ou semestrielles 
depuis la date de ses derniers �tats financiers 
v�rifi�s, celles-ci doivent �tre incluses dans le 
document d'enregistrement. Si ces 
informations financi�res trimestrielles ou 
semestrielles ont �t� examin�es ou v�rifi�es, 
le rapport d'examen ou d'audit doit �galement 

Voir Chapitre 20.3 � Comptes semestriels de 
la soci�t� au 30 juin 2006 (�tablis en normes 
IFRS �
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�tre inclus. Si tel n'est pas le cas, le pr�ciser.
20.6.2 S'il a �t� �tabli plus de neuf mois apr�s la fin 

du dernier exercice v�rifi�, le document 
d'enregistrement doit contenir des informations 
financi�res interm�diaires, �ventuellement non 
v�rifi�es (auquel cas ce fait doit �tre pr�cis�), 
couvrant au moins les six premiers mois du 
nouvel exercice.

N/A

Les informations financi�res interm�diaires 
doivent �tre assorties d'�tats financiers 
comparatifs couvrant la m�me p�riode de 
l'exercice pr�c�dent; la pr�sentation des bilans 
de cl�ture suffit toutefois � remplir l'exigence 
d'informations bilancielles comparables.

20.7. Politique de distribution des dividendes
D�crire la politique de l'�metteur en mati�re de 
distribution de dividendes et toute 
restrictionapplicable � cet �gard.

Voir paragraphe 20.5 � Politique de 
distribution des dividendes �

20.7.1 Pour chaque exercice de la p�riode couverte 
par les informations financi�res historiques, 
donner le montant du dividende par action, 
�ventuellement ajust� pour permettre les 
comparaisons, lorsque le nombre d'actions de 
l'�metteur a chang�.

20.8. Proc�dures judiciaires et d'arbitrage
Indiquer, pour une p�riode couvrant au moins 
les douze derniers mois, toute proc�dure 
gouvernementale, judiciaire ou d'arbitrage (y 
compris toute proc�dure dont l'�metteur a 
connaissance, qui est en suspens ou dont il 
est menac�) qui pourrait avoir ou a eu 
r�cemment des effets significatifs sur la 
situation financi�re ou la rentabilit� de 
l'�metteur et/ou du groupe, ou fournir une 
d�claration n�gative appropri�e.

Voir paragrahe 20.6 � Proc�dures judiciaires 
et d’arbitrage �

20.9. Changement significatif de la situation 
financi�re ou commerciale
D�crire tout changement significatif de la 
situation financi�re ou commerciale du groupe 
survenu depuis la fin du dernier exercice pour 
lequel des �tats financiers v�rifi�s ou des �tats 
financiers interm�diaires ont �t� publi�s, ou 
fournir une d�claration n�gative appropri�e.

Voir paragraphe 20.7 � Absence de 
changement significatif de la situation 
financi�re ou commerciale �

21. INFORMATIONS COMPL�MENTAIRES
21.1. Capital social

Fournir les informations suivantes, dat�es du 
bilan le plus r�cent inclus dans les informations 
financi�res historiques :

21.1.1  le montant du capital souscrit et, pour 
chaque cat�gorie d'actions :

Voir paragraphe 21.1 � Renseignements de
caract�re g�n�ral concernant le capital �

(a) le nombre d'actions autoris�es;
(b) le nombre d'actions �mises et totalement 
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lib�r�es et le nombre d'actions �mises, mais 
non totalement lib�r�es;
(c) la valeur nominale par action, ou le fait que 
les actions n'ont pas de valeur nominale; et
(d) un rapprochement du nombre d'actions en 
circulation � la date d'ouverture et � la date de 
cl�ture de l'exercice. Si plus de 10 % du capital 
a �t� lib�r� au moyen d'actifs autres que des 
esp�ces durant la p�riode couverte par les 
informations financi�res historiques, le 
pr�ciser;

21.1.2  s'il existe des actions non repr�sentatives 
du capital, leur nombre et leurs principales 
caract�ristiques;

Voir paragraphe 21.1 � Renseignements de
caract�re g�n�ral concernant le capital �

21.1.3  le nombre, la valeur comptable et la valeur 
nominale des actions d�tenues par 
l'�metteur lui-m�me ou en son nom, ou par 
ses filiales;

Voir paragraphe 21.1 � Renseignements de
caract�re g�n�ral concernant le capital �

21.1.4  le montant des valeurs mobili�res 
convertibles, �changeables ou assorties de 
bons de souscription, avec mention des 
conditions et modalit�s de conversion, 
d'�change ou de souscription;

Voir paragraphe 21.1 � Renseignements de
caract�re g�n�ral concernant le capital �

21.1.5  des informations sur les conditions 
r�gissant tout droit d'acquisition et/ou toute 
obligation attach�(e) au capital souscrit, 
mais non lib�r�, ou sur toute entreprise 
visant � augmenter le capital;

Voir paragraphe 21.1 � Renseignements de
caract�re g�n�ral concernant le capital �

21.1.6  des informations sur le capital de tout 
membre du groupe faisant l'objet d'une 
option ou d'un accord conditionnel ou 
inconditionnel pr�voyant de le placer sous 
option et le d�tail de ces options, y compris 
l'identit� des personnes auxquelles elles se 
rapportent;

Voir paragraphe 21.1 � Renseignements de
caract�re g�n�ral concernant le capital �

21.1.7  un historique du capital social pour la 
p�riode couverte par les informations 
financi�res historiques, mettant tout 
changement survenu en �vidence.

Voir paragraphe 21.1 � Renseignements de
caract�re g�n�ral concernant le capital �

21.2. Acte constitutif et statuts
21.2.1 D�crire l'objet social de l'�metteur et indiquer 

o� son �nonciation peut �tre trouv�e dans 
l'acte constitutif et les statuts.

Voir paragraphe 21.2 � Acte constitutif et 
statuts �

21.2.2 R�sumer toute disposition contenue dans 
l'acte constitutif, les statuts, une charte ou un 
r�glement de l'�metteur concernant les 
membres de ses organes d'administration, de 
direction et de surveillance.

Voir paragraphe 21.2 � Acte constitutif et 
statuts �

21.2.3. D�crire les droits, les privil�ges et les 
restrictions attach�s � chaque cat�gorie 
d'actions existantes.

Voir paragraphe 21.2 � Acte constitutif et 
statuts �

21.2.4 D�crire les actions n�cessaires pour modifier 
les droits des actionnaires et, lorsque les 

Voir paragraphe 21.2 � Acte constitutif et 
statuts �
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conditions sont plus strictes que la loi ne le 
pr�voit, en faire mention.

21.2.5 D�crire les conditions r�gissant la mani�re 
dont les assembl�es g�n�rales annuelles et 
les assembl�es g�n�rales extraordinaires des 
actionnaires sont convoqu�es, y compris les 
conditions d'admission.

Voir paragraphe 21.2 � Acte constitutif et 
statuts �

21.2.6 D�crire sommairement toute disposition de 
l'acte constitutif, des statuts, d'une charte ou 
d'un r�glement de l'�metteur qui pourrait avoir 
pour effet de retarder, de diff�rer ou 
d'emp�cher un changement de son contr�le.

Voir paragraphe 21.2 � Acte constitutif et 
statuts �

21.2.7 Indiquer, le cas �ch�ant, toute disposition de 
l'acte constitutif, des statuts, d'une charte ou 
d'un r�glement fixant le seuil au-dessus duquel 
toute participation doit �tre divulgu�e.

Voir paragraphe 21.2 � Acte constitutif et 
statuts �

21.2.8 D�crire les conditions, impos�es par l'acte 
constitutif et les statuts, une charte ou un 
r�glement, r�gissant les modifications du 
capital, lorsque ces conditions sont plus 
strictes que la loi ne le pr�voit.

Voir paragraphe 21.2 � Acte constitutif et 
statuts �

22. CONTRATS IMPORTANTS
R�sumer, pour les deux ann�es pr�c�dant 
imm�diatement la publication du document 
d'enregistrement, chaque contrat important 
(autre que les contrats conclus dans le cadre 
normal des affaires) auquel l'�metteur ou tout 
autre membre du groupe est partie.

Voir chapitre 22 � Contrats importants �

R�sumer tout autre contrat (autre que les 
contrats conclus dans le cadre normal des 
affaires) souscrit par un membre quelconque 
du groupe et contenant des dispositions 
conf�rant � un membre quelconque du groupe 
une obligation ou un engagement important(e) 
pour l'ensemble du groupe, � la date du 
document d'enregistrement.

23. INFORMATIONS PROVENANT DE TIERS, D�CLARATIONS D'EXPERTS ET 
D�CLARATIONS D'INT�R�TS

23.1. Lorsqu'une d�claration ou un rapport 
attribu�(e) � une personne intervenant en 
qualit� d'expert est inclus(e) dans le document 
d'enregistrement, indiquer le nom de cette 
personne, son adresse professionnelle, ses 
qualifications et, le cas �ch�ant, tout int�r�t 
important qu'elle a dans l'�metteur. Si cette 
d�claration ou ce rapport a �t� produit � la 
demande de l'�metteur, joindre une 
d�claration pr�cisant que ce document a �t� 
inclus ainsi que la forme et le contexte dans 
lesquels il a �t� inclus, avec mention du 
consentement de la personne ayant avalis� le 
contenu de cette partie du document 
d'enregistrement.

Voir paragraphe 23.1 � Synth�se du rapport
d’�valuation �

23.2. Lorsque des informations proviennent d'une 
tierce partie, fournir une attestation confirmant 

Voir paragraphe 23.1 � Synth�se du rapport
d’�valuation �
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que ces informations ont �t� fid�lement 
reproduites et que, pour autant que l'�metteur 
le sache et soit en mesure de l'assurer � la 
lumi�re des donn�es publi�es par cette tierce 
partie, aucun fait n'a �t� omis qui rendrait les 
informations reproduites inexactes ou 
trompeuses. En outre, identifier la ou les 
source(s) d'information.

24. DOCUMENTS ACCESSIBLES AU PUBLIC
Fournir une d�claration attestant que, pendant 
la dur�e de validit� du document 
d'enregistrement, les documents suivants (ou 
copie de ces documents) peuvent, le cas 
�ch�ant, �tre consult�s:

Voitr chapitre 24 � Documents accessibles au
public �

(a) l'acte constitutif et les statuts de l'�metteur;
(b) tous rapports, courriers et autres 
documents, informations financi�res 
historiques, �valuations et d�clarations �tablis 
par un expert � la demande de l'�metteur, dont 
une partie est incluse ou vis�e dans le 
document d'enregistrement;
(c) les informations financi�res historiques de 
l'�metteur ou, dans le cas d'un groupe, les 
informations financi�res historiques de 
l'�metteur et de ses filiales pour chacun des 
deux exercices pr�c�dant la publication du 
document d'enregistrement.
Indiquer o� les documents ci-dessus peuvent 
�tre consult�s, sur support physique ou par 
voie �lectronique.

25. INFORMATIONS SUR LES PARTICIPATIONS
Fournir des informations concernant les 
entreprises dans lesquelles l'�metteur d�tient 
une fraction du capital susceptible d'avoir une 
incidence significative sur l'appr�ciation de son 
patrimoine, de sa situation financi�re ou de 
ses r�sultats.

Voir chapitre 25 � Informations sur les
participations �


