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PREAMBULE 

 

Remarques générales 

 

Le présent document de référence (ci-après le « Document de Référence ») est également constitutif : 

 

ǐ du rapport financier annuel devant être établi et publié par toute société cotée dans les quatre mois de la 

clôture de chaque exercice, conformément à lôarticle L. 451-1-2 du code monétaire et financier et à lôarticle 

222-3 du r¯glement g®n®ral de lôAMF ; et 

 

ǐ du rapport de gestion annuel du Gérant de la société Galimmo SCA devant être pr®sent® ¨ lôassemblée 

générale des actionnaires approuvant les comptes de chaque exercice clos, conformément aux articles L. 

225-100 et suivants du code de commerce. 

Dans le Document de Référence, les termes « Société », « Galimmo SCA » ou « Galimmo » utilisés dans le présent 

document de référence (le « Document de Référence ») désignent la société Galimmo, société en commandite par actions 

au capital de 20.944.174,40 euros dont le siège social est situé 37 rue de la Victoire ï 75009 Paris, immatriculée au 

Registre du commerce et des sociétés de Paris sous le numéro 784 364 150. 
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1. GALIMMO 

1.1    Message du Gérant  

 

 

Mesdames, Messieurs, chers Actionnaires, 

Suite à la constitution de Galimmo SCA en tant que société foncière en septembre 2016, nous avons abord® lôexercice 2017 

mobilis®s sur notre objectif de cr®ation de valeur et de renforcement de lôattractivit® de nos centres commerciaux r®f®rents 

au sein de leurs territoires. 

En 2017, première année de pleine activité de la foncière, nous avons renforcé notre organisation afin de maîtriser 

directement et efficacement lôint®gralit® de notre cha´ne de valeur. Nous avons constitu® une ®quipe dynamique et 

exp®riment®e ¨ la crois®e de lôimmobilier et du commerce. Celle-ci pilote activement nos centres commerciaux au travers 

des m®tiers de lôasset management, du développement, de la commercialisation, de la gestion locative, de lôexploitation et 

du marketing.  

Acteurs clés du succès de Galimmo, nos collaborateurs nous ont permis dôenregistrer de belles avanc®es dans la mise en 

îuvre de notre programme dôinvestissement destin® ¨ exploiter lôimportant potentiel de valorisation que rec¯le notre 

portefeuille dôactifs. Deux projets dôextension ont ainsi ®t® lanc®s tandis que nos sites dôEvian-Publier et dôEssey-Lès-Nancy 

accueillent depuis quelques mois leur clientèle au sein de galeries reconfigurées, proposant une offre commerciale 

particuli¯rement attractive au gr® dôun parcours client renouvel®.  

Grâce à nos projets de développement et au succès de nos opérations de commercialisation, nous enregistrons une hausse 

significative de la valeur de notre portefeuille dôactifs et une augmentation de nos loyers minimums garantis. Par ailleurs, 

lôactivit® commerciale dégage une réversion nette particulièrement positive. 

En cons®quence, nous avons r®alis® une bonne performance en 2017, tant au niveau op®rationnel quôau niveau du r®sultat 

net, ce qui nous permet de proposer ¨ lôAssembl®e G®n®rale de nos actionnaires un dividende de 0,88 euro par action au 

titre de lôexercice 2017. 

La feuille de route de l'entreprise est clairement établie pour les années à venir : Galimmo SCA se consacre au plan de 

développement et de gestion dynamique de ses actifs, tout en s'autorisant à saisir toute opportunité dôacquisition de galeries 

commerciales attenantes à des hypermarchés Cora et dont la propriété est détenue par des tiers en France. 

Nous disposons dôune situation financi¯re solide et de pr®financements nous permettant de continuer à déployer activement 

notre plan dôinvestissement ¨ lôhorizon 2022. 

Anim®e dôune vision pragmatique et conviviale du commerce, Galimmo SCA peut sôappuyer sur un fort ancrage territorial, 

hérité de Cora, pour faire de ses sites de véritables lieux de proximité, vivants et accueillants, au service de ses clients. 

« Le positionnement originel de Galimmo repose sur 

lôancrage territorial de ses centres commerciaux, 

leaders dans leur zone de chalandise et acteurs clés 

de la vie économique locale. » 
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Dès 2018, nous bénéficierons de nouvelles r®alisations avec notamment lôach¯vement de la transformation du centre 

commercial de Colmar-Houssen. Fort de sa nouvelle identité architecturale alsacienne, il accueillera des enseignes 

embl®matiques au sein dôun espace de vie et de shopping agrandi, int®gralement revisit® dans un esprit m°lant convivialit® 

et commerce. Nous préparons également le lancement de deux autres projets de développement importants pour lesquels 

les autorisations ont déjà été obtenues. 

Galimmo SCA dispose ainsi des atouts n®cessaires ¨ la mise en îuvre de sa strat®gie de croissance et ¨ la consolidation 

de sa position d'acteur de r®f®rence de lôimmobilier commercial en France. 

 

Nous vous remercions de votre confiance. 

 

 

                   Maël Aoustin, Président de Galimmo Services France,  

            Gérant de Galimmo SCA 
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1.2. Stratégie de Galimmo 

Nouvel acteur du secteur de lôimmobilier de commerce en France, Galimmo SCA d®tient un patrimoine dôactifs dôune valeur 

de 606 millions dôeuros ¨ fin d®cembre 2017 et d®ploie sa strat®gie de valorisation et de renforcement de lôattractivit® de ses 

galeries commerciales. Situées majoritairement dans une grande moitié nord de la France au cîur de zones dôactivit®s 

urbaines et périurbaines, les 51 galeries commerciales de Galimmo SCA représentent une surface GLA de 123 279 m². 

Elles sont toutes attenantes à des hypermarchés Cora implantés de longue date et leaders au sein de leur zone de 

chalandise. Lôancrage territorial est un axe strat®gique fort pour Galimmo SCA qui, tout en faisant levier sur la force 

dôattraction des locomotives alimentaires de ses centres, sôappuie sur sa vision pragmatique du commerce et applique sa 

démarche de co-conception à son vaste programme de développement. 

Les deux concepts marchands de Galimmo : le « Shopping convivial » et la « Proximité renouvelée »  

Galimmo déploie deux concepts marchands différenciés visant à faire rayonner ses sites et créer des lieux de commerce et 

de vie, au format et au mix enseignes adaptés à leur positionnement. 

Le « Shopping convivial » a pour objectif de renforcer le leadership du centre commercial sur sa zone de chalandise en 

offrant à ses clients ¨ la fois lôutile, gr©ce ¨ une offre commerciale exhaustive et une large palette de services, et lôagr®able, 

avec de nombreux divertissements et des programmes dôanimation performants. Ce positionnement sôappuie sur des 

programmes dôextension des surfaces et de r®novation de lôexistant, des partenariats avec des enseignes nationales et 

internationales et un parcours client optimisé. 

De son côté, la « Proximité renouvelée » capitalise sur la complémentarité entre la vocation de la galerie qui est de répondre 

aux besoins de consommation courants et celle de lôhypermarch®. Lôactivit® est  concentr®e sur les commerces de premi¯re 

n®cessit® et les services. Le renforcement de lôattractivit® des galeries relevant de cette typologie repose sur des travaux de 

rénovation des espaces intérieurs et ext®rieurs, le renouvellement et la diversification de lôoffre de services et de 

restauration ainsi que le maintien dôun parcours client fluide et simple. 

Les centres commerciaux dédiés au « Shopping convivial » représentent 75% de la valeur du patrimoine à fin décembre 

2017, les 25% restants correspondant aux galeries de « Proximité renouvelée ». 

Une stratégie de croissance et de création de valeur  

Galimmo dispose de deux leviers de croissance interne que sont la gestion dynamique de ses actifs et son plan 

d'investissement de rénovation et d'extension qui recouvre des programmes définis au cas par cas selon le positionnement 

des galeries et leur zone de chalandise.  

Lôactivit® commerciale vise ¨ renforcer lô®tat locatif du portefeuille tout en renouvelant et élargissant le mix enseignes. Par 

exemple, en 2017 Galimmo a sign® des baux avec les enseignes H&M, Superdry, Vibôs et Tape ¨ lôîil. Le Specialty Leasing 

(commerce éphémère) contribue ¨ la dynamique des centres commerciaux et ¨ lôenrichissement du parcours client et fait 

partie intégrante de la stratégie commerciale de Galimmo, constituant une source de revenus locatifs supplémentaire. 

Le portefeuille de projets de Galimmo, dôun montant total de 156,9 millions dôeuros ¨ fin d®cembre 2017, pr®sente un 

potentiel dôaccroissement des surfaces commerciales de 57 200 m², soit +46% de la superficie actuelle du patrimoine. Les 

programmes de r®novation et dôextension constituent une opportunit® unique pour ¨ la fois renforcer le rayonnement des 

sites commerciaux, augmenter leur activité et accueillir de nouvelles enseignes génératrices de flux de visiteurs. Galimmo a 

déjà livré deux des programmes qui étaient inscrits dans son plan de développement au moment de sa constitution en tant 

que fonci¯re fin 2016. Les chantiers dôextension restants concernent 12 sites, majoritairement de la typologie « Shopping 

convivial », aux positions déjà établies. 

Une gestion financière rigoureuse  

La situation financière de Galimmo est solide avec un ratio dôendettement mod®r® et une ®ch®ance ¨ plus de cinq ans. Le 

plan dôinvestissement dans le patrimoine existant est int®gralement pr®-financé. De plus, le modèle de la Société a déjà 

prouvé en 2017 sa performance opérationnelle et sa capacité à générer de la trésorerie.  

Lôancrage territorial, un axe strat®gique fort et un gage dôengagement responsable 

Lôancrage territorial est un atout fort pour renforcer le leadership des centres commerciaux sur leur zone de chalandise et 

créer des sites uniques, conviviaux et animés, à la fois lieux de commerce et de vie, au sein desquels les visiteurs se 

sentent chez eux.  

Galimmo met ses valeurs de simplicit® et de proximit® au service de ses partenaires et de ses clients en sôinscrivant dans 

une relation de confiance avec les parties prenantes locales. La sollicitation de fournisseurs locaux et lôaccueil dôenseignes 

locales - elles occupent 25% de la surface des galeries - favorisent lô®conomie du territoire et la participation de la soci®té à 
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son développement. Les collaborations locales sont également vertueuses en matière de responsabilité environnementale. 

A titre dôexemple, lôutilisation de mat®riaux produits ¨ proximit® des sites faisant lôobjet de travaux de r®novation ou 

dôextension constitue un moyen efficace de réduire les émissions de gaz à effet de serre. 

Galimmo bénéficie du fort lien économique et social tissé localement entre les populations environnantes et les centres 

commerciaux, ceux-ci étant fréquemment le premier employeur de leurs territoires, en plus dôen °tre lôespace commercial de 

r®f®rence. Galimmo sôins¯re pleinement dans la vie locale en mettant des espaces dôexposition ¨ la disposition de divers 

acteurs locaux pour leur offrir de la visibilité. Ceci contribue à renforcer sa force de proximité tout en créant du trafic et de 

lôanimation dans ses galeries. 

La co-conception, une démarche novatrice 

Pour Galimmo, le développement se conçoit avec les parties prenantes de ses centres commerciaux. Au travers de sa 

démarche participative et originale de co-conception, Galimmo imagine des espaces de commerce chaleureux, pensés pour 

séduire et répondre aux attentes de leur clientèle spécifique. Cette approche fédératrice donne lieu à des ateliers de travai l 

encadrés par un cabinet dôarchitecte qui r®unissent clients, collaborateurs, commerants et ®lus locaux. Leurs ®changes 

concernent tous les aspects : lôarchitecture afin quôelle sôint¯gre dans lôenvironnement, lôoffre commerciale pour lôadapter aux 

besoins locaux et lôanimation pour répondre aux envies de la clientèle de chaque centre. 

La d®marche a d®j¨ ®t® engag®e sur plusieurs sites, dont notamment les projets dôextension-rénovation des centres 

commerciaux dô£vian-Publier qui a déjà été ouvert au public et de Colmar-Houssen qui sera achevé en 2018. 

1.3. Informations financières selectionnées 

¶ Chiffres clés 

 

Données 2017 (évolutions par rapport au 31 décembre 2016) : 
 

 

Valeur du patrimoine  

(hors droits) 

 

606,2 Mú 

+10,9%,  

+4,7% 

à périmètre comparable
1
 

 

Nombre de baux 

 

807 

Nombre dôenseignes 

 

384 

 

Répartition de la valeur du 

patrimoine par typologie 

dôactifs 

 

75% Shopping convivial  

25 % Proximité renouvelée 

 

Surface GLA  

des galeries 

 

123 279 m² 

 

Revenus locatifs  

annualisés bruts 

 

34,7 Mú 

+1,8% 

Ratio de LTV net 

 

15,2% 

Résultat EPRA 

 

18,4 Mú 

Résultat net 

 

66,4 Mú 

ANR EPRA Triple Net 

 

17,98 ú / action 

+11,4% 

Dividende proposé 

 

0,88 ú / action 

au titre de lôexercice 2017 

 

Pipeline de projets 

 

156,9 Mú, 

90%  

consacrés à des  

projets dôextension, soit 

+ 57 200 m² 

                                                           

1
 P®rim¯tre total retrait® des projets dôextension.  
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¶ Résumé des tableaux issus des comptes sociaux 

 

Les données chiffrées présentées dans les tableaux ci-dessous sont exprimées en euros et extraites des comptes sociaux 

de Galimmo SCA au 31 décembre 2017 (présentés en section 5. du présent Document de référence), lesquels ont été 

établis conformément aux normes françaises et certifiés par les Commissaires aux comptes. 

 

BILAN en milliers d'euros 
 

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

Actif immobilisé 
 

295.783  286.177        26 

dont immobilisations incorporelles 
 

719 794  -  

dont immobilisations corporelles 
 

64.206 47.716 26 

dont immobilisations financières 
 

230.858 237.667 - 

Actif circulant 
 

40.908 14.033 2.199 

dont créances 
 

22.544 9.497 13 

dont trésorerie et équivalents 
 

18.364 4.536 2.186 

Frais à étaler 
 

2.439 2.926 - 

Total Actif 
 

339.130 303.136 2.225 

  
   

Situation nette 
 

170.232 159.510 2.196 

Provisions réglementées  5.785 6.138 - 

Total Capitaux propres  176.017 165.648 2.196 

Provisions pour risques et charges  1.595 1.280  

Dettes financières 
 

132.260 125.588  

Dettes diverses 
 

21.416 10.174 29 

Produits constat®s dôavance 
 

7.842 446  

Total Passif 
 

339.130 303.136 2.225 

Les comptes sociaux au 31 décembre 2017 ne sont pas comparables aux comptes sociaux au 31 décembre 2016 ou 31 décembre 2015 compte-tenu des différentes opérations 

intervenues en 2016. 

 

COMPTE DE RESULTAT en milliers d'euros 
 

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

Chiffre dôaffaires 
 

33.588 24.511 - 

Autres produits 
 

939 5.731 - 

Produits dôexploitation 
 

34.526 30.252 - 

  
   

Charges externes 
 

10.118 10.636 49 

Impôts & taxes 
 

2.298 1.474 6 

Charges de personnel 
 

3.133 1.565 - 

Autres charges 
 

5.936 5.585 2 

Charges dôexploitation 
 

21.485 19.260 57 

Résultat opérationnel courant  
 

13.041 10.992 -57 

  
   

Résultat financier 
 

2.105 -57 60 

Résultat exceptionnel 
 

158 370 - 

  
   

Impôt sur les sociétés 
 

-4.383 -1.900 -1 

Résultat net  
 

10.921 9.405 2 

  
   

Les comptes sociaux au 31 décembre 2017 ne sont pas comparables aux comptes sociaux au 31 décembre 2016 ou 31 décembre 2015 compte-tenu des différentes opérations 

intervenues en 2016. 
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¶ Résumé des tableaux issus des comptes consolidés  

 

Les données chiffrées présentées dans les tableaux ci-dessous sont exprim®es en milliers dôeuros et extraites des comptes 

consolidés de Galimmo SCA au 31 décembre 2017 (présentés en section 4. du présent Document de référence), lesquels 

ont été établis conformément aux normes IFRS et certifiés par les Commissaires aux comptes. 

Comme indiqué dans les notes aux comptes consolidés, le 29 septembre 2016, Galimmo a reçu en apport des immeubles 

de la part de Cora (immeubles de placement) et les titres de la société Fongaly Immobilier (laquelle détenait elle aussi des 

immeubles de placement financés notamment au moyen de contrats de crédit-bail immobilier) de la part de Galimmo Real 

Estate. Les immeubles sont entr®s dans les comptes consolid®s au jour de lôassembl®e générale approuvant ces apports, 

soit le 29 septembre 2016. Il en a été de même pour les revenus et charges associés qui ont été comptabilisés au compte 

de résultat à compter du 29 septembre 2016.  

Pour ces raisons, les états financiers au 31 décembre 2017 et 31 décembre 2016 ne sont pas comparables.   

 

¶ R®sum® de lô®tat consolidé de la situation financière 

 

 

en milliers d'euros 
 

31/12/2017 31/12/2016 

Actifs financiers non courants 
 

       700.536         645.362  

dont immeubles de placement 
 

      605.929        546.469  

dont titres de sociétés mises en équivalence 
 

          7.548               815  

dont prêts 
 

        82.500          94.500  

Actifs courants 
 

         86.755           64.482  

dont autres actifs courants 
 

        12.000          17.032  

dont clients et autres créances 
 

        15.366          11.236  

dont trésorerie et équivalents 
 

        59.389          36.214  

Total Actif 
 

       787.291         709.843  

    

Capitaux propres 
 

       470.672         403.892  

Total passifs non courants 
 

       290.109         286.727  

dont passifs financiers à LT 
 

      149.833        144.623  

dont passifs d'impôts différés 
 

      130.984        133.507  

Total passifs courants 
 

         26.510           19.225  

dont passifs financiers à CT 
 

          1.529            3.805  

dont dettes fournisseurs 
 

        13.866            4.272  

dont dettes diverses 
 

          7.607            9.238  

Total Passif 
 

       787.291         709.843  

 

Lô®tat de la situation financi¯re au 31 d®cembre 2016 nôest pas comparable ¨ lô®tat de situation financi¯re au 31 d®cembre 2017 compte-tenu des différentes opérations intervenues en 

2016. 
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¶ R®sum® de lô®tat consolid® du r®sultat global de lôexercice 

 

Les comptes de résultat pour les exercices 2016 et 2017 ne sont pas comparables compte tenu des différentes opérations 

intervenues en 2016. 

en milliers d'euros 
 

31/12/2017 31/12/2016 

Revenus locatifs bruts 
 

34.890 8.536 

   
 

Charges locatives et immobilières nettes 
 

-3.381 -434 

   
 

Revenus locatifs nets  
 

31.509 8.102 

   
 

Autres produits  
 

1.813 261 

Autres charges  
 

-8.019 -1.826 

Variation de juste valeur sur immeuble de placement 
 

39.590 14.317 

Part dans le résultat net des MEE 
 

6.664 411 

Résultat opérationnel courant  
 

71.557 21.265 

   
 

Résultat opérationnel 
 

71.557 21.265 

   
 

Coût de l'endettement financier net 
 

            -3.280                 -764  

Autres produits et charges financiers 
 

             2.140                 -226  

Impôts sur le résultat 
 

           -3.974             19.111  

Résultat net de l'ensemble consolidé  
 

        66.443 39.386 

   
 

Part du groupe 
 

          66.443             39.386  

   
 

R®sultat net par action (en ú) - part du groupe 
 

ú 2,60 ú 6,40 

 

¶ Résumé des flux de tr®sorerie de lôexercice 

Flux de trésorerie de l'exercice 
  

     

 
en milliers d'euros 

 
31/12/2017 31/12/2016 

 
Flux nets de trésorerie liés à l'exploitation 

 
17.665 17.368 

     
 

Flux nets de trésorerie liés aux investissements 
 

-14.301 -11.386 

     
 

Flux nets de trésorerie des opérations financières 
 

19.746 29.597 

     
 

Incidence des autres variations 
 

64 -508 

 
Variation de la trésorerie nette 

 
23.175 35.072 

     
 

Trésorerie et équivalents à l'ouverture de l'exercice 
 

36.214 1.143 

 
Trésorerie et équivalents à la clôture de l'exercice 

 
59.389 36.214 

Les tableaux de flux pour les exercices 2016 et 2017 ne sont pas comparables compte tenu des différentes opérations intervenues en 2016. 

 

1.4. Description des activités de la Société 

1.4.1. Rappel sur lô®volution de lôactivit® de la Société 

La Société a été créée au début du XX
ème

 siècle, dans le but de développer des activités commerciales, industrielles et 

agricoles au Maroc. A partir de 1974, la Société devient progressivement une société holding gestionnaire de ses 

participations et de son portefeuille de valeurs mobili¯res quôelle c¯de ¨ partir de 2001. A compter de 2007 et jusquôen 

septembre 2016, les actifs de la Société se limitent à un appartement de 95 m² qui abrite le siège de la succursale à 
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Casablanca et son activité repose principalement sur la gestion de son portefeuille de valeurs mobilières, composé pour 

lôessentiel de SICAV mon®taires.  

 

1.4.2. Activité de la Société constituée en foncière 

Depuis le 29 septembre 2016, Galimmo SCA est une fonci¯re dont lôactivit® est d®di®e, dôune part, ¨ la d®tention et la 

gestion dôactifs immobiliers principalement ¨ usage de commerce (galeries commerciales) dans le but dôen assurer le 

financement et dôen am®liorer la gestion et la rentabilit® et, dôautre part, ¨ la r®alisation dôop®rations de d®veloppement 

immobilier en France et en Belgique. Lôactivit® immobili¯re de Galimmo SCA consiste ¨ g®rer, d®velopper et r®nover son 

portefeuille dôactifs afin de renforcer lôattractivit® de ses sites pour ses partenaires enseignes et les visiteurs et de valoriser 

son patrimoine. 

Suite aux op®rations dôapport r®alis®es le 29 septembre 2016, Galimmo SCA d®tient un patrimoine compos® de 51 galeries 

commerciales attenantes ¨ des hypermarch®s, leaders sur leur zone de chalandise en France, et exploit®s par lôenseigne 

Cora. Ces actifs commerciaux sont situés dans des zones urbaines ou péri-urbaines qui b®n®ficient dôune excellente 

accessibilit® routi¯re et de la pr®sence de parcs dôactivit®s commerciales ¨ proximit®, ce qui en fait de v®ritables zones 

dôactivit®s commerciales de destination.  

Par ailleurs, via sa filiale Foncibel, Galimmo SCA est actionnaire à hauteur de 15% de la société belge Galimmo 

Châtelineau qui détient, directement et indirectement, 7 galeries commerciales attenantes à des hypermarchés Cora situées 

en Belgique. 
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2. PATRIMOINE DE LA SOCIETE 

2.1. Descriptif 

Au 31 décembre 2017, Galimmo SCA d®tient un portefeuille dôactifs de commerce, exclusivement compos® de galeries 

commerciales attenantes ¨ des hypermarch®s Cora, dôune valeur totale hors droits de 606,2 millions dôeuros. Ce patrimoine 

comprend 123 279 m² répartis sur 51 sites commerciaux (regroupant 944 locaux commerciaux). 

2.1.1. Rappel sur la constitution du portefeuile dôactifs immobiliers 

Suite à la prise de contrôle de Galimmo SCA (anciennement Compagnie Marocaine) par Galimmo Real Estate 

(anciennement RLC), le patrimoine immobilier a été constitu® le 29 septembre 2016 par deux op®rations dôapport :  

Å apport de lôint®gralit® des ®l®ments dôactifs et de passifs aff®rents ¨ la branche dôactivit® de Cora qui d®tenait 45 

galeries commerciales attenantes à des hypermarchés exploités sous son enseigne en France, apportées pour une 

valeur totale fix®e ¨ 396,6 millions dôeuros au 31 mars 2016 ; et 

Å apport par Galimmo Real Estate (anciennement R.L.C.) de lôint®gralit® des actions composant le capital social de la 

société Fongaly Immobilier, laquelle détenait 6 galeries commerciales
2
 et des lots situés dans des galeries 

commerciales ®galement attenantes ¨ des hypermarch®s exploit®s sous lôenseigne Cora en France. La valeur 

dôexpertise hors droits de ces actifs sô®levait ¨ 134 millions dôeuros au 31 mars 2016. 

Ces op®rations dôapport ont ®t® r®alis®es conform®ment aux termes du document ayant reu de lôAMF le num®ro 

dôenregistrement E. 16-070 en date du 3 ao¾t 2016 et suite aux approbations reues le 29 septembre 2016 de lôassembl®e 

générale des actionnaires et de lôassoci® commandit®. 

2.1.2. Les deux typologies dôactifs : Shopping et Proximité 

Les galeries commerciales de Galimmo SCA sont attenantes à des hypermarchés Cora implantés de longue date et leaders 

sur leur zone de chalandise. Au cîur de zones urbaines ou péri-urbaines, les sites commerciaux b®n®ficient dôune 

excellente accessibilit® routi¯re et de la proximit® de parcs dôactivit®s commerciales.  

Le patrimoine se répartit entre les sites constituant des lieux de destination de shopping pour leurs clients et les autres actifs 

qui se positionnent comme des galeries de services. La stratégie immobilière diffère en fonction des spécificités 

commerciales de chacune de ces deux catégories. 

Pour les sites de destination, lôambition de Galimmo SCA est de créer des centres commerciaux à part entière, leaders sur 

leur zone de chalandise, en déployant son concept marchand Shopping convivial. Ceci se traduit par : 

Å la mise en îuvre dôun programme dôextension et de r®novation de lôexistant ; 

Å le d®veloppement de partenariats avec des enseignes nationales et internationales visant ¨ augmenter lôoffre dans 

les domaines de lô®quipement de la personne et de la restauration ; 

Å lôanimation, la cr®ation dôun lieu de lien social et dô®change ;   

Å lôoptimisation du parcours client, une offre de services connect®s et non connect®s et lôenvie donn®e aux visiteurs 

de rester plus longtemps. 

Pour les galeries de services, proposant un large spectre de services de proximité, le concept marchand de Proximité 

renouvelée consiste ¨ concentrer lôoffre sur une large proposition de services conue en compl®mentarit® avec lôoffre de 

lôhypermarch®. Selon les galeries, ceci passe par :   

Å un programme de r®novation visant ¨ am®liorer lôambiance du site et ¨ renforcer la qualité perçue par les clients, 

tout en maintenant un parcours client court ;  

                                                           

2
 Dont 4 galeries financées en crédit-bail immobilier. 
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Å le renouvellement et la diversification de lôoffre de services et de restauration, au moyen de commerants 

ind®pendants locaux, franchis®s ou dôenseignes nationales. 

2.1.3. R®partition du patrimoine par typologie dôactifs  

Répartition en valeur dôactifs (hors droits) 

 

  2017 2016 Variation 2017/2016 

  

Nombre 

de sites En Mú % du total En Mú 

% à 

périmètre 

courant 

% à 

périmètre 

constant 

Shopping  12 454,1 75% 396,4 +14,5% +6,7% 

Proximité 39 152,1 25% 150,0 +1,4% +0,1% 

Total 51 606,2 100% 546,4 +10,9% +4,7% 

Pour plus dôinformations, voir la section 2.2. ç Evaluation du patrimoine è. 

La valeur du portefeuille dôactifs immobiliers au 31 d®cembre 2017 sô®l¯ve ¨ 606,2 millions dôeuros (hors droits), en hausse 

de 10,9% par rapport à fin décembre 2016. Cette forte progression provient essentiellement des centres commerciaux de    

« Shopping convivial » et reflète : 

Å Dôune part, lôaugmentation de la valeur des galeries commerciales dôEvian-Publier, de Colmar-Houssen et dôEssey-

Lès-Nancy liée à la bonne marche des programmes de valorisation ;  

Å Et dôautre part, une hausse de la valeur du portefeuille à périmètre constant (soit en excluant les surfaces sites  

faisant lôobjet dôun programme dôextension), li®e ¨ lôam®lioration du potentiel de revenus des sites Shopping et de la 

compression des taux de capitalisation. 

 

2.1.4. Informations détaillées sur le patrimoine immobilier  

Les galeries composant le patrimoine immobilier de Galimmo SCA sont réparties dans huit régions : Alsace, Champagne, 

Grands Massifs, Ile-de-France, Lorraine Nord, Lorraine Sud, Nord, Ouest. 

Département 

ou Région 

en France 

Type Ville 
Date  

création 

Date de dernière 

rénovation / 

extension 

Nombre 

de lots 

Surface totale 

en m²  (galerie & 

hypermarché) 

Surface 

galerie en m² 

GLA 

Alsace Proximité Belfort 1991 2007 7 9 036 336 

 Shopping 
Colmar 

Houssen 
1998 2018(e) 31 20 162 5 662 

 Proximité Dorlisheim 1985 2013 25 10 701 3 201 

 Proximité Dornach 1980 2002 17 12 815 2 888 

 Proximité Haguenau 1981 1999 18 13 241 2 088 

 Proximité Montbéliard 1971 2017 8 7 387 387 

 Shopping Strasbourg  1970 2014 47 22 626 7 847 

 Shopping Wittenheim 1972 2005 42 19 954 5 313 

Champagne Proximité Auxerre 1987 2017 12 7 757 937 

 Proximité 
Reims 

Neuvilette 
1990 2006 26 12 187 2 847 

 Proximité Saint Dizier 1972 2003 8 8 308 658 

 Proximité Soissons 1986 2007 12 10 703 1 182 

 Shopping Villers Semeuse 1970 1994 22 16 060 3 410 

Grands  Proximité Ales 1978 2007 5 7 656 452 

Massifs Shopping Evian Amphion 1981 2017 28 14 284 5 571 

 Shopping Clermont 1972 2010 34 16 091 3 860 
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Ferrand 

Lempdes 

 Proximité Vichy 1972 1991 7 7 615 259 

Ile-de-

France 
Shopping Dreux 1999 2004 24 11 330 3 020 

 Proximité Garges 1997 2004 28 13 361 3 108 

 Proximité Livry Gargan 1999 2006 13 10 871 1 699 

 Shopping Val d'Yerres 1978 2015 36 24 008 11 358 

Lorraine  Proximité Grosbliederstroff 1989 2001 7 5 235 485 

Nord Proximité Verdun 1977 2011 5 5 941 141 

 Proximité Forbach 1984 1990 11 12 143 705 

 Proximité 
Metz 

Technopole 
1973 2013 5 13 037 694 

 Proximité Mondelange 1984 2000 23 17 575 1 996 

 Proximité 
Moulins les 

Metz 
1974 2014 20 15 688 2 664 

 Shopping Saint Avold 2008 
 

21 10 764 2 646 

 Proximité Sarrebourg 1973 2015 4 4 586 204 

 Proximité Sarreguemines 1978 1998 8 8 797 614 

 Proximité 
Ste Marie aux 

Chênes 
1984 2004 5 5 977 187 

Lorraine  Proximité Dijon 1991 2017 10 10 743 743 

Sud Proximité Dole 1982 2017 21 9 084 1 972 

 Proximité 
Essey Les 

Nancy 
1983 2017 12 12 756 2 056 

 Proximité Luneville 1982 2004 14 8 613 1 663 

 Shopping 
Nancy 

Houdemont 
1971 2014 62 24 928 9 428 

 Proximité Remiremont 1978 2013 6 6 689 283 

 Proximité Saint Dié 1973 2008 20 9 814 2 652 

 Proximité Toul 1977 2017 12 8 406 993 

 Proximité Vesoul 1984 2012 18 6 983 1 528 

Nord Shopping Cambrai 1974 2011 33 11 858 3 708 

 Proximité Courrieres 1973 1995 14 10 069 2 082 

 Proximité Dunkerque 1981 1990 9 9 257 747 

 Proximité Ermont 1980 2001 19 14 052 3 312 

 Proximité Lille Flers 1983 1994 6 9 381 337 

 Proximité Saint Quentin 1972 2001 14 10 343 1 587 

 Proximité Wattignies 1971 2012 25 13 862 2 867 

Ouest Proximité Blois 1972 2005 23 12 904 3 519 

 
Proximité Caen Rots 1995 2006 14 11 671 1 411 

 
Shopping Rennes Pacé 1996 2004 44 15 161 5 256 

 
Proximité Saint Malo 1995 

 
9 7 671 716 

TOTAL 51 51 
  

944 600 141 123 279 

(e) date de livraison estimée 
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2.1.5. Participations 

Suite ¨ lôacquisition en septembre 2016 de la soci®t® anonyme de droit belge Foncibel, Galimmo est actionnaire ¨ hauteur 

de 15% du capital dôun groupe d®tenant 7 galeries commerciales adoss®es ¨ des hypermarch®s Cora en Belgique.  

Au 31 décembre 2017, ces galeries commerciales situées en Belgique étaient valorisées 397,5 millions dôeuros par 

Cushman & Wakefield contre 394,1 millions dôeuros ¨ fin d®cembre 2016 (valeurs hors droits). Elles pr®sentent 

essentiellement un positionnement Shopping convivial. 

 

Ville en Belgique Type 

Surface   

totale m² (galerie & 

hypermarché) 

Surface 

galerie m²  

(GLA) 

Nombre de 

boutiques 

Anderlecht Shopping 23 350 8 200 56 

Châtelineau Shopping 23 350 9 650 61 

Hornu Shopping 18 950 7 850 54 

La Louvière Shopping 22 000 9 100 62 

Messancy Shopping 24 600 12 250 66 

Rocourt Shopping 29 800 14 300 67 

Woluwé-st-Lambert Proximité 14 600 1 500 16 

TOTAL   156 650 62 850 388 

 

2.2. Evaluation du patrimoine 

2.2.1. Méthodologie 

Pr®alablement aux op®rations dôapport r®alis®es le 29 septembre 2016, DTZ Valuation France (Cushman & Wakefield) et 

Galtier Valuation ®taient intervenus afin dô®valuer les valeurs des actifs objets des apports à la date du 31 mars 2016. Tous 

les actifs avaient été évalués à 100% et sans tenir compte de leur mode de financement (crédit-bail notamment). Ces 

évaluations réalisées par des experts indépendants avaient été menées localement afin de déterminer une valeur de 

marché pour chaque actif, prenant notamment en compte les transactions immobilières observées. Elles étaient fondées sur 

la m®thode de lôactualisation des flux de tr®sorerie, la m®thode par le rendement ou encore la m®thode par comparaison, 

m®thodes qui sont r®guli¯rement utilis®es pour ces types dôactifs.  

Dans le cadre de leurs mandats pluriannuels, ces m°mes experts sont intervenus pour la campagne dôexpertise du 31 

décembre 2016 et 31 décembre 2017 ; ainsi, tous les actifs immobiliers ont fait lôobjet dô®valuations conformes aux normes 

professionnelles en vigueur en France (Charte de lôexpertise en ®valuation immobili¯re), les recommandations de lôAMF du 

8 février 2010 et les normes du Royal Institute of Chartered Surveyors. 

La rémunération des experts est forfaitaire et déterminée en fonction du nombre de sites ; elle a été arrêtée après appel 

dôoffres lors de la mise en place de leurs mandats et pr®alablement aux campagnes dô®valuation. 

A partir des donn®es actuelles dôexploitation des sites, les experts ont conduit leurs analyses des valeurs locatives de 

marché, des potentiels de revalorisation, de la maturité des baux, des durées de vacance et délais de recommercialisation 

et des divers avantages locatifs accordés. Ces éléments leur permettent de modéliser des flux de trésorerie à 10 ans de 

chacun des sites, quôils actualisent ensuite. Une valeur finale est par ailleurs calcul®e par capitalisation du flux de la 10ème 

ann®e au moyen dôun taux de rendement de sortie. Le taux dôactualisation retenu combine le taux sans risque de r®f®rence 

(habituellement une moyenne de lôOAT 10 ans) major® dôune prime de risque sectorielle qui incorpore aussi les 

fondamentaux du site (risque locatif et dôobsolescence notamment). 

Cette valeur est comparée à une méthode par le rendement et une méthode par comparaison.  

Les rapports datés et signés par les experts au 31 décembre 2017 ont été revus par le Comité exécutif et les Commissaires 

aux comptes. 
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2.2.2. Valeurs dôexpert 

La valeur du portefeuille immobilier au 31 d®cembre 2017 sô®levait ¨ 641,5 millions dôeuros droits inclus, soit 606,2 millions 

dôeuros hors droits, en progression de 10,9%. A p®rim¯tre comparable (i.e. apr¯s retraitement de lôimpact des nouvelles 

surfaces) ces valeurs progressent de 4,7%. 

Le projet en développement sur le site de Colmar-Houssen a fait lôobjet dôune expertise, les fondamentaux du projet ®tant 

jug®s suffisants pour quôune valeur fiable puisse °tre d®termin®e. 

Aucun actif nô®tait en vente ¨ la date dôexpertise, ni ¨ la date du pr®sent Document de r®f®rence. 

Dans la mesure où Galimmo SCA possède également une participation de 15% dans un groupe qui détient 7 galeries 

commerciales en Belgique, les investissements dans ces actifs consolidés par mise en équivalence sont intégrés sur la 

base de la juste valeur des titres détenus. Au 31 décembre 2017, ces galeries commerciales situées en Belgique étaient 

valoris®es 397,5 millions dôeuros par Cushman & Wakefield (valeurs hors droits, en progression de 3,4 millions dôeuros ï 

soit 0,9% ï depuis la prise de participation intervenue en 2016). 

2.2.3. Evolutions sur lôann®e 2017 

Les valeurs au 31 décembre 2017 ont évolué de la sorte : 

Valeurs hors droits, 

en millions d'euros 

31 décembre 2017 31 décembre 2016 Variation 

  % 

total 

 +/-% 

périmètre 

courant 

+/-% 

périmètre 

constant
3
 

Shopping ï 12 sites 454,1 75% 396,4 14,5% 6,7% 

Proximité ï 39 sites 152,1 25% 150,0 1,4% 0,1% 

Total Galimmo (France) 606,2 100% 546,4 10,9% 4,7% 

Shopping ï 6 sites  389,3 98% 385,7 1,0% 1,0% 

Proximité ï 1 site 8,2 2% 8,4 -2,4% -2,4% 

Total Participation mise en 

équivalence (Belgique) 

397,5 100% 394,1 0,9% 0,9% 

 

La progression de pr¯s de 60 millions dôeuros en France r®sulte de la politique dôasset management initiée fin 2016, dont les 

principaux effets ont porté en 2017 sur : 

- la r®alisation dôimportants investissements visant ¨ p®renniser la qualit® des sites et ¨ renforcer leur offre 

commerciale, 

- lôattention port®e aux renouvellements des baux portant sur une partie des locaux loués afin de fixer de nouvelles 

conditions locatives aux locaux occupés, et 

- la résorption de la vacance. 

Les principaux sites ont par ailleurs bénéficié de la compression des taux de capitalisation observée sur le marché de 

lôinvestissement en 2017. 

                                                           

3
 P®rim¯tre total retrait® des projets dôextension. 
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Sur la base des valeurs vénales droits inclus, et des loyers potentiels nets de charges non récupérables
4
 issus des rapports 

dôexpertise ¨ fin d®cembre 2017, le taux de rendement potentiel du patrimoine sô®tablit ¨ 6,34%, en France.  

Il est rappelé que la valeur du patrimoine immobilier est sensible à une variation à la hausse et à la baisse des critères 

retenus dans le cadre des expertises immobilières et notamment à : 

¶ la fluctuation des revenus locatifs et des charges locatives ; 

¶ les variations des valeurs locatives de marché et leur positionnement par rapport au loyer constaté ; 

¶ les taux dôoccupation du patrimoine immobilier ; 

¶ les taux de rendement retenus. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           

4 
Loyers actuels nets plus valeurs locatives de marché des locaux vacants, nettes de charges  
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3. RAPPORT DôACTIVITE 

3.1. Revue des performances opérationnelles en 2017 - RFA 

3.1.1. Revenus locatifs 

Revenus locatifs bruts 2017 

Dans la mesure où les op®rations dôapport dôactifs ayant abouti ¨ la r®orientation de lôactivit® de Galimmo SCA ont été 

réalisées le 29 septembre 2016, la Soci®t® publie au titre de lôexercice 2017 les comptes consolid®s correspondant ¨ sa 

premi¯re ann®e pleine dôexercice en tant que fonci¯re. Par cons®quent, il nôexiste pas de donn®es comparatives pertinentes 

au titre de lôexercice 2016. 

Les revenus locatifs bruts 2017 sô®l¯vent 34,9 millions dôeuros pour lôensemble de lôann®e 2017.   

Les revenus 2017 ont b®n®fici® des nouveaux baux ayant pris effet au cours de lôann®e ainsi que de la bonne 

commercialisation des emplacements dédiés au Specialty Leasing (commerce éphémère). Cette activité, qui contribue à la 

dynamique des centres commerciaux et renforce le parcours client, a g®n®r® 1,3 million dôeuros de revenus locatifs en 2017, 

soit 3,7% des revenus locatifs bruts totaux de Galimmo SCA. 

 

3.1.2. Activité locative 

Lôactivit® locative en 2017 sôest traduite par la signature de 73 renouvellements de baux existants et recommercialisations 

de surfaces lib®r®es au sein des sites existants, pour un loyer minimum garanti annuel de 3,7 millions dôeuros. La réversion 

nette
5
 sôest élevée à 10,4%. 

La commercialisation des surfaces vacantes
6
 sôest traduite par la signature de 10 baux en 2017 pour un montant total de 

loyer minimum garanti annuel de 0,3 million dôeuros et a d®gag® une r®version brute sur valeur locative de march® de 28%. 

Lôactivit® a ®t® ®galement soutenue en mati¯re de commercialisation des projets dôextension lanc®s ou achev®s en 2017 

avec 23 nouveaux baux sign®s pour les centres commerciaux dôEvian-Publier, de Colmar-Houssen et dôEssey-Lès-Nancy 

dont 8 ayant pris effet avant le 31 décembre 2017. 

Galimmo a notamment signé des baux avec les enseignes H&M (en vue de son implantation sur une moyenne surface au 

sein du centre commercial de Colmar-Houssen), Superdry (avec prise dôeffet en novembre 2017 ¨ Evian-Publier), Vibôs et 

Tape ¨ lôîil qui ont ouvert au public au sein du site dôEssey-Lès-Nancy. 

 

3.1.3. Situation locative 

Revenus locatifs annualisés bruts au 31 décembre 2017 

Au 31 d®cembre 2017, Galimmo dispose dôun portefeuille de 807 baux conclus avec 384 enseignes locataires.  

Le montant total des loyers minimums garantis annualisés sô®tablit ¨ 34,7 millions dôeuros au 31 d®cembre 2017 contre 34,1 

millions dôeuros ¨ fin d®cembre 2016.  

R®partition par type dôenseignes 

Au total, les 156 enseignes nationales et internationales, qui occupent 59% des surfaces, représentent 75% des revenus 

locatifs annualisés bruts.  

                                                           

5
 Réversion déterminée sur les revenus locatifs nets 

6
 Depuis plus de 12 mois 
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Reflet du positionnement des galeries Galimmo fortement ancrées dans leur territoire, les enseignes locales ne génèrent 

que 22% des loyers minimums garantis mais participent ¨ la mise en place dôune offre de services enrichie et renouvel®e 

ainsi quô¨ lôancrage territoriale des sites.  

Enfin, les boutiques opérées par Cora (hors hypermarché) au sein des galeries génèrent 3% des loyers bruts. Cependant, 

un nombre important de ces surfaces est occup® dans le cadre de baux d®rogatoires dôune dur®e de 36 mois, laissant ainsi 

¨ Galimmo SCA la facult® de d®ployer son plan dôactions commerciales aux fins de d®velopper lôoffre des sites. La 

récupération de ces locaux se fait de façon échelonnée dans le temps. Sur les 85 baux commerciaux concernant des 

boutiques Cora à fin décembre 2017, 18 baux dérogatoires, au poids non significatif dans les revenus annualisés bruts, ont 

d®j¨ fait l'objet dôun cong® donn® par Cora qui prendra effet en 2018. 

 

Au 31 décembre 2017 

Nombre 

d'enseignes 

Nombre de 

baux 

Loyer brut minimum 

garanti annuel 
Surface 

 
Mú 

en % du 

total 
m² 

en % du 

total 

Enseignes nationales et internationales 156 480 26,2 75% 63 708 59,3% 

Enseignes locales 210 242 7,5 22% 27 215 25,4% 

Boutiques Cora
1
 (hors hypermarché 

Cora) 
18 85 1,1 3% 16 457 15,3% 

 

Total 
384 807 34,7 100% 107 380 100% 

       1 24 baux commerciaux et 61 baux dérogatoires, dont 6 baux commerciaux antérieurs à 2017 

Les centres de Shopping de destination et les galeries de Proximité contribuent à hauteur de 72% et 28 % au montant total. 

 

Poids des 10 premiers locataires (hors Cora) 

 

Au 31 décembre 2017 
Nombre de 

baux 

Loyers 

 
Mú 

en % du 
total 

Total des 10 premières enseignes 
locataires 

91 7,3 21% 

Autres 716 27,4 79% 

Total 807 34,7 100% 

 

Le portefeuille dôenseignes est diversifi®, les 10 premi¯res dôentre elles repr®sentant au total 21% du montant du loyer 

minimum garanti de Galimmo SCA. La Société compte notamment parmi ses principaux locataires Cache-Cache, Camaïeu, 

Jules, Micromania, Nocibé et Sephora. 

Répartition sectorielle, selon nomenclature CNCC, des loyers annualisés bruts au 31 décembre 2017 

La répartition des loyers bruts annualisés par secteur dôactivit® au 31 d®cembre 2017 est quasi-inchangée par rapport au 31 

d®cembre 2016, les secteurs de lô®quipement de la personne et beaut® & santé totalisant plus de deux tiers des loyers 

annualisés. 
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Echéancier des baux au 31 décembre 2017 

Les baux ®chus pr®sentent un potentiel dôaccroissement du revenu locatif ; leur renouvellement est lôune des priorit®s fix®es 

dans le cadre de la politique dynamique de gestion locative instaurée par Galimmo SCA depuis sa création fin 2016. 

Au 31 décembre 2016, le nombre de baux échus ou arrivant à échéance dans les 12 mois suivants sô®levait ¨ 236. Au cours 

de  lôann®e 2017, 54 de ces baux ont fait lôobjet dôun renouvellement pour un montant total de revenus locatifs annualis®s de 

3,1 millions dôeuros. Le nombre de baux échus est de 165 au 31 décembre 2017. 

  

 

La dur®e moyenne pond®r®e du portefeuille de baux sô®tablit ¨ 5,0 ann®es. 

 

Taux dôoccupation financier 

Le taux dôoccupation
7
 est quasi stable à 92,7% (contre 92,8% à fin décembre 2016) pour lôensemble du portefeuille. Le taux 

dôoccupation des galeries Shopping est de 96,5% (contre 96,9% à fin décembre 2016) tandis que celui des galeries 

Proximit® sô®l¯ve ¨ 85,5% (contre 85,2% à fin décembre 2016). 

Le taux dôoccupation est calcul® en excluant les surfaces maintenues en situation de vacance stratégique dans le cadre de 

la mise en îuvre des programmes de r®novation/extension. 

 

                                                           

7
 Taux dôoccupation EPRA : valeur locative de march® des surfaces occup®es  / valeur locative de march® des surfaces totales. 
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3.2. Investissements 

3.2.1. Investissements réalisés en 2017 

Les investissements consacrés au programme de valorisation des actifs se sont élevés à 19,9 millions dôeuros 

principalement consacr®s ¨ lôach¯vement en 2017 du chantier dôextension/r®novation dôEvian-Publier, au projet 

dôextension/r®novation de Colmar-Houssen, et dans une moindre mesure, ¨ lôextension dôEssey-Lès-Nancy ainsi quô¨ la 

r®novation int®rieure de cinq galeries ç Proximit® renouvel®e è r®alis®e en 2017, celle dôAuxerre ayant servi de projet pilote. 

3.2.2. Pipeline de développement 

Galimmo SCA dispose dôun important portefeuille de projets qui correspond, au 31 décembre 2017, à un montant total 

dôinvestissement de 156,9 millions dôeuros.  

La nature des projets diffère selon la typologie de galerie. Pour les galeries Shopping de destination, les projets de 

développement visent à renforcer le leadership des sites sur leur zone de chalandise. Ceci repose notamment sur la mise 

en îuvre de programmes dôextension et de r®novation de lôexistant. Pour les galeries Proximit®, les investissements sont 

majoritairement consacrés à des programmes de rénovation. 

Plus de 90% du montant total dôinvestissement concerne des projets dôextension/r®novation de 12 de ses sites existants. 

Ces projets représentent un total de 57 200 m² de surfaces GLA additionnelles, soit une augmentation potentielle de 46% du 

total des surfaces existantes. 

Au cours de lôexercice 2017, deux programmes dôinvestissement ont ®t® engag®s. Ils concernent les galeries de : 

Å Colmar-Houssen (68) : le projet dôextension/r®novation se traduira par la cr®ation de 5 100 mĮ GLA additionnels 

portant la surface totale de la galerie commerciale à 10 700 m² GLA. La première pierre du chantier a été posée en 

juin 2017 pour une livraison des travaux prévue fin 2018.  

Å Essey-Lès-Nancy (54) : le projet consiste en une extension de 600 m² GLA portant la surface totale de la galerie 

commerciale à 2 000 m² GLA. La livraison a été effectuée au 4ème trimestre 2017. 

En 2017, Galimmo SCA a également achevé le projet portant sur la galerie dôEvian-Publier qui avait été engagé en 2016 : 

Å Lôop®ration de r®novation/extension de 2 800 mĮ GLA du centre commercial dôEvian-Publier a permis de porter la 

surface totale de la galerie à 5 500 m² GLA. Les travaux se sont achevés en 2017 et les livraisons des nouvelles 

surfaces ont eu lieu entre fin 2017 et tout début 2018. 

Au 31 d®cembre 2017, lôensemble des projets engag®s
8
 représente un montant de 20,2 millions dôeuros correspondant à 

lôop®ration dôextension/rénovation de Colmar-Houssen et, dans une moindre mesure, aux chantiers de 

rénovation/restructuration dôAuxerre et de Dole. 

Le reste du pipeline de projets se répartit entre 85,1 millions d'euros de projets maîtrisés
9
 (en phase de conception, 

obtention des autorisations administratives et pré-commercialisation) et 51,6 millions d'euros de projets identifiés
10

.  

Au total, la valeur du portefeuille de projets est passée de 154,7 millions dôeuros ¨ fin d®cembre 2016 ¨ 156,9 millions 

dôeuros au 31 d®cembre 2017. Cette l®g¯re augmentation est la résultante des mouvements suivants : 

Å Sortie de deux projets du pipeline (extensions dôEvian-Publier et dôEssey-Lès-Nancy)   

Å  R®vision ¨ la hausse de la valeur dôun projet ma´tris® correspondant à une galerie Shopping, Galimmo ayant pu 

saisir une opportunit® additionnelle dôextension des surfaces de lôexistant. 

 

 

                                                           

8
 Projets engag®s : programmes dôinvestissement en cours de réalisation. 

9
 Projets maîtrisés : projets en phase de conception, dôobtention des autorisations administratives et de pr® commercialisation, qui 

bénéficient de la maîtrise du foncier. 
10

 Projets identifiés : projets en phase dô®tude qui bénéficient de la maîtrise du foncier. 
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Galerie 

Nombre 

de 

projets 

Type 

Surface 

Projet 

(m²) 

Prix de 

revient 

total 

(incluant le 

foncier) 

Investissement 

restant à 

engager 

Date 

d'ouverture 

prévisionnelle 

Colmar-Houssen  Extension / Rénovation    T4 2018 

Auxerre  Rénovation / Restructuration    T4 2018 

Dole  Rénovation / Restructuration    T2 2019 

Total projets engagés 3 
 

5 200 20,2 7,3 
 

Nancy  Restructuration 
    

Saint Malo  Restructuration 
    

Wittenheim  Extension 
    

Clermont Ferrand-

Lempdes  Extension 
    

Ermont  Extension 
    

Lille-Flers  Extension 
    

Rennes-Pacé  Extension 
    

Villers Semeuse  Extension / Restructuration 
    

Blois  Rénovation / Restructuration 
    

Livry-Gargan  Rénovation / Restructuration 
    

Dorlisheim  Rénovation / Restructuration 
    

Haguenau  Restructuration 
    

Val d'Yerres  Restructuration 
    

Wattignies  Rénovation / Restructuration 
    

Moulins les Metz  Rénovation / Restructuration 
    

Reims Neuvillette  Restructuration 
    

Soissons  Rénovation / Restructuration 
    

St Quentin  Restructuration 
    

Total projets maîtrisés 18 
 

27 200 85,1 84,1 2018 ï 2022 

Total projets identifiés 15 
 

24 800 51,6 51,3 2019 ï 2022 

TOTAL 26 
 

57 200 156,9 142,7 
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3.3. Contribution de Galimmo Châtelineau  

Galimmo SCA détient indirectement une participation de 15% dans un ensemble de sept sociétés propriétaires de sept 

galeries commerciales situées en Belgique. Cette participation est mise en équivalence dans les comptes consolidés de 

Galimmo SCA, dans la mesure o½ le repr®sentant du G®rant de Galimmo SCA si¯ge aux conseils dôadministration des 

sociétés de droit belge propriétaires de ces galeries.  

Le bilan de ce sous-ensemble et sa performance au titre de lôexercice 2017 sont résumés ci-après : 

 

Actif (mú) 2017 2016 Passif (mú) 2017 2016 

Immobilisations corporelles 0,2 0,2 Capitaux propres 53,7 5,4 

Immeubles de placement 397,5 394,1 Emprunt et dettes financières 

non courantes 

152,9 152,4 

Actifs financiers non courants 2,7 3,0 Passifs dôimp¹ts diff®r®s 96,6 128,6 

   Autres passifs non courants 82,7 94,7 

      

Client et autres créances 2,3 1,8 Dettes fournisseurs 6,1 3,4 

Trésorerie 9,3 14,8 Passifs dôimp¹ts courants 7,1 10,0 

   Autres passifs courants 13,9 19,3 

Total actif 412,0 413,8 Total passif 412,0 413,8 

 

mú 31/12/2017 

Revenus locatifs bruts 27,6 

Charges locatives et immobilières -1,5 

Revenus locatifs nets 25,2 

Frais généraux - 1,4 

Variation de valeur des immeubles 2,3 

Résultat opérationnel 26,0 

Résultat financier -8,2 

Résultat avant impôt 17,9 

Impôts sur le résultat 26,6 

R®sultat net de lôensemble consolid® 44,4 

 

Pour rappel, le 30 septembre 2016, Galimmo SCA, via sa filiale Foncibel, a octroyé un prêt amortissable à Galimmo 

Châtelineau dôun montant de 111 millions dôeuros, r®mun®r® ¨ un taux de 3,58% et portant ®ch®ance en septembre 2024. 

Une premi¯re ®ch®ance de 16,5 millions dôeuros a ®t® amortie en octobre 2017 et Galimmo SCA a perçu en 2017 un 

montant dôint®r°ts de 3,8 millions dôeuros. 
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3.4. Indicateurs de performance EPRA 

La consolidation de Galimmo SCA, de ses filiales et participations présente plusieurs indicateurs clés conformément aux 

Best Practices Recommendations mises au point et publi®es par lôEPRA, European Public Real estate Association. Ces 

recommandations visent à assurer la cohérence et la comparabilité des états financiers des sociétés cotées au bénéfice des 

investisseurs. 

 

Å Résultat EPRA 

 

 

Å Actif Net Réévalué EPRA 

 

 

 

 

Å Actif Net Réévalué EPRA Triple net 

 

 

31/12/2017 31/12/2016

Rés ulta t EPRA 12 mois 3 mois

Rés ultat net de la période en IFRS - en millions  d'euros 66 39

(i) Varia tion de va leur des  immeubles  de placement et des  autres  actifs -40                  -14                  

(ii) Varia tion de va leur des  ins truments  f inanciers  et f ra is  d'annula tion des  dérivés 1                      0,4                  

(iii) Impôts  dif férés  rés ultant des  a jus tements  EPRA -4                    -22                  

Ajus tements  (i) à  (iii) s ur les  coentrepris es -5                    0,03                

Rés ultat EPRA - en millions  d'euros 18 4

Nombre d'actions  pondéré 25 573 697 25 021 159

Rés ultat EPRA par action - en euros 0,72 0,16

Actif  Net Réévalué EPRA 31/12/2017 31/12/2016

ANR s elon les  états  financiers  - en millions  d'euros 471 404

-                     -                     

ANR dilué 471                     404                     

Impôts  dif férés  s ur plus -va lues  la tentes 129                     132                     

Actif Net Réévalué EPRA - en millions  d'euros 600 536

Nombre dõactions fin de p®riode (hors auto-d®tenues)26 180 218 25 021 159

Actif Net Réévalué EPRA par action - en euros 22,91 21,41

Effet potentiel de l'exerc ice des  s tock-options , de titres  convertibles  et autres  titres  de 

partic ipation

Actif  Net Réévalué EPRA Triple net 31/12/2017 31/12/2016

ANR EPRA - en millions  d'euros 600 536

Impôts  dif férés  s ur plus -va lues  la tentes -129                         -132                   

ANR EPRA Triple net - en millions  d'euros 471 404

Nombre dõactions fin de p®riode (hors auto-d®tenues)26 180 218 25 021 159

ANR EPRA Triple net par action - en euros 17,98 16,14
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Å Taux de rendement EPRA 

 

 

Å Taux de vacance EPRA 

 

 

3.5. Situation financière 

Au 31 d®cembre 2017, lôendettement financier brut sô®l¯ve ¨ 150,9 millions dôeuros, contre 147,7 millions dôeuros fin 2016. 

La dette financière porte quasi-intégralement échéance à plus de 5 ans.  

Apr¯s prise en compte dôun montant de tr®sorerie et ®quivalents de 59,4 millions dôeuros, la dette financi¯re nette sô®tablit ¨ 

91,5 millions dôeuros, soit une r®duction de 20 millions par rapport au 31 décembre 2016. Cette baisse de la dette financière 

nette résulte des principales opérations suivantes : 

- la génération de 23,2 millions dôeuros de tr®sorerie au cours de lôexercice 2017 ; 

- lôamortissement des contrats de crédit-bail à hauteur de 3,8 millions dôeuros ; et 

- un tirage de 6,3 millions dôeuros sur la tranche Travaux du financement mis en place le 29 septembre 2016. 

Galimmo b®n®ficie dôune capacit® de tirage de 82 millions dôeuros, lui permettant dôassurer un niveau de liquidité très 

satisfaisant. 

Le ratio dôendettement net par rapport ¨ la valeur hors droits du patrimoine (Loan to Value, LTV) sô®tablit ¨ 15,2%.  

Taux de rendement initia l net (EPRA NIY) 

et Taux de rendement initia l net majoré (EPRA 'topped-up' NIY)
31/12/2017 31/12/2016

Immeubles de placement ð d®tenus ¨ 100 % 606 546

Immeubles  de placement - partic ipa tion dans  des  J V/fonds 60                         59                         

S tocks  d'immeubles  (yc part dans  des  J Vs ) -                        -                        

Moins  : actifs  en développement 34                         -                        

Va leur du portefeuille d'actifs  achevés  (hors  droits ) 632                       606                       

Droits  de muta tion 43 41

Valeur du portefeuille d'actifs  achevés  droits  inclus  - en millions  d'euros B 674 646

Revenus  locatifs  annua lis és  (*) 39 38

Charges  non récupérables 1 2

Loyers  annualis és  nets  - en millions  d'euros A 37,1 35,7

Plus  : Ga in théorique rela tif  à  l'expira tion des  pa liers , f ranchis es  et

autres  avantages  locatifs  cons entis  aux preneurs
0,8 0,0

Loyers  annualis és  nets  majorés  - en millions  d'euros C 38,0 35,7

Taux de rendement initial net (EPRA NIY) A/B 5,51% 5,52%

Taux de rendement net majoré (EPRA 'topped-up' NIY) C/B 5,63% 5,52%

(*) : inc luant les  revenus  locatifs  annua lis és  des  partic ipa tions  dans  des  J Vs  

Taux de vacance EPRA 31/12/2017 31/12/2016

Valeur locative es timée des  s urfaces  vacantes  (en millions  d'euros ) A 3 3

Valeur locative es timée de l'ens emble du portefeuille (en millions  d'euros ) B 41 41

Taux de vacance EPRA (*) A/B 7,3% 7,2%

(*) : hors  vacance s tra tég ique permettant les  opérations  d'extens ions  et de res tructurations  de certa ines  ga leries
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Au plan de la documentation du financement bancaire en place, le ratio dôendettement (Loan to Value, LTV contractuel) 

sô®tablit ¨ 27% et le ratio de couverture des intérêts (Interests Coverage Ratio, ICR contractuel) ressort à 5,9x. 

3.6. Perspectives 

Après avoir, depuis fin 2016, organisé ses opérations et renforcé son organisation de façon à maîtriser directement et 

efficacement lôint®gralit® de sa cha´ne de valeur, Galimmo SCA est pleinement en ordre de marche. La Soci®t® poursuit le 

d®ploiement de sa politique dôasset management et de gestion dynamique de ses centres commerciaux visant à en 

renforcer lôattractivit® ainsi quô¨ s®curiser la croissance de ses revenus locatifs bruts et lôam®lioration de ses revenus locatifs 

nets. Galimmo SCA se consacre par ailleurs au plan de développement et de gestion dynamique de ses actifs, tout en 

sôautorisant ¨ saisir toute opportunit® dôacquisition de galeries commerciales attenantes à des hypermarchés Cora et dont la 

propriété est détenue par des tiers en France. La Soci®t® peut sôappuyer sur une situation financière solide et des 

pr®financements disponibles lui permettant de continuer ¨ d®ployer activement son plan dôinvestissement ¨ lôhorizon 2022. 

Ainsi, apr¯s les programmes dôextension/r®novation dôEvian-Publier et dôEssey-Lès-Nancy ouverts au public au 4ème 

trimestre 2017, Galimmo SCA va b®n®ficier fin 2018 de nouvelles r®alisations, avec notamment lôach¯vement de la 

transformation du centre commercial de Colmar-Houssen. La Soci®t® pr®pare ®galement lôengagement en 2018 de deux 

nouveaux programmes majeurs. Galimmo SCA dispose ainsi des atouts n®cessaires ¨ la mise en îuvre de sa strat®gie de 

croissance et ¨ la consolidation de sa position d'acteur de r®f®rence de lôimmobilier commercial en France.  

3.7. Principaux marchés 

Lôimmobilier commercial d®signe lôensemble des biens immobiliers d®tenus par des acteurs professionnels qui nôen sont pas 

les occupants. Il sôagit du parc immobilier d®tenu par des investisseurs priv®s ou institutionnels dans le but de percevoir un 

revenu à titre habituel.  

Les actifs peuvent être regroupés en différentes catégories : 

¶ les actifs immobiliers dôentreprise, avec notamment les bureaux, les locaux commerciaux, les locaux dôactivit® 

logistique et lôimmobilier de service (santé, loisirs, hôtellerie) ; 

¶ les autres actifs non résidentiels (parkings ou restaurants) ; et 

¶ les actifs résidentiels (non détenus par des bailleurs sociaux). 

Le marché est sensible à la conjoncture macro-économique (qui influence les prix, la dynamique des transactions, les taux 

de vacance, lô®volution des loyers, etc.) et aux arbitrages avec dôautres classes dôactifs financiers.  

Parmi les investisseurs d®tenteurs dôactifs dôimmobilier commercial, on distingue : 

¶ les institutionnels investissant en direct (assureurs, mutuelles, caisses de retraite etc.) ; 

¶ les sociétés foncières (essentiellement des SIIC) ; 

¶ les fonds dédiés aux institutionnels ; 

¶ les fonds « retail è sôadressant aux investisseurs particuliers (SCPI ou OPCI g®n®ralement) ; et 

¶ les fonds patrimoniaux (family office). 

 

LE MARCHE DES CENTRES COMMERCIAUX 

Source : Cushman & Wakefield | MarketBeat France Commerces Bilan 2017 

Evolution du parc 

Le pipeline de projets commerciaux était encore bien chargé à la fin du 3ème trimestre 2017. Les livraisons tant attendues 

sont arrivées en fin dôann®e, pour la majorit® dôentre elles entre octobre et novembre, renforant de mani¯re significative 

lôoffre commerciale existante. Quelle que soit la typologie des actifs, lôarchitecture est devenue un ®l®ment diff®renciant sur 

lequel se sont appuyés les développeurs des nouveaux programmes. Les surfaces inaugurées en 2017 marquent un recul 

de -8% par rapport ¨ 2016 et totalisent environ 780 000 mĮ (tous types dôactifs confondus), dont plus de 63% concernent les 

retail parks. Les créations sont encore largement majoritaires, puisquôelles repr®sentent les trois quarts des livraisons de 

lôann®e, ¨ nouveau essentiellement port®es par les retail parks. 



 

3 ï RAPPORT DôACTIVITE 

 

 

 

  
Galimmo SCA - Document de Référence 2017 32 

En ce qui concerne les centres commerciaux, 2017 aura été moins active que les précédentes. Malgré la flambée 

dôinaugurations r®alis®es entre octobre et novembre, le cumul annuel des livraisons sô®l¯ve ¨ pr¯s de 280 000 mĮ, soit 

environ un quart de moins quôen 2016. Sur lôann®e, les extensions et restructurations de sites, en hausse depuis 2016, lôont 

à nouveau emport® sur les cr®ations pures, signe dôun march® qui arrive ¨ maturit®. Ces derni¯res totalisent 46% des mĮ 

livr®s en 2017 alors quôelles d®passaient 80% en 2015. Lôextension de deux centres supra-régionaux de la même 

génération aura marqu® lôann®e : ç Val dôEurope è au 2
ème

 trimestre, et ç Carr® S®nart è en fin dôann®e. Ces deux 

r®alisations ont contribu® ¨ augmenter la part de lôIle-de-France dans lôapport de surfaces nouvelles, pass®e de 16% en 

2016 à 22% en 2017. Les créations pures ont ®t® mat®rialis®es par plusieurs op®rations dôenvergure dont lôouverture de      

« Muse » en centre-ville de Metz mi-novembre, et celle du centre commercial « Atrium » à Sarrola-Carcopino en Corse 

quelques semaines plus t¹t. Lôensemble des inaugurations r®alis®es en 2017 permettent dôafficher un taux de 

transformation de lôordre de 79%, en-deçà des prévisions initiales et des réalisations constatées en 2016 (92%).  

Lôann®e 2018 devrait apporter pr¯s de 250 000 mĮ suppl®mentaires au parc existant, un peu moins quôen 2017, avec un 

retour des créations de nouveaux projets. 

Indices à la hausse  

En termes de fr®quentation des centres commerciaux, lôann®e 2017 sôest termin®e sur une note l®g¯rement positive pour 

les chiffres dôaffaires (+0,5% dôune ann®e sur lôautre), avec un tr¯s l®ger recul de fr®quentation (-0,6% entre 2016 et 2017). 

Résistance des valeurs locatives  

Les tendances constatées ces derniers mois semblent confirmer une solide résistance des valeurs locatives dans les 

centres super régionaux, qui restent des valeurs refuge pour les principales enseignes du marché. La tendance est 

différente pour les pôles secondaires, pour lesquels les stratégies des enseignes se résument quasi exclusivement à la 

performance. Pour certaines catégories de commerces, les valeurs locatives se négocient à la baisse. Les moyennes 

surfaces montrent des signes de vulnérabilité, quelle que soit la catégorie de centre, le marché étant plus limité sur ce 

créneau de surfaces 

Investissements -  un bilan en baisse 

Bien que le volume total de 3,6 milliards dôeuros investis en immobilier de commerce en 2017 se situe en de¨ des trois 

années précédentes, il représente un volume qui reste sup®rieur ¨ lôactivit® des ann®es 2008/2013 et ¨ la moyenne de la 

décennie (+2%). Ce ralentissement correspond à un ajustement du marché après des volumes exceptionnellement élevés 

enregistrés en 2014 et 2015. La convergence entre les attentes des vendeurs et des acheteurs est parfois difficile à obtenir 

¨ lôheure o½ les opportunit®s de type Core se font rares. En outre, le marché est désormais alimenté essentiellement par la 

rotation naturelle des actifs d®tenus par les fonds dôinvestissement et par les livraisons de nouveaux actifs d®velopp®s par 

les promoteurs. Dans un secteur en mutation dont les performances sont contraintes par les aléas de la consommation, les 

transactions dôactifs secondaires sont plus complexes ¨ formaliser, en raison dôun niveau de risque plus d®licat ¨ 

appréhender.  

Le ralentissement du marché des commerces se confirme avec une part de march® de 14% de lôensemble de lôactivit® 

transactionnelle en immobilier. Ce ratio tranche très nettement avec la moyenne de 22% relevée entre 2009 et 2016. 

Rendements à un niveau plancher 

Les taux prime restent stables ¨ un niveau historiquement bas pour toutes les cat®gories dôactifs de commerce. Un 

ajustement ¨ la hausse peut sôobserver sur certaines art¯res de centre-ville à Paris et en province. 
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3.8. Examen du résultat et de la situation financière ï RFA 

3.8.1. Etats financiers consolidés 

Il convient de rappeler que : 

¶ Galimmo SCA est devenue une fonci¯re le 29 septembre 2016, date de r®alisation des op®rations dôapport de 

galeries commerciales situées en France ; pour cette raison, le r®sultat net de lôensemble consolidé ne reflétait 

que trois mois dôactivit® du patrimoine franais en 2016 ; 

¶ Les op®rations dôacquisition de galeries commerciales situ®es en Belgique, ¨ hauteur de 15%, ayant ®t® r®alis®es 

le 29 septembre 2016, le r®sultat net de lôensemble consolid® ne refl®tait que trois mois dôactivit® du patrimoine 

belge en 2016 ; par ailleurs, il est rappelé que cette participation est mise en équivalence dans le Groupe. 

Pour ces raisons, la comparaison des ann®es 2017 et 2016 nôest pas pertinente. 

 

Résumé de lô®tat consolid® de la situation financi¯re au 31 d®cembre 2017 

¶ R®sum® de lô®tat consolid® de la situation financi¯re 

 

en milliers d'euros 
 

31/12/2017 31/12/2016 

Actifs financiers non courants 
 

       700.536         645.362  

dont immeubles de placement 
 

      605.929        546.469  

dont titres de sociétés mises en équivalence 
 

          7.548               815  

dont prêts 
 

        82.500          94.500  

Actifs courants 
 

         86.755           64.482  

dont autres actifs courants 
 

        12.000          17.032  

dont clients et autres créances 
 

        15.366          11.236  

dont trésorerie et équivalents 
 

        59.389          36.214  

Total Actif 
 

       787.291         709.843  

    

Capitaux propres 
 

       470.672         403.892  

Total passifs non courants 
 

       290.109         286.727  

dont passifs financiers à LT 
 

      149.833        144.623  

dont passifs d'impôts différés 
 

      130.984        133.507  

Total passifs courants 
 

         26.510           19.225  

dont passifs financiers à CT 
 

          1.529            3.805  

dont dettes fournisseurs 
 

        13.866            4.272  

dont dettes diverses 
 

          7.607            9.238  

Total Passif 
 

       787.291         709.843  

 

Lô®tat de la situation financi¯re au 31 d®cembre 2016 nôest pas comparable ¨ lô®tat de situation financi¯re au 31 d®cembre 2017 compte-tenu des différentes opérations intervenues en 

2016. 
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¶ R®sum® de lô®tat consolid® du r®sultat global de lôexercice 

 

en milliers d'euros 
 

31/12/2017 31/12/2016 

Revenus locatifs bruts 
 

34.890 8.536 

   
 

Charges locatives et immobilières nettes 
 

-3.381 -434 

   
 

Revenus locatifs nets  
 

31.509 8.102 

   
 

Autres produits  
 

1.813 261 

Autres charges  
 

-8.019 -1.826 

Variation de juste valeur sur immeuble de placement 
 

39.590 14.317 

Part dans le résultat net des MEE 
 

6.664 411 

Résultat opérationnel courant  
 

71.557 21.265 

   
 

Résultat opérationnel 
 

71.557 21.265 

   
 

Coût de l'endettement financier net 
 

            -

3.280  

               -

764  

Autres produits et charges financiers 
 

             

2.140  

               -

226  

Impôts sur le résultat 
 

           -3.974  
           

19.111  

Résultat net de l'ensemble consolidé  
 

        66.443 39.386 

   
 

Part du groupe 
 

          66.443  
           

39.386  

   
 

R®sultat net par action (en ú) - part du groupe 
 

ú 2,60 ú 6,40 

 

 

Etat résumé des Autres éléments du résultat global 
  

 

Résultat net de l'ensemble consolidé  66.443 39.386 

Variation brute de la juste valeur des couvertures de flux 

de trésorerie 
 687 491 

Impôts différés / variation de la juste valeur des 

couvertures de flux de trésorerie 
 -211 -169 

Sociétés MEE - variation nette de la juste valeur des 

couvertures de flux de trésorerie 
 68 63 

Total des ®l®ments susceptibles dô°tre reclass®s en 

résultat 
 545 385 

Total du résultat global 
 

        66.988 39.771 

dont part du Groupe  66.988 39.771 

dont part attribuable aux participations ne donnant pas le 

contrôle 
 - - 

     
Lô®tat consolid® du r®sultat global pour lôexercice 2016 nôest pas comparable ¨ lô®tat consolid® du r®sultat global pour lôexercice 2017 compte tenu des différentes opérations intervenues 

en 2016. 
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R®sum® des flux de tr®sorerie de lôexercice 

Flux de trésorerie de l'exercice 
  

     

 
en milliers d'euros 

 
31/12/2017 31/12/2016 

 
Flux nets de trésorerie liés à l'exploitation 

 
17.665 17.368 

     
 

Flux nets de trésorerie liés aux investissements 
 

-14.301 -11.386 

     

 
Flux nets de trésorerie des opérations financières 

 
19.746 29.597 

     

 
Incidence des variations du cours des devises 

   

 
Incidence des autres variations 

 
64 -508 

 
Variation de la trésorerie nette 

 
23.175 35.072 

     

 
Trésorerie et équivalents à l'ouverture de l'exercice 

 
36.214 1.143 

 
Trésorerie et équivalents à la clôture de l'exercice 

 
59.389 36.214 

 

Les tableaux de flux pour les exercices 2016 et 2017 ne sont pas comparables compte tenu des différentes opérations intervenues en 2016. 

 

 

3.8.2. Examen du résultat global 

Revenus locatifs nets 

Les revenus locatifs bruts (34,9 millions dôeuros) sont constitu®s des loyers factur®s par les soci®t®s du Groupe, majorés 

des droits dôentr®e ®tal®s sur la dur®e ferme du bail ¨ hauteur de 0,4 millions dôeuros. Au 31 d®cembre 2017, ils incluent 1,3 

millions dôeuros relatifs aux revenus perus de locataires de stands pr®caires. La contribution des 12 sites Shopping sô®l¯ve 

à 71% des revenus locatifs bruts.  

Les revenus locatifs nets (31,5 millions dôeuros) correspondent ¨ la diff®rence entre les revenus locatifs bruts et les 

charges sur les immeubles ; ces charges sont  constituées des charges locatives non refacturées aux locataires, des impôts 

fonciers et des autres charges sur immeubles. Ces dernières incluent des honoraires supportés par le bailleur et des 

d®penses de marketing (0,5 million dôeuros) et le co¾t de risque (dotations aux provisions nettes de reprises et passages en 

pertes, pour un total de 1,2 million dôeuros).  

 

Autres produits et charges 

Les autres produits sont essentiellement constitués des honoraires de commercialisation, des prestations de direction de 

centre réalisées par les effectifs de Galimmo et des éventuelles refacturations de travaux. 

Les autres charges sont compos®es des charges de personnel ¨ hauteur de 3,3 millions dôeuros, lôeffectif de Galimmo SCA 

sô®tablissant ¨ 37 personnes à fin 2017. Comme indiqué ci-dessus, une partie de ces charges fait lôobjet dôune facturation 

dôhonoraires (prestation de direction de centre) et une partie a ®t® incorpor®e au co¾t de d®veloppement des projets 

immobiliers réalisés par Galimmo.  

Les autres charges sont par ailleurs constituées des frais de fonctionnement de la structure tels que la rémunération du 

Gérant statutaire, Galimmo Services France, à hauteur de 3% des revenus des immeubles, les dépenses de communication 

institutionnelle et financière ainsi que les frais de déplacement et les honoraires divers (commissariat aux comptes, gestion 

de la paye, gestion informatique). 
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Résultat opérationnel courant 

La variation de juste valeur sur immeubles de placement correspond ¨ lôaugmentation de la valeur du patrimoine (59,5 

millions dôeuros), nette des d®penses dôinvestissement de lôann®e (19,9 millions dôeuros). 

La quote-part de résultat net des entreprises associées provient de la détention de 15% dans le capital de Galimmo 

Châtelineau, consolidée par mise en équivalence (6,7 millions dôeuros). Elle se d®compose en 1,4 millions dôeuros de quote-

part dans lôEPRA Earnings de ce sous-groupe et de 5,3 millions dôeuros de variation de juste valeur du patrimoine, des 

instruments financiers et de reprise dôimp¹ts diff®r®s, ¨ la suite de la loi de finance belge, qui prévoit un taux dôimp¹t sur les 

sociétés de 25% dès 2020. 

Le résultat opérationnel courant sô®tablit ¨ 71,6 millions dôeuros au 31 d®cembre 2017. 

 

Résultat financier 

Le co¾t de lôendettement financier, tel que mis en place en 2016 et modifi® au cours de lôann®e 2017, repr®sente 2,7 

millions dôint®r°ts bancaires. Quant aux contrats de cr®dit-bail, ils ont représenté 0,3 million dôint®r°ts en 2017. 

Les autres produits financiers sont composés des intérêts perçus sur le prêt de 111 millions dôeuros consenti ¨ Galimmo 

Ch©telineau en 2016 (3,8 millions dôeuros). 

Les autres charges financières sont constituées des commissions de non-utilisation (0,7 millions dôeuros) et de la perte de 

valeur temps des contrats de cap (0,8 millions dôeuros). 

Le r®sultat financier est n®gatif ¨ hauteur de 1,1 millions dôeuros. 

 

Impôts sur les résultats 

Lôann®e 2017 enregistre une charge dôimp¹t r®duite ¨ 4 millions dôeuros, qui se ventile ainsi : 

- Une charge dôimp¹ts exigibles de 6,7 millions dôeuros, 

- Une reprise dôimp¹ts diff®r®s de 2,7 millions dôeuros, ¨ la suite de la loi de finances votée fin 2017, qui va ramener 

progressivement le taux dôimp¹t sur les soci®t®s en France ¨ 25,825%, dôici au 1
er

 janvier 2021.  

 

Le résultat net part du groupe sô®l¯ve ¨ 66,4 millions dôeuros au titre de lôann®e 2017, soit un Résultat EPRA de 18,4 

millions dôeuros. 

 

3.8.3. Examen de la structure financière 

Coût et structure de la dette  

Au 31 d®cembre 2017, lôendettement financier sô®l¯ve ¨ 150,9 millions dôeuros, contre 147,7 millions dôeuros fin 2016. En 

termes de dette financière nette, celle-ci sô®tablit ¨ 91,5 millions dôeuros, soit une r®duction de 20 millions par rapport au 31 

décembre 2016. Cette baisse de la dette financière nette résulte des principales opérations suivantes : 

- la génération de 23,2 millions dôeuros de tr®sorerie au cours de lôexercice 2017, 

- lôamortissement des contrats de cr®dit-bail ¨ hauteur de 3,8 millions dôeuros,  

- un tirage de 6,3 millions dôeuros sur la tranche Travaux du financement mis en place le 29 septembre 2016. Il est 

indiqu® que la lev®e dôoption anticip®e du contrat de cr®dit-bail de Saint-Avold est sans effet sur la dette nette, 

celle-ci ayant ®t® int®gralement refinanc®e au moyen dôun tirage de 2,5 millions dôeuros sur ce m°me financement. 

La dette tir®e ¨ hauteur de 128,8 millions dôeuros
11

 sur le financement de 2016 est rémunérée au taux de Euribor 3 mois 

(avec condition de floor ¨ 0%) major® dôune marge de 235 bps.  

                                                           

11
 120 millions dôeuros ayant ®t® tir®s ¨ la mise en place, en 2016 
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Compte tenu de la stratégie de couverture mise en place, la structure de la dette de Galimmo SCA au 31 décembre 2017 se 

compose de 15% de dette non couverte. Les couvertures sont essentiellement compos®es dôinstruments de cap portant sur 

un notionnel de 120 millions, et 18 millions dôeuros sont couverts au moyen de swaps de taux. 

 

Maturité et liquidité 

Le financement de 2016 porte échéance en septembre 2023 et, dans la mesure o½ il est pr®vu quôil permette le 

refinancement de lôint®gralit® des lev®es dôoption des contrats de crédit-bail, la dette porte intégralement échéance à plus de 

5 ans, ¨ lôexception des amortissements sur les cr®dits baux dus en 2018 pour un montant inf®rieur ¨ 2 millions dôeuros.  

La trésorerie comprend un gage-esp¯ces de 39,7 millions dôeuros à fin 2017, qui a été mis en place en 2016 conformément 

aux engagements pris dans le cadre du financement souscrit le 29 septembre 2016 ; la trésorerie disponible sur ce compte 

est affectée exclusivement au financement des travaux du pipe-line de développement, sur lesquels les fonds propres 

doivent représenter 40% des capitaux investis. 

Au-del¨, Galimmo b®n®ficie dôune capacit® de tirage de 82 millions dôeuros lui permettant dôassurer un niveau de liquidité 

très satisfaisant. 

 

Covenants bancaires 

Lôensemble des covenants prévus dans la convention de crédit du 29 septembre 2016 est respecté. En effet, au 31 

décembre 2017 : 

- Le ratio dôendettement contractuel (Loan to Value, LTV) sô®tablissait ¨ 27%, bien en dessous du montant fix® ¨ 

45% contractuellement ;  

- Le ratio de couverture des intérêts (Interests Coverage Ratio, ICR) sô®levait ¨ 5,9x, alors que le seuil limite est de 

3,0x. 

 

3.8.4. Examen de lô®volution du bilan 

Flux dôexploitation  

Les flux de tr®sorerie li®s ¨ lôexploitation sont constitu®s (i) de la marge brute dôautofinancement des soci®t®s int®gr®es dôun 

montant de 25.447 milliers dôeuros, (ii) des imp¹ts vers®s de lôexercice sô®levant ¨ 4.575 milliers dôeuros et (iii) de la 

variation du besoin en fonds de roulement de (3.207) milliers dôeuros.  

La marge brute dôautofinancement est g®n®r®e par le r®sultat net des soci®t®s int®gr®es dôun montant de 59.780 milliers 

dôeuros auquel est ®limin® un montant de 34.333 milliers dôeuros correspondant à un produit net sans incidence sur la 

tr®sorerie ou non li® ¨ lôactivit® (dont la variation positive de la juste valeur du patrimoine et le produit dôimp¹t diff®r® issu du 

re-calcul du stock dôimp¹t diff®r® passif au taux de 25,825% au lieu de 28,92%). 

Flux dôinvestissements  

Les flux de tr®sorerie n®gatifs li®s aux op®rations dôinvestissements de (14.301) milliers dôeuros correspondent 

principalement aux travaux payés sur les op®rations dôextension des galeries dôEvian-Publier, de Colmar-Houssen et 

dôEssey-Lès-Nancy. De plus, 6.343 milliers dôeuros de travaux ont ®t® engag®s en 2017, non encore pay®s au 31 d®cembre 

2017. 

Flux de financement 

Les flux de tr®sorerie li®s aux op®rations de financement de 19.746 milliers dôeuros correspondent pour lôessentiel ¨ 

lôamortissement du pr°t de 111.000 milliers dôeuros accord® en 2016 ¨ la soci®t® Galimmo Ch©telineau, laquelle est d®tenue 

à 15% par Galimmo et consolid®e par la m®thode de mise en ®quivalence ; ce pr°t de 111.000 milliers dôeuros nôest ainsi 

pas ®limin® et consid®r® comme un pr°t externe dans les comptes consolid®s du groupe Galimmo. Lôamortissement de 

2017 sôest ®lev® ¨ 16.500 milliers dôeuros, et les int®r°ts ¨ 3.825 milliers dôeuros. 
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3.8.5. Capitaux propres consolidés 

Les capitaux propres consolid®s sô®l¯vent ¨ 470,7 millions dôeuros au 31 décembre 2017 contre 403,9 millions dôeuros au 

31 décembre 2016. Les principales variations ayant affecté les capitaux propres consolid®s au cours de lôexercice sont le 

r®sultat de lôexercice 2017 (+66,4 millions dôeuros, major® des Autres ®l®ments du r®sultat global pour +0,5 millions dôeuros) 

et de la partie du dividende qui a été versée en numéraire (-0,2 millions dôeuros sur un dividende total de 22,2 millions 

dôeuros). 

 

3.9. Facteurs internes importants influant sensiblement sur le résultat 

dôexploitation 

La réorientation des activités de la Société et sa transformation en foncière le 29 septembre 2016 expliquent lô®volution du 

r®sultat dôexploitation entre fin 2016 et fin 2017. 

 

3.10. Changement important dans les états financiers  

Ces informations sont détaillées dans les notes annexes aux comptes consolidés, en section 4 du présent Document de 

Référence. 

 

3.11. Stratégie ou facteur de nature gouvernementale, économique, 

budgétaire, monétaire ou politique ayant influé sensiblement, de 

manière directe ou indirecte, sur les opérations de la Société 

Ces informations sont détaillées dans le Rapport de gestion présenté au point 3.12 du présent Document de référence. 
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3.12. Rapport de gestion ï RFA 

Rapport arrêté par le Gérant le 20 mars 2018 

et relatif ¨ lôexercice clos le 31 décembre 2017

Le présent rapport (le « Rapport de Gestion ») présente notamment lôactivit® de la soci®t® Galimmo SCA (la « Société ») 

au titre de lôexercice clos le 31 décembre 2017, les comptes annuels dudit exercice, la proposition dôaffectation du r®sultat, 

les facteurs de risque ainsi que les perspectives. 

1. Activit® de la Soci®t® au cours de lôexercice clos le 31 d®cembre 2017 

1.1. Description de lôactivit® de la Soci®t® 

Au cours de lôexercice clos le 31 d®cembre 2017, lôactivit® de la Soci®t® a porté sur la d®tention dôactifs immobiliers ¨ usage 

de commerce et la r®alisation dôop®rations de d®veloppement immobilier, suite (i) aux apports dont elle a bénéficié au cours 

de lôexercice pr®c®dent, portant sur un patrimoine de galeries commerciales situ®es en France, et (ii) à la participation 

minoritaire prise dans un groupe de sociétés propriétaires de galeries commerciales en Belgique et dont la société mère est 

Galimmo Real Estate.  

Ainsi, la Société tire lôessentiel de ses ressources des revenus locatifs g®n®r®s par son patrimoine, quand elle les tirait 

exclusivement du produit de ses placements jusquô¨ septembre 2016. Les détentions de la Société dans diverses filiales lui 

assurent la perception de dividendes ou de produits dôint®r°ts financiers lorsque des financements ont ®t® accord®s ¨ ces 

filiales. 

La trésorerie de la Société est gérée avec prudence.  

 

1.2.  Ev®nements marquants de lôexercice 2017  

¶ Assemblée générale mixte du 30 mai 2017 et paiement du dividende en actions 

Par décision du 10 juillet 2017, le gérant de Galimmo SCA, Galimmo Services France représentée par M. Maël Aoustin, a 

constat® lôaugmentation du capital social suite ¨ lô®mission de 1 159 059 nouvelles actions souscrites par les actionnaires de 

Galimmo SCA ayant choisi, en vertu de lôoption qui leur a ®t® propos®e par lôAssembl®e g®n®rale mixte du 30 mai 2017, de 

recevoir le paiement en actions du dividende de lôexercice 2016. Ces actions de 0,80 euro de valeur nominale ont ®t® 

émises au prix de 18,99 euros. La différence entre la valeur globale des actions émises et leur valeur nominale a été inscrite 

sur un compte de prime dô®mission.  

Le capital social de Galimmo SCA a ainsi été porté de 20.016.927,20 euros à 20.944.174,40 euros. La date de jouissance 

de ces actions a été fixée au 1er janvier 2017. Elles ont entièrement été assimilées aux autres actions composant le capital 

social de la Société et ont été livrées aux intermédiaires financiers et admises sur Euronext Paris le 10 juillet 2017. 

¶ Projet dôEvian-Publier ï signature dôun contrat de promotion immobili¯re et 1er tirage de la tranche Travaux  

Le 13 janvier 2017, Galimmo SCA a conclu un Contrat de Promotion Immobilière (CPI) avec Cora ayant pour objet les 

travaux dôextension du centre commercial dôEvian-Publier (74) qui portent la surface de la galerie commerciale à 5 600 m² 

GLA. Le prix du contrat sô®l¯ve ¨ 9.450 milliers dôeuros hors taxes, payable selon un ®ch®ancier qui court jusquô¨ lôexpiration 

de lôann®e de parfait ach¯vement.  

Dans ce contexte, Galimmo SCA a proc®d® ¨ un tirage de 6.341 milliers dôeuros sur la tranche Travaux du financement mis 

en place en septembre 2016. 

¶ Projet de Colmar-Houssen ï Lancement des travaux  

Le Conseil de surveillance du 28 f®vrier 2017 a autoris® le lancement du projet dôextension-rénovation de la galerie 

attenante ¨ lôhypermarch® Cora situ® ¨ Houssen, au nord de la ville de Colmar.  

Ce projet conduit ¨ une restructuration compl¯te de lôensemble du centre commercial, lequel va °tre profond®ment 

transformé avec un doublement de la surface actuelle de la galerie, portée à 10 760 m², et une refonte totale de son design 

intérieur comme de son architecture extérieure. Les travaux ont démarré en juin 2017. 
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En 2018, la galerie commerciale devrait accueillir ainsi un total dôenviron 50 enseignes au sein dôun site totalisant 25 260 mĮ 

de surfaces GLA (hypermarché inclus). 

¶ Fongaly Immobilier ï lev®e dôoption anticip®e du cr®dit-bail immobilier de Saint-Avold  

Le 28 décembre 2017, la société Fongaly Immobilier, filiale à 100% de Galimmo SCA, a lev® lôoption de cr®dit-bail sur le site 

de Saint Avold pour la valeur résiduelle de 2.385 milliers dôeuros, major®e dôune indemnit® contractuelle de sortie (2%) de 

48 milliers dôeuros.  

Pour réaliser cette transaction, Fongaly Immobilier a procédé ¨ un tirage de 2.528 milliers dôeuros sur les 31.490 milliers 

dôeuros de la tranche Lev®e dôOption Anticip®e du financement mis en place en septembre 2016.  

 

1.3. Description de lôactivit® des filiales contr¹l®es par la Soci®t® 

Filiales détenues à 100% 

¶ Fongaly Immobilier (société par actions simplifiée de droit français) 

La société, dont les titres ont été apportés à Galimmo le 29 septembre 2016, exploite un ensemble de 6 galeries 

commerciales et des lots situés dans des galeries commerciales attenantes ¨ des hypermarch®s exploit®s sous lôenseigne 

Cora en France. La société est financée au moyen de 3 contrats de crédit-bail immobilier. 

En 2017, elle a g®n®r® un r®sultat de 1.267 milliers euros et son total bilan sô®l¯ve ¨ 11.523 milliers euros. 

¶ SCI Muzymmo (société civile immobilière de droit français)  

Cette soci®t® porte les co¾ts dô®tudes et de travaux, ainsi que les autorisations administratives du projet immobilier 

développé par Galimmo SCA à Evian-Publier (total bilan de 1.081 milliers dôeuros).  

¶ SCI Comgaly (société civile immobilière de droit français)  

Cette soci®t® est sans activit® (total bilan de 1.149 milliers dôeuros).   

¶ SCI Comgaly RS (société civile immobilière de droit français)   

Cette soci®t® porte les co¾ts dô®tudes et ®ventuelles autorisations administratives dôun projet immobilier envisag® par 

Galimmo SCA ¨ Rennes (total bilan de 92 milliers dôeuros).   

¶ SCI Comgaly CO (société civile immobilière de droit français)   

Cette sociét® porte les co¾ts dô®tudes et autorisations administratives du projet immobilier lanc® par Galimmo SCA à Colmar 

(total bilan de 1.026 milliers dôeuros).   

¶ SCI Comgaly VS (société civile immobilière de droit français)  

Cette soci®t® porte les co¾ts dô®tudes et ®ventuelles autorisations administratives dôun projet immobilier envisag® par 

Galimmo SCA ¨ Villers Semeuse (total bilan de 38 milliers dôeuros).  

¶ Foncibel (société anonyme de droit belge)  

La société a été acquise par Galimmo le 29 septembre 2016. Le 5 octobre 2016, Galimmo a souscrit ¨ lôaugmentation de 

capital de la société Foncibel pour un montant de 20 millions dôeuros. 

Cette soci®t® est une holding financi¯re qui d®tient une participation dans la soci®t® Galimmo Ch©telineau, quôelle a acquise 

en juillet 2016. En septembre 2016, Galimmo SCA a accord® ¨ Foncibel un pr°t de 101 millions dôeuros, r®mun®r® au taux 

de 3,20% et portant échéance à 7 ans. A la suite, Foncibel a accordé à Galimmo Châtelineau un prêt de 111 millions 

dôeuros, r®mun®r® au taux de 3,58% et portant échéance à 7 ans. 

En 2017, elle a g®n®r® un r®sultat de 453 milliers dôeuros et son total bilan sô®l¯ve ¨ 107 millions dôeuros. 

Autres filiales détenues à moins de 50% 

¶ Massy Pyramides (société civile immobilière de droit français)  

Les 27.442 parts sociales repr®sentant 5% du capital social de cette SCI figuraient dans les actifs de la branche dôactivit® 

apportée par Cora à Galimmo le 29 septembre 2016. 
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Cette société détient des lots de copropriété dans une galerie commerciale située sur la commune de Massy Palaiseau en 

France. 

En 2017, elle a généré un résultat de 20 milliers dôeuros (en quote-part Galimmo SCA). 

1.4. Progrès réalisés ou difficultés rencontrées 

Du fait de sa transformation en fonci¯re le 29 septembre 2016, lôactivit® de la Soci®t® au cours de lôexercice 2017 nôest pas 

comparable ¨ celle de lôexercice 2016. A ce titre, la mesure des progr¯s r®alis®s nôest pas rendue possible.  

1.5. Activité de recherche et de développement 

Compte tenu de la nature de son activité, ni la Soci®t® ni aucune autre soci®t® du Groupe nôa engag® de frais de recherche 

et de d®veloppement au cours de lôexercice ®coul®. 

 

2. R®sultats de lôactivit® du Groupe 

Les comptes annuels de lôexercice 2017 ont ®t® ®tablis conform®ment aux r¯gles de pr®sentation et aux méthodes 

dô®valuation pr®vues par la r¯glementation en vigueur. 

Les r¯gles de pr®sentation et les m®thodes dô®valuation sont identiques ¨ celles de lôexercice pr®c®dent. 

Le bilan et le compte de résultat figurent en section 4 du présent Document de Référence.  

Le tableau des r®sultats pr®vus ¨ lôarticle R.225-102 du Code de commerce est joint en annexe 1 du présent rapport. 

 

3. Présentation des comptes annuels 

Les comptes annuels de lôexercice 2017 ont ®t® ®tablis conform®ment aux r¯gles de pr®sentation et aux m®thodes 

dô®valuation pr®vues par la r¯glementation en vigueur. 

Les r¯gles de pr®sentation et les m®thodes dô®valuation sont identiques ¨ celles de lôexercice précédent. 

Le bilan et le compte de résultat figurent en section 5 du présent Document de Référence. 

La Soci®t® nôa pas eu de charge somptuaire (CGI art. 223 quater) au titre de lôexercice clos le 31 d®cembre 2017. 

 

4. Affectation des r®sultats de lôexercice 2017 

Il sera propos® ¨ lôAssembl®e g®n®rale des actionnaires de la Soci®t® dôapprouver les comptes sociaux de lôexercice clos le 

31 décembre 2017. 

Ces comptes, qui laissent apparaître un bénéfice de 10.921.110 euros et un report à nouveau de 166.251 euros, font 

ressortir un bénéfice distribuable de 10.541.305,51 euros après dotation à la réserve légale de 546.055,50 euros. 

Il sera propos® ¨ lôAssembl®e g®n®rale des actionnaires du 15 mai 2018 dôapprouver le versement dôun dividende pour 

lôexercice 2017 de 0,88 euro par action, soit 23.038.591,84 euros (hors paiement du dividende préciputaire de 200.000 

euros vers® ¨ lôassoci® commandit® conformément aux statuts). Ce dividende sera prélevé sur les primes à hauteur de 

12.828.306,82 euros. La date de paiement proposée est le 19 juin 2018.  

Conform®ment aux dispositions de lôarticle 243 bis du Code G®n®ral des Imp¹ts, la distribution de dividendes au cours des 

trois derniers exercices est intervenue comme suit (hors dividende préciputaire):  

- Montant distribu®s au titre de lôexercice 2017 : 23.038 milliers dôeuros (soit 0,88 euro par action) 

- Montant distribu®s au titre de lôexercice 2016 : 22.019 milliers dôeuros (soit 0,88 euro par action) 

- Montant distribu®s au titre de lôexercice 2015 : Néant      
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5. Impact social et environnemental de la Société 

La politique de la Société en matière sociale, sociétale et environnementale est présentée en section 7 du présent 

Document de Référence. 

 

6. Délais de paiement clients et fournisseurs 

Conformément aux dispositions des articles L.441-6-1 et D.441-4 du Code de commerce, nous vous indiquons les 

conditions de règlement et délais de paiement en vigueur au 31 décembre 2017. La d®composition ¨ la cl¹ture de lôexercice 

du solde des dettes clients et fournisseurs par date dô®ch®ance se pr®sente comme suit : 
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Article D. 441 I.-1° : factures reçues non réglées à la date de clôture de 

l'exercice dont le terme est échu 
Article D. 441 I.-2° : factures émises non réglées à la date de clôture de 

l'exercice dont le terme est échu 

  

0 jour 
(indicatif) 

1 à 30 
jours 

31 à 60 
jours 

61 à 90 
jours 

91 jours 
et plus 

Total (1 
jour et 
plus) 

0 jour 
(indicatif) 

1 à 30 
jours 

31 à 60 
jours 

61 à 90 
jours 

91 jours et 
plus 

Total (1 
jour et 
plus) 

Nombre de 
factures 
concernées 

    

88 

    

3 568 

Montant TTC 
des factures 
concernées 

  

316 383 32 738 10 079 35 453 394 653 

 

640 779 406 474 1 407 059 5 102 710 7 557 022 

Pourcentage 
du montant 
total des 
achats TTC de 
l'exercice 

  

0,94% 0,10% 0,03% 0,11% 1,17% 

  

Pourcentage 
du chiffre 
d'affaires TTC 
de l'exercice 

    

1,59% 1,01% 3,49% 12,67% 18,77% 
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7. Mention des conventions conclues par un dirigeant ou un actionnaire significatif de la Société 

Il nôexiste pas de nouvelles conventions conclues par la Société avec un dirigeant ou un actionnaire significatif de la Société 

au cours de lôexercice clos le 31 décembre 2017. 

 

8. Facteurs de risques 

8.1. Risques li®s ¨ lôactivit® de la Soci®t® 

8.1.1. Risques li®s ¨ lôenvironnement économique 

Lôactivit® de Galimmo SCA dépend de plusieurs facteurs, parmi lesquels : 

Å Les cycles immobiliers : la situation économique et financière nationale et mondiale influe sur les cycles et peut 

engendrer un retournement du march® locatif et/ou du march® de lôinvestissement. M°me si les politiques et la 

strat®gie mises en îuvre visent à se prémunir contre ces risques, une dégradation prolongée ou une modification 

brutale de lôenvironnement ®conomique pourraient affecter les r®sultats et la strat®gie de d®veloppement et 

dôinvestissement de Galimmo.  

Å A lôexception des actifs prime  pour lesquels lôapp®tit des investisseurs a conduit ¨ une nouvelle r®duction des taux 

en 2017, les taux des autres classes dôactifs immobiliers commerciaux sont rest®s stables. 

Å Aussi, pour tenir compte et mesurer le risque dôun retournement de march®, Galimmo a réalisé des tests de 

sensibilité sur les taux de fin de cash-flow et sur les taux dôactualisation, dans une fourchette de (-25 bps ; +25bps). 

La variation de la valeur du patrimoine qui en r®sulterait serait comprise entre +30.8 millions dôeuros (+4,8%) et -

27.8 millions dôeuros (-4,3%).  

Å La solidité des revenus locatifs à périmètre constant et la santé des locataires. Tout choc sur la croissance 

®conomique, la consommation, lôinflation, lôindexation de leurs loyers peut affecter leur situation financière et, par 

voie de cons®quence, °tre un risque sur la bonne tenue du chiffre dôaffaires de Galimmo SCA sôils ne parviennent 

plus ¨ honorer leurs loyers. La solvabilit® des locataires, la qualit® de leur signature, et leur potentiel dôattractivit® 

figurent parmi les crit¯res dôanalyse ®tudi®s par Galimmo SCA  avant la conclusion de ses baux. Une détérioration 

de conjoncture économique pourrait impacter le niveau de la consommation et mettre en difficulté les locataires, 

jusquô¨ ce quôils soient potentiellement en situation de défaut de paiement. 

Å Lôacc¯s aux financements bancaires. Le risque ¨ prendre en compte concerne dô®ventuelles difficult®s dôacc¯s aux 

refinancements qui peuvent contraindre une partie des acteurs du marché immobilier, et freiner les accords de 

crédit des banques envers des opérations jugées à risque. Galimmo SCA a mis en place un financement bancaire 

fin 2016, concomitamment à sa constitution en tant que foncière. Ce financement incorpore une tranche Travaux 

qui doit lui permettre de r®aliser le plan dôinvestissement initialement d®fini. 

8.1.2. Risques li®s ¨ lôestimation de valeur des actifs 

Conformément à ses engagements bancaires, et dans le respect des règles appliquées par les sociétés foncières, Galimmo 

SCA procède à une évaluation annuelle de son patrimoine, quôelle confie ¨ des experts ind®pendants. Cette ®valuation est 

li®e ¨ de nombreux param¯tres externes (®volution des taux dôint®r°t, niveau dôactivit® du march® de lôinvestissement en 

actifs commerciaux, conjoncture économique) et internes tels que le taux dôoccupation et la fr®quentation des centres 

commerciaux. 

En cons®quence, la Soci®t® est directement expos®e ¨ lô®volution du march® de lôimmobilier et la valorisation de son 

patrimoine impacte son résultat consolidé et son ANR. 

La m®thodologie dôexpertise des immeubles est d®taill®e dans la note 4 - Immeubles de placement dans les états financiers 

consolidés. Cette note fournit aussi une analyse de sensibilité de la valeur du patrimoine. 

A compter de 2018, la Société procèdera à une évaluation semestrielle de son patrimoine. 

8.1.3. Risques locatifs 

Les revenus de la Société sont principalement générés par la location de ses actifs immobiliers. Tout retard ou défaut dans 

le paiement des loyers par les locataires de ses actifs aurait donc un effet défavorable sur les résultats. Il est rappelé que la 

Soci®t® dispose, pour chacun de ses locataires, dôun d®p¹t de garantie ou dôune caution repr®sentant trois mois de loyer. 
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Au 31 décembre 2017, le poids individuel de chaque locataire dans la formation du chiffre dôaffaires reste limit®, les dix 

locataires les plus importants comptaient pour 21% environ des loyers totaux. Le portefeuille des locataires est réparti de 

mani¯re diversifi®e sur diff®rents secteurs dôactivit®. 

La totalité des loyers sont soumis au principe de lôindexation, exposant ainsi la Soci®t® ¨ lô®volution de lôIndice des Loyers 

Commerciaux (ILC) cr®® par la loi de Modernisation de lôEconomie du 4 ao¾t 2008, dite LME, ou de lôIndice du Co¾t de la 

Construction (ICC). 

La capacité de la Société à collecter ses loyers dépend de la solvabilité et de la liquidité de ses locataires. Les locataires 

peuvent ne pas être capables de payer à temps ou peuvent être en défaut ou la Société peut être contrainte de réduire le 

montant des loyers qui leur sont factur®s en accordant des abattements, afin dôassurer un meilleur paiement des loyers, au 

regard notamment de la situation financière des locataires. 

8.1.4. Risques li®s aux op®rations dôextension et de restructuration 

Toute opération de développement immobilier fait encourir à la Société les principaux risques suivants : 

- Risque de non obtention des autorisations administratives (exploitation commerciale et permis de construire) ou de 

contestation prenant la forme de recours ; 

- Risque commercial li® ¨ une mauvaise d®finition du positionnement commercial de lôobjet ¨ construire ; 

- Risque de construction li® au d®calage des travaux, ¨ leur surco¾t, ¨ la d®faillance dôentreprises ou aux contentieux 

avec ces dernières. 

8.1.5. Risques liés à la succursale implantée au Maroc 

Historiquement les activités de la Société se développaient principalement au Maroc via une succursale installée à 

Casablanca. Au cours des trois derniers exercices, lôactivit® principale de la Soci®t® a consisté en la gestion de son 

portefeuille de valeurs mobilières.  

Au Maroc, la présence de la Société est assurée par une succursale, gérée dans le respect des obligations légales et 

fiscales marocaines. 

Au 31 décembre 2017, la trésorerie de la succursale marocaine sô®tablissait ¨ 996 milliers dôeuros.  

La trésorerie de la succursale qui est librement utilisable au Maroc, ne bénéficie pas du régime de convertibilité. Ces fonds 

ne pourront °tre transf®r®s au si¯ge quôapr¯s : 

Å fermeture définitive de la succursale marocaine, 

Å paiement de tous les impôts dus au Maroc, 

Å ouverture au Maroc dôun ç compte convertible ¨ terme è. 

Les sommes placées sur « des comptes convertibles à terme » restent disponibles pour régler toute dépense en dirhams et 

pour effectuer au Maroc des placements et des op®rations dôinvestissement. 

Les sommes placées sur ces comptes sont transférables sur une période de quatre ans et ce, en quatre annuités égales de 

25% chacune, le transfert de la premi¯re annuit® ne pouvant intervenir quôun an ¨ compter de la date dôinscription des fonds 

en compte. 

 

8.2. Risques financiers 

8.2.1. Risque de contrepartie 

Toutes les opérations financières sont réalisées avec des institutions financières de premier plan. Ces opérations sont 

relatives aux contrats de couverture de taux et aux placements de trésorerie, qui exposent Galimmo SCA ¨ lô®ventuelle 

d®faillance dôune contrepartie. Il est important de souligner que ces mêmes banques financent la dette du Groupe.  

Les cautions locataires encaissées sont une protection contre le risque lié au non-paiement des loyers. Galimmo considère 

que le risque de contrepartie lié à son exploitation est ainsi peu significatif. 
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8.2.2. Risque de taux 

Gestion des risques de marché et stratégie de couverture 

Les d®cisions de gestion des risques de march® pour la Soci®t® sont prises au sein dôun comit® qui se r®unit 

p®riodiquement. Ce comit® de gestion des risques est compos® du directeur financier de Galimmo et dôun cabinet externe 

spécialisé dans la gestion des risques de taux et de change (Strafi). Ce cabinet émet des stratégies de couverture figurant 

dans un document de travail, produit un compte-rendu des propos échangés lors de ces réunions et un relevé de décisions 

dans lequel figurent les objectifs de couvertures de taux à mettre en place, tels que définis pendant le comité de gestion des 

risques. La mise en place et le suivi administratif de cette politique de couverture de taux sont effectués par la direction 

financière de Galimmo. 

Lôoptimisation du co¾t de lôendettement net ¨ long terme est g®r®e, pour la composante taux, au moyen dôinstruments 

simples de taux dôint®r°ts.  

Galimmo conclut ses transactions sur produits dérivés avec des banques commerciales de premier rang faisant partie de 

son pool bancaire et dont la notation ne crée pas un risque de contrepartie matériel. L'intervention sur les marchés dérivés 

n'est effectuée que dans un objectif strict de couverture et en aucun cas à des fins spéculatives. 

Couverture de flux de trésorerie 

Du fait dôun endettement ¨ taux variable, Galimmo est expos®e aux variations de taux dôint®r°t. Galimmo d®finit et met ainsi 

en place une politique de couverture des taux dôint®r°t prudente ayant pour principal objectif de limiter lôeffet de la variation 

des taux dôintérêt courts sur le résultat financier du Groupe.  

Caractéristique de la couverture suite au financement du 29 septembre 2016 

Le financement bancaire mis en place fin 2016 a pour caractéristique une dette à taux variable avec une condition de floor à 

0,00%. Lôobligation de couverture se porte ¨ 80% de lôencours de financements (montant tir®s exclusivement). Ce devoir de 

couverture repose sous deux formes, un swap agr®ment® dôun floor ou un cap ¨ condition que le strike de celui-ci soit 

inférieur à 0,75%.  

Afin de se prot®ger contre le risque de variation du taux dôint®r°t sous-jacent au financement, le comité de gestion des 

risques de septembre 2016 a d®cid® la mise en place de deux couvertures sur lôensemble des entit®s concern®es par ce 

financement : un cap 0,75% et un cap dégressif 0,75% sur deux ans puis 0% sur les cinq années restantes, sur 80% de 

lôencours tir® ¨ la mise en place (soit 96 millions dôeuros).  

Cette strat®gie a ®t® renforc®e en f®vrier 2017 dans le contexte dôune anticipation de rehaussement des courbes de taux. La 

Société a ainsi souscrit un cap dégressif : un cap 0,75% et un cap dégressif 0,75% sur deux ans puis 0.25 ou 0.50% sur la 

maturit® restante (soit 24 millions dôeuros).  

La note 9.4 de lôannexe aux comptes consolid®s montre la sensibilité au risque de taux sur le portefeuille de dettes à taux 

variables et sur les instruments dérivés. 

8.2.3. Risque de change 

La Société a une succursale installée à Casablanca. Au 31 décembre 2017, la situation nette de cette derni¯re sô®levait ¨ 

11.293.697,07 dirhams. 

La Soci®t® est donc expos®e ¨ un risque de change ¨ ce titre. Lôexposition ®tant jug®e faible, elle nôa pas mis en place de 

politique de couverture de change. 

Chaque ann®e, le b®n®fice net dôimp¹ts de la succursale est repris dans les comptes de la Société en France. 

Au cours des trois derniers exercices pour 1 euro, le dirham a évolué comme suit : 

Å 31/12/2017: 11,2234 dirhams 

Å 31/12/2016: 10,6566 dirhams 

Å 31/12/2015: 10,7776 dirhams 
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31/12/2017 31/12/2016 écart 

Actifs 1.037 kú  1.101 kú -64 kú 

Passifs (avant fusion balance) 35 kú 26 kú 9 kú 

Position nette avant gestion 1.002 kú 1.075 kú -73 kú 

Position hors bilan néant  néant n/a 

Position nette après gestion 1.002 kú 1.075 kú -64kú 

 

 

  
8.2.4. Risque « actions » 

Compte tenu de la nature de ses placements (exclusivement en supports monétaires), la Société estime ne pas être 

confrontée à ce type de risque. 

8.2.5. Risque de liquidité 

La Société a procédé à une revue spécifique de son risque de liquidité et elle considère être en mesure de faire face à ses 

échéances à venir. 

Compte tenu de sa trésorerie nette positive consolidée de 59.389 milliers dôeuros au 31 d®cembre 2017, dont 39.676 euros 

exclusivement affectés au financement du plan de développement immobilier, la Société estime ne pas être confrontée, à ce 

jour, à un quelconque risque de liquidité. 

A la date du présent Rapport de Gestion, la Soci®t® nôa mis en place, ni sollicit®, aucune ligne de financement ¨ court terme. 

La convention de crédit conclue en 2016 prévoit des clauses de remboursement anticipé principalement liées au respect 

des ratios financiers ou à la survenance dô®vénements clairement identifiés. Le non-respect de ces engagements et 

obligations pourrait entrainer soit un cas de défaut soit un cas de défaut potentiel ayant pour principale conséquence le 

remboursement par anticipation de la totalité ou dôune partie des encours. La note 9.3 des comptes consolid®s du pr®sent 

Document de r®f®rence expose la situation de tr®sorerie, lô®ch®ancier de liquidit® et les principaux covenants que Galimmo 

et ses filiales se sont engagées à respecter. 

 

8.3. Risques juridiques 

8.3.1. Risques liés à la réglementation 

Dans le cadre de son activité de propriétaire de centres commerciaux, la Société doit respecter un nombre important de 

règlementations notamment liées aux baux commerciaux, aux autorisations administratives de construction, aux 

autorisations dôexploitation, ¨ lôenvironnement, ¨ lôhygi¯ne et la s®curit®. Les ®volutions du cadre r®glementaire pourraient 

imposer ¨ Galimmo dôadapter son activit®, ses actifs ou sa strat®gie, pouvant se traduire par des impacts n®gatifs en termes 

de valeur de son patrimoine ou de ses résultats, augmenter les charges ou ralentir, voire empêcher, le développement de 

certaines op®rations dôinvestissement ou de commercialisation. 

En France, la réglementation applicable aux baux commerciaux impose des conditions strictes aux bailleurs, limitant 

notamment la possibilit® dôaugmenter les loyers pour corr®ler leurs montants aux conditions de march®. A la date 

dô®ch®ance du bail et ¨ lôissue de ses p®riodes triennales, un locataire a le choix entre la libération des locaux ou la 

reconduction tacite de son bail. Par ailleurs, ¨ lô®ch®ance du bail, si le bailleur refuse son renouvellement, le locataire a droit 

¨ une indemnit® dô®viction. 

En cas de difficulté de commercialisation des surfaces vacantes, le manque à gagner locatif est alourdi par le poids des 

charges dôexploitation de ces surfaces. 

8.3.2. Risques environnementaux 

Lôapplication des r®glementations en mati¯re environnementale et de sant® publique sôapplique ¨ la Soci®t® en tant que 

propriétaire et les règlementations prévoient souvent lôengagement de la responsabilité du propriétaire ou du promoteur, 

quôil ait eu connaissance ou ait ®t® responsable ou non de lôexistence de substances dangereuses ou toxiques. Ces 

règlementations peuvent exiger la r®duction ou lô®limination des mat®riaux contenant de lôamiante en cas de dommages, de 

d®molition, de r®novation, de reconstruction ou dôextension dôun actif, et sôappliquent ®galement ¨ lôexposition et au rejet 
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dôamiante dans lôair. Certains de nos actifs contiennent ou contenaient à un moment donné des matériaux renfermant de 

lôamiante. 

En cas de danger pour la sant® publique ou dôatteinte ¨ lôenvironnement, la responsabilit® civile ou p®nale de la Soci®t® 

pourrait être engagée. La Société ne peut garantir que tous ses locataires respectent strictement toutes les règlementations 

qui leurs sont applicables, en particulier en mati¯re environnementale, dôhygi¯ne, de sant® publique et de s®curit®. 

8.3.3. Risques sociaux 

La croissance rapide des effectifs de Galimmo lôexpose ¨ des risques sociaux. Chaque collaborateur doit sôadapter ¨ la 

strat®gie mise en îuvre et aux objectifs d®finis, et Galimmo doit ¨ la fois savoir identifier les profils les plus adapt®s ¨ 

lôaccompagnement de sa croissance et les fidéliser. 

8.3.4. Faits exceptionnels et litiges 

A la connaissance de la Soci®t®, il nôexiste pas dô®v¯nement exceptionnel ou de litige susceptible dôaffecter 

substantiellement son activité, son patrimoine, ses résultats ou sa situation financière. 

A la date de dépôt du présent Document de r®f®rence et comme lôindique la note 10 de lôannexe aux comptes consolid®s, 

aucun nouveau litige significatif nôest apparu au cours de lôexercice 2017 autre que ceux pour lesquels une provision a ®t® 

comptabilis®e ou qui ont fait lôobjet dôune contestation par Galimmo SCA. 

8.4 Assurances 

8.4.1. Principaux risques et leur transfert 

 

Du fait de son activit® de gestion et dôexploitation de centre commerciaux, ouverts au public, situ®s dans des zones 

densément peuplées et/ou commerciales attractives, Galimmo est exposée à un nombre important de risques. Ce 

patrimoine étant historiquement la propri®t® de Cora, le retour dôexp®rience et les statistiques de sinistres nourrissent une 

bibliothèque de risques dont la maitrise, la conservation ou le transfert vers les assureurs trouvent toutes leurs justifications. 

Ces risques sont gérés en fonction des paramètres de fréquence et de gravité. 

Chaque typologie de risque se doit dô°tre identifi®e, quantifi®e et une r®ponse en mati¯re de pr®vention, ma´trise du sinistre 

en cas de réalisation et capacité de correction efficace mise en place. Ce dispositif est anticipé et évalué régulièrement dans 

le cadre de plans de continuit® dôactivit®. 

 

8.4.2. Responsabilit® civile dôexploitation 

 

Du fait de la fr®quentation des sites et des nombreuses activit®s qui sôy d®roulent sous la responsabilit® directe ou indirecte 

de Galimmo, y compris dans les parties communes telles que les parkings, mails, esplanades, locaux de services et 

dispositifs dôacc¯s, le risque dôaccident est ®tabli. Des processus dôidentification de situations ¨ risques et de leur correction 

sont mis en place. Lôapplication des obligations r¯glementaires, le respect des normes et des proc®dures internes en place 

ne garantissent pas lôabsence dôaccidents. La couverture de ces risques est transf®r®e ¨ un assureur fronteur de premier 

plan qui couvre Galimmo à des valeurs supérieures à celles des sinistres constatés, mais qui exclut le risque de 

catastrophe.  

Les risques spécifiques de responsabilité professionnelle de gestion et transaction immobilières sont assurés par des 

polices séparées conformément à la loi Hoguet en France. 

 

8.4.3. Responsabilité environnementale 

 

Le risque de pollution du sol, de lôair, des eaux, et le risque de pollution sonore existent de par lôexploitation ou de par la 

survenance dôaccident. Ces risques sont partiellement couverts par la responsabilit® civile dôexploitation mais certaines 

situations telles que la pollution graduelle et/ou pollution sans faute se doivent dô°tre trait®es de mani¯re sp®cifique : la 

couverture de ces risques est transférée à un assureur expert de ces situations et couvre Galimmo en complément de 

lôintervention de la responsabilit® civile exploitation. Lô®volution r®glementaire, la nature des r®clamations ®voluant sans 

cesse, la survenance dôune situation exceptionnelle ne pourrait être couverte que de façon limitée. 
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8.4.4. Risques dôattentat et de catastrophe naturelle 

 

En France, les couvertures de ces risques font partie intégrante des obligations légales et sont strictement encadrées par le 

l®gislateur. Des dispositifs dôinterventions en diff®rences de conditions et de limites peuvent intervenir par une couverture 

globale  souscrite dans le cadre des polices de Responsabilité Civile et de Dommage sans toutefois garantir une indemnité 

complète en cas de sinistres multiples et majeurs. 

8.4.5. Dommage aux biens 

 

Les actifs immobiliers de Galimmo sont exposés aux risques classiques tels que dégâts des eaux, tempêtes, incendie et 

séisme qui représentent les risques majeurs en termes de gravité. Le cadre règlementaire et des mesures de préventions 

internes complémentaires accompagnées par des audits de sécurités étendus de type APCSI 
12

 sont en place. La structure 

de lôentreprise permet une r®action rapide en cas de sinistre pour r®duire les cons®quences sociales et ®conomiques, et ne 

pas porter atteinte ¨ lôimage de Galimmo. Les couvertures dôassurances sont accordées dans le cadre de contrats en Tous 

Risques Sauf en valeur ¨ neuf, appuy®s sur des expertises r®alis®es r®guli¯rement par des cabinets dôexperts certifi®s. 

Dans le cadre des op®rations dôapport r®alis®es en septembre 2016, lôint®gralit® des capitaux a été validée fin 2016. Les 

pertes dôexploitation sont couvertes et en particulier le risque de perte de loyers, activité centrale de Galimmo, sans 

toutefois, dans des circonstances administratives et/ou de reconstructions complexes, suffire pour compenser la totalité des 

pertes. Lôassureur se r®assure aupr¯s dôassureurs majeurs du secteur pour garantir sa capacit® dôintervention ; le risque de 

d®faut dôun des acteurs nôest pas ¨ exclure mais devrait °tre limit®. En cas de copropri®t® et de volumétrie, Galimmo 

propose à ses partenaires de souscrire la totalité des risques de dommage auprès du même assureur afin de limiter tout 

recours entre eux. 

 

8.4.6. Construction DO, TRC et travaux en VEFA 

 

Tous les projets de restructuration et dôextension r®alis®s sont assur®s dans le cadre dôune police ç dommages-ouvrage » et 

« constructeur non-r®alisateur è compl®t®e par une police ç tous risques chantier è et dôune police responsabilit® civile 

maîtrise d'ouvrage en conformité avec la loi n°78-12 du 4 janvier 1978, dite loi Spinetta. 

 

8.4.7. Fraude et Tous risques informatiques 

 

La forte évolution des risques connus en matière de fraudes externes et internes, de tentatives de phishing, dôintrusion dans 

les réseaux, de virus ou de vols de données ont conduit à transférer ces risques vers des assureurs qui, en dehors des 

couvertures mises en place, assistent les victimes dans la gestion des dommages matériels, financiers et de 

responsabilit®s. Cette couverture, large en termes de panel dôintervention, reste limitée en capital face aux conséquences 

quôaurait une attaque de grande ampleur. 

 

8.4.8. Responsabilité civile mandataires sociaux 

 

Une police couvre la responsabilité civile personnelle des mandataires sociaux et des dirigeants de droit ou de fait dans le 

cadre de recherches de responsabilité qui seraient engagées à leur encontre. 

 

8.4.9. Politique générale de couverture des risques 

 

Galimmo, contrôlée par Galimmo Real Estate, a hérité des dispositifs assuranciels communs mis en place chez Galimmo 

Real Estate et Louis Delhaize. Les couvertures données pour ces sociétés-mères sont en général largement supérieures 

aux besoins spécifiques de Galimmo, sans pour autant garantir la totalité des situations dites catastrophiques. Le Groupe 

Galimmo Real Estate, dans son ensemble, est auto-assuré pour les risques de fréquence et transfère les sinistres de forte 

ampleur vers les assureurs. Ce montage garantit une optimisation des coûts de transfert, la sécurité du dispositif et sa 

pérennité. 

 

 

 

                                                           

12
 Audit Prévention Conseil Sécurité Incendie. 
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9. Information sur le capital de la Société 

Evolution de lôactionnariat au cours de lôexercice clos le 31 décembre 2017 

A la connaissance de la Soci®t®, au cours de lôexercice clos le 31 décembre 2017, la répartition du capital et des droits de 

vote de la Société a été la suivante : 

 
 

Au 31 décembre 2017
(1)

 

 

Au 31 décembre 2016 

 Actions et 

droits de 

vote 

% du 

capital et 

des droits 

de vote 

Actions et 

droits de 

vote 

% du 

capital et 

des droits 

de vote 

GALIMMO REAL ESTATE   5 119 528 19,56% 4 892 797 19,56% 

GALIMMO SERVICES France   57 479 0,23% 56 931 0,23% 

DELPAREF 18 856 308 72,02% 18 021 203 72,02% 

Total Concert GALIMMO REAL ESTATE  ï DELPAREF 
(5)

 24 035 312 91,81% 22 970 931 91,81% 

PRIMONIAL CAPIMMO 2 133 723 8,15% 2 039 225 8,15% 

Public 13 180 0,04% 11 003 0,04% 

Total 26 180 218 100% 25 021 159 100% 

 

(1) LôAssembl®e g®n®rale mixte r®unie le 30 mai 2017 a, notamment, d®cid® une option du paiement du dividende en actions avec 

d®l®gation de pouvoir au G®rant pour constater lôaugmentation de capital y relative. Par d®cision du 10 juillet 2017, le G®rant a ainsi acté 

ladite augmentation de capital dôune valeur de 927 247,20 euros correspondant ¨ lô®mission de 1 159 059 nouvelles actions de valeur 

nominale 0,80 euro au prix de 18,99 euros, prime dô®mission comprise. 
 

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

Au 15 mars 2018, et à la meilleure connaissance de la Société, la répartition du capital et des droits de vote de Galimmo 

était la suivante :  

 Au 15 mars 2018 

 Actions et droits de 

vote 

% du capital et 

des droits de vote 

GALIMMO REAL ESTATE   5 119 528 19,56% 

GALIMMO SERVICES France  57 479 0,23% 

DELPAREF 18 856 308 72,02% 

Total Concert GALIMMO REAL ESTATE - DELPAREF 24 035 312 91,81% 

PRIMONIAL CAPIMMO 2 133 723 8,15% 

Public 11 183 0,04% 

Total 26 180 218 100% 
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Déclarations de franchissements de seuils (article L. 233-7 du Code de commerce) 

Au cours de lôexercice clos le 31 décembre 2017 et à la date du présent Document de référence, Galimmo nôa enregistré 

aucun franchissement des seuils légaux de détention de son capital. 

 

10. Evénements post-clôture 

Il nôy a pas dô®v®nements majeurs post®rieurs ¨ la cl¹ture et ant®rieurs ¨ la date dôarr°t® des comptes. 

 

11. Perspectives 2018 

Depuis la r®orientation de lôactivit®
13

 de la Société vers une activité de détention dôactifs immobiliers principalement ¨ usage 

tertiaire et de commerce et la r®alisation dôop®rations de d®veloppement immobilier, la Société mène une politique de 

développement immobilier active. Un plan de développement a été défini et préfinancé par les banques de financement 

dans le cadre du prêt souscrit le 29 septembre 2016.  

Galimmo SCA dispose dôun important portefeuille de projets visant ¨ renforcer lôattractivit® commerciale et la valorisation de 

ses sites. La politique de gestion des projets est fondée sur des critères stricts de décision de lancement de la phase de 

conception, dôobtention dôautorisations administratives et de pr®-commercialisation (projets ma´tris®s) et dôengagement des 

investissements (projets engagés). Ce portefeuille comprend 12 projets dôextension qui repr®sentent plus de 90% du 

montant total dôinvestissement de 156,9 millions dôeuros et un potentiel de 57 200 mĮ de nouvelles surfaces dôici 2022. 

 

12.   Contrôle des Commissaires aux comptes 

Conformément aux dispositions législatives et règlementaires, les rapports des Commissaires aux comptes sont tenus à la 

disposition des actionnaires au siège social de la Société. 

 

13.   Situation des mandats des Commissaires aux comptes 

 

                                                           

13
 Intervenue le 29 septembre 2016 

TITULAIRES 

FIGEREC 
EXPONENS Conseil & Expertise 

(ancienne dénomination EXPONENS Audit) 
PricewaterhouseCoopers Audit 

Date de nomination : 13/06/2012 Date de nomination : 11/06/2013 Date de nomination : 04/03/2016 

Durée du mandat : 6 exercices Durée du mandat : 6  exercices Durée du mandat : 6  exercices 

Dur®e dôexercice : Mandat expirant ¨ lôAG 

appelée à statuer sur les 

comptes de lôexercice 2017 

Dur®e dôexercice : Mandat expirant ¨ lôAG 

appelée à statuer sur les 

comptes de lôexercice 2018 

Dur®e dôexercice : Mandat expirant ¨ lôAG appel®e ¨ 

statuer sur les comptes de lôexercice 

2021 

Honoraires HT 

perçus au titre de 

lôexercice 2017 : 

51.000 euros Honoraires HT perçus 

au titre de lôexercice 

2017: 

51.000 euros Honoraires HT 

perçus au titre de 

lôexercice  2017 : 

 

162.000 euros 

SUPPLEANTS 

M. Phillippe KALVARISKY M. Jean-Christophe GEORGHIOU 

Date de nomination : 11/06/2013 Date de nomination : 04/03/2016 

Durée du mandat : 6  exercices Durée du mandat : 6  exercices 

Dur®e dôexercice : Mandat expirant ¨ lôAG 

appelée à statuer sur les 

comptes de lôexercice 2018 

Dur®e dôexercice : Mandat expirant ¨ lôAG appel®e ¨ statuer sur les 

comptes de lôexercice 2021 
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A titre dôinformation, il est indiqué que la Société ne renouvellera pas le mandat de Commissaire aux comptes de Figerec 

qui arrive à échéance le 15 mai 2018.  

14. Organisation g®n®rale et proc®dures de contr¹le interne de la Soci®t® au cours de lôexercice clos le 31 

décembre 2017 

Compte-tenu de la création récente de la Société, le processus dô®laboration des procédures de contrôle interne se poursuit. 

Au cours de lôexercice 2017, la Soci®t® a recrut® une personne en charge du contr¹le interne qui d®pend du Secr®taire 

Général récemment nommé. Le Secrétaire Général supervise les filières financières, juridiques et comptables. Membre du 

comité exécutif, il agit sous le contrôle de la Direction Générale. 

La Direction G®n®rale rend compte de lô®volution de la mise en place des proc®dures de contr¹le interne au Comit® dôaudit 

qui  fait ®tat de lôavanc®e de ses travaux au Conseil de surveillance. 

 

15. Elaboration de lôinformation financi¯re et comptable de la Soci®t® au cours de lôexercice clos le 31   

décembre 2017 

 

La comptabilité de la Société est tenue, en France, en interne sur le logiciel Sage. 

La comptabilité de la succursale marocaine a ®t® confi®e localement ¨ un cabinet dôexpertise comptable. 

Les comptes de la Soci®t® qui r®sultent de lôagr®gation des comptes de la Soci®t® en France et de sa succursale 

marocaine, sont établis deux fois par an, en fin de semestre, par le Gérant. 

 

16. Liaisons avec les Commissaires aux comptes 

Les Commissaires aux comptes effectuent un audit sur les comptes annuels et un examen limité des comptes semestriels.  

La Société met à la disposition des Commissaires aux comptes tous les éléments justifiant les données contenues dans les 

comptes. 

 

17. Evaluation et perspectives dô®volution du processus de contr¹le interne et de gestion des risques 

 

Etant donné sa création récente, la Soci®t® nôa pas encore mis en place de proc®dure dô®valuation de son contrôle interne. 

Cependant, elle a débuté en 2017 le plan de définition de son environnement de contrôle interne, qui a eu pour effets :  

Å Lô®tablissement dôune Charte de d®ontologie boursi¯re, en conformit® avec la Directive Market Abuse Regulation ; 

Å Le déploiement de procédures sur les activités de Développement Immobilier et de Commercialisation ; 

Å La d®finition dôune cartographie de lôensemble des risques auxquels la Soci®t® est soumise ; outre les risques, 

cette cartographie devra se conforter au r®f®rentiel COSO et incorporer lôidentification des proc®dures ¨ mettre en 

place. Elle fera lôobjet dôune revue annuelle afin dô°tre le plus adapt®e ¨ lô®volution de la strat®gie de la Soci®t®. 

Trois objectifs doivent être couverts par le contrôle interne selon le r®f®rentiel COSO : un objectif dôefficacit® des 

opérations, un objectif de fiabilité des informations financières et un objectif de conformité à la loi.  

 

Dans la perspective de ces évolutions à mettre en place, et de la définition de procédures de contrôle interne et de gestion 

des risques, la Société a recruté en 2017 les personnes suivantes : 

Å un contrôleur de gestion en charge notamment de lôenvironnement informatique ; et 

Å un juriste en charge de la conformité. 

De plus, la Société se fait systématiquement assister dôun expert-comptable dans le cadre des clôtures comptables. 

 

Galimmo sôattachera en 2018 ¨ la mise en place dôun plan dôaudit interne, afin de proc®der ¨ lô®valuation de lôenvironnement 

ainsi établi en 2017. Les cinq composants constitutifs du contr¹le interne selon le r®f®rentiel COSO seront en place dôici fin 

2018 : un environnement de contr¹le, une ®valuation des risques, lôinformation et la communication, des activit®s de 

contrôle et un pilotage du contrôle. 

 

 

____________________________________ 

Maël Aoustin, Président de Galimmo Services 

France, Gérant de Galimmo SCA  

 



 

3 ï RAPPORT DôACTIVITE 

 

 

 

  

 Galimmo SCA - Document de Référence 2017 

53 

 

Annexe 1 

Tableau des résultats financiers des cinq derniers exercices 

 

Nature des indications 2013 2014 2015 2016 2017 

           

Situation financière en fin d'exercice          

I. Capital en fin d'exercice          

Capital social 1.120.000 1.120.000 1.120.000 20.016.927 20.944.174 

Nombre d'actions ordinaires existantes 224.000 224.000 224.000 25.021.159 
 

26.180.218 

Nominal 5 5 5           0,80    0,80 

Nombre maximal d'actions futures à créer :         
 

. par conversion d'obligations - - - - - 

. par exercice des bons de souscription 
d'actions 

- - - - - 

           

II. Résultat global des opérations 
effectives 

        
 

Chiffre d'affaires hors taxes 49.066 50.911 42.968 24.511.486 33.587.629 

Résultat avant impôts, amortissements et 
provisions 

-37.548 1.751 5.247 14.011.965 19.061.436 

Impôts sur les bénéfices 2.276 1.459 540 1.900.526 4.383.566 

Résultat après impôts, amortissements et 
provisions 

-55.005 -2.136 2.308 9.404.707 10.921.110 

Montant des bénéfices distribués       8.957.406  10.410.285 

Montant des dividendes       
22.218.620 

 
23.238.592 

           

III. Résultats des opérations réduit à une 
seule action 

        
 

Résultat après impôts, mais avant 
amortissements et provisions 

-         
0,18    

          0,00              0,02              0,48    0,56 

Résultat après impôts, amortissements et 
provisions 

-         
0,24    

-         0,01              0,01              0,38    0,42 

Dividende versé à chaque action 
 

              -                    -                    -               0,88      0,88 

IV. Personnel          

Effectif salarié à la fin de l'exercice 1 0 0 26 37 

Dont employés d'immeubles 0 0 0 0 0 

Masse salariale de l'exercice 16.800 0 0 1.086.922 2.198.346 

Sommes versées au titre des charges 
sociales de l'exercice 

7.791 0 0 478.091 934.576 
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3.13. Assemblée générale annuelle mixte du 15 mai 2018 

3.13.1. Rapport du Conseil de surveillance ¨ lôAssembl®e g®n®rale 

annuelle mixte du 15 mai 2018 

 

Chers actionnaires, 

Le pr®sent rapport a pour objet de vous donner lôavis du Conseil de surveillance sur sa mission de contr¹le permanent de la 

gestion de la Soci®t® au titre de lôexercice clos le 31 décembre 2017 et sur les résolutions proposées par la Gérance à 

lôAssembl®e G®n®rale Mixte du 15 mai 2018 (lôAssemblée Générale).  

Au titre de lôexercice 2017, le Conseil de surveillance sôest r®uni ¨ cinq reprises afin notamment dôexaminer lôactivit® de la 

Société ainsi que les comptes annuels et semestriels de la Société sur la base des documents qui lui ont été transmis par la 

Gérance. Lors de sa séance du 21 mars 2018, le Conseil de surveillance a examiné les projets de résolutions qui seront 

soumis au vote des actionnaires lors de lôAssembl®e G®n®rale mixte du 15 mai 2018 : 

 

1. PARTIE EXTRAORDINAIRE DE LôASSEMBL£E GENERALE 

 

Les r®solutions ¨ caract¯re extraordinaire portent, dôune part, sur une modification statutaire (article 3) visant à insérer la 

gestion pour compte de tiers et les dispositions de la loi Hoguet ¨ lôobjet social de la Soci®t® (6
ème

 résolution) et, dôautre part, 

sur les autorisations à consentir à la Gérance ï afin de lui octroyer des délégations de pouvoir et de signature relatives aux 

opérations sur les titres et le capital social (résolutions 7 à 18). 

 

2. PARTIE ORDINAIRE DE LôASSEMBL£E GENERALE 

 

Au nombre des r®solutions ordinaires qui vous sont propos®es par la G®rance, figurent celles relatives ¨ lôapprobation des 

comptes annuels et consolid®s pour lôexercice clos le 31 décembre 2017 (1
ère

 et 2
ème

 résolutions), ¨ lôaffectation du b®n®fice 

distribuable de lôexercice clos (ressortant à la somme de 10.541.305,51 euros et fixant le dividende à 0,88 euro par action) 

(3
ème

 résolution), ¨ lôoption pour le paiement du dividende en actions (4
ème

 résolution), au renouvellement du programme de 

rachat dôactions par la Soci®t® dans la limite de 10% du capital social (5
ème

 résolution) ainsi quô¨ la d®livrance des pouvoirs 

nécessaires ¨ lôaccomplissement des publications et formalit®s l®gales li®es ¨ la tenue de lôAssembl®e Générale (19
ème

 

résolution). 

Aucune de ces r®solutions nôa suscit® de r®serve de la part du Conseil de surveillance. 

Le Conseil de surveillance, lors de sa réunion du 21 mars 2018, a réexaminé les conventions réglementées qui avaient déjà 

®t® autoris®es et approuv®es et dont les effets se sont ®tendus sur lôexercice.  

Le Conseil de surveillance a approuvé, lors de sa séance du 21 mars 2018, le projet de rapport qui lui a été présenté par le 

Président du Conseil de surveillance sur le gouvernement dôentreprise. 

Sa mission remplie, le Conseil de surveillance vous informe quôil nôa pas dôobservations ¨ formuler tant sur les comptes 

sociaux et consolid®s de lôexercice écoulé que sur la gestion de la Société.  

Telles sont les informations, opinions et pr®cisions quôil a paru utile au Conseil de surveillance de porter ¨ votre 

connaissance dans le cadre de la pr®sente assembl®e, en vous recommandant lôadoption de lôensemble des résolutions qui 

vous sont proposées.  

 

Le Conseil de surveillance 
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3.13.2. Projet de r®solutions propos®es ¨ lôAssembl®e g®n®rale mixte 

du 15 mai 2018  

 

Ordre du jour 

À titre ordinaire  

1°) Approbation des comptes sociaux de lôexercice clos le 31 décembre 2017 ; 

2°) Approbation des comptes consolid®s de lôexercice clos le 31 d®cembre 2017 ; 

3°) Affectation du résultat et détermination du dividende ; 

4°) Option pour le paiement du dividende en actions ; 

5°) Autorisation ¨ consentir ¨ la G®rance ¨ lôeffet dôop®rer sur les actions de la Soci®t® dans le cadre du dispositif 

pr®vu ¨ lôarticle L.225-209 du Code de commerce ; 

À titre extraordinaire  

6°) Modification des statuts de la Société ;  

7°) Autorisation ¨ consentir ¨ la G®rance ¨ lôeffet dôaugmenter le capital de la Société par émission de titres financiers 

donnant accès au capital de la Société, avec maintien du droit préférentiel de souscription des actionnaires ; 

8°) Autorisation ¨ consentir ¨ la G®rance ¨ lôeffet dôaugmenter le capital de la Soci®t® par ®mission dôactions ou de 

titres financiers donnant accès au capital de la Société, par offre au public, avec suppression du droit préférentiel 

de souscription des actionnaires ; 

9°) Autorisation ¨ consentir ¨ la G®rance ¨ lôeffet dô®mettre, par voie de placement priv® vis® ¨ lôarticle L.411-2 II du 

Code monétaire et financier, des actions ordinaires de la Société et des titres financiers donnant accès au capital, 

avec suppression du droit préférentiel de souscription des actionnaires ; 

10°) Autorisation ¨ consentir ¨ la G®rance ¨ lôeffet dôaugmenter le nombre de titres ¨ ®mettre en cas dôaugmentation de 

capital avec ou sans droit préférentiel de souscription des actionnaires ; 

11°) Autorisation ¨ consentir ¨ la G®rance en cas dô®mission, avec suppression du droit préférentiel de souscription, 

dôactions ou de tous titres financiers donnant acc¯s, imm®diatement ou ¨ terme, au capital de la Soci®t®, en vue de 

fixer, dans la limite de 10% du capital social de la Soci®t®, le prix dô®mission selon les modalités arrêtées par 

lôAssembl®e G®n®rale ; 

12°) Autorisation ¨ consentir ¨ la G®rance ¨ lôeffet dôaugmenter le capital dans la limite de 10% en vue de r®mun®rer 

des apports en nature consentis à la Société ; 

13°) Autorisation ¨ consentir ¨ la G®rance ¨ lôeffet dôaugmenter le capital de la Soci®t® par incorporation de r®serves, 

bénéfices, primes ou assimilés ; 

14°) Autorisation ¨ consentir ¨ la G®rance ¨ lôeffet dô®mettre des titres de capital et/ou des titres financiers donnant 

accès au capital en vue de rémun®rer des apports de titres en cas dôoffre publique initi®e par la Soci®t® ; 

15°) Autorisation ¨ consentir ¨ la G®rance ¨ lôeffet de proc®der ¨ des augmentations de capital en faveur des adh®rents 

¨ un plan dô®pargne dôentreprise avec suppression du droit préférentiel de souscription ; 

16°) Autorisation ¨ consentir ¨ la G®rance ¨ lôeffet de r®duire le capital social par annulation dôactions auto-détenues de 

la Société ; 

17°) Autorisation ¨ donner ¨ la G®rance ¨ lôeffet dôutiliser des d®l®gations et/ou autorisations en p®riode dôoffre publique 

dans le cadre de lôexception de r®ciprocit® ; 

18°) Autorisation ¨ consentir ¨ la G®rance ¨ lôeffet dôattribuer gratuitement des actions ordinaires de la Soci®t® ¨ 

certaines catégories de salariés et mandataires sociaux ; 

19°) Pouvoirs pour formalités. 
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DE LA COMPETENCE DE LôASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE 

Première résolution (Approbation des comptes sociaux de lôexercice clos le 31 d®cembre 2017) - LôAssembl®e G®n®rale, 

statuant aux conditions de quorum et de majorité requises pour les assemblées générales ordinaires, connaissance prise du 

rapport de gestion de la Gérance, du rapport du Conseil de surveillance et du rapport des Commissaires aux comptes, 

approuve les comptes sociaux de lôexercice clos le 31 d®cembre 2017 tels quôils ont ®t® pr®sent®s, ainsi que les op®rations 

traduites dans ces comptes et résumées dans ces rapports.  

Deuxième résolution (Approbation des comptes consolid®s de lôexercice clos le 31 décembre 2017) - LôAssembl®e 

Générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité requises pour les assemblées générales ordinaires, 

connaissance prise du rapport de gestion de la Gérance, du rapport du Conseil de surveillance et du rapport des 

Commissaires aux comptes, approuve les comptes consolid®s de lôexercice clos le 31 d®cembre 2017, tels quôils ont ®t® 

présentés, ainsi que les opérations traduites dans ces comptes et résumées dans ces rapports.  

Troisième résolution (Affectation du résultat et détermination du dividende) - LôAssembl®e G®n®rale, statuant aux 

conditions de quorum et de majorit® requises pour les assembl®es g®n®rales ordinaires, constate que lôexercice clos le 31 

décembre 2017 se solde par un bénéfice de 10.921.110 euros.  

LôAssembl®e g®n®rale d®cide dôaffecter ¨ la dotation de la r®serve l®gale cinq pour cent (5%) du b®n®fice de lôexercice, soit 

546.055,50 euros. 

LôAssembl®e g®n®rale, apr¯s avoir constat® que le b®n®fice distribuable ressort, conform®ment aux dispositions de lôarticle 

L.232-11 du Code de commerce, à 10.541.305,51  euros décide, sur proposition du Gérant, de procéder à la distribution 

dôun dividende de 0,88 euros par action, soit un montant global de 23.038.591,84 euros, après paiement du dividende 

pr®ciputaire d¾ ¨ lôAssoci® Commandit® et sô®levant ¨ 200.000 euros, conform®ment aux dispositions de lôarticle 26.6 des 

statuts de la Société, le dividende total ressortant ainsi à 23.238.591,84 euros prélevé comme suit : 

 

i. Dividende préciputaire de lôAssoci® Commandit® 

- sur le b®n®fice distribuable de lôexercice ¨ hauteur de éééééééééééééé.200.000 euros. 

 

ii. Distribution aux actionnaires 

- sur le b®n®fice distribuable de lôexercice ¨ hauteur de ééééééééééé. 10.210.285,02 euros. 

- sur le compte ç Primes dô®mission è ¨ hauteur de ééééééééé..ééé. 12.828.306,82 euros. 

Le compte ç Report ¨ nouveau è pr®sentera, en cons®quence, un solde positif sô®levant ¨ 131.020,49 euros. 

Le montant total de la distribution visée ci-dessus est calcul® sur la base du nombre dôactions ouvrant droit ¨ dividende au 

titre de lôexercice 2017, sô®levant ¨ 26.180.218 actions, et sera ajust® par la G®rance en fonction du nombre dôactions ayant 

droit à dividende à la date de son versement effectif. La distribution du dividende de 0,88 euros par action sera ainsi faite à 

hauteur de 0,39 euros par action par distribution du r®sultat de lôexercice clos le 31 d®cembre 2017 et ¨ hauteur de 0,49 

euros par action par distribution de primes dô®mission. 

Le dividende sera détaché le 22 mai 2018 et mis en paiement à partir du 19 juin 2018. Il est pr®cis® quôau cas o½, lors du 

détachement du dividende, la Société détiendrait certaines de ses propres actions, les sommes correspondant aux sommes 

non versées au titre de ces actions seraient affectées au report à nouveau pour leur quote-part prélevée sur le bénéfice 

distribuable et demeureront affectées au compte prime pour le solde. 

Le paiement interviendra en num®raire et, sous r®serve de lôadoption de la quatri¯me r®solution par lôAssembl®e G®n®rale, 

les actionnaires b®n®ficieront dôune option pour un paiement du dividende en actions. 

Régime fiscal des dividendes prélevés sur le bénéfice distribuable : 

Le b®n®fice distribuable distribu® aux actionnaires sô®l¯ve ¨ 10.210.285,02 euros. Celui-ci est prélevé à hauteur de 

166.251,01 euros sur le poste « Report à nouveau » et à hauteur de 10.044.034,01 euros sur le bénéfice comptable de 

lôexercice 2017. 

 

La quote-part du bénéfice distribuable prélevée sur le poste « Report à nouveau » dôun montant de 166.251,01 euros a déjà 

fait lôobjet dôune imposition lors des distributions de lôann®e 2017 en application de lôarticle 112, 1Á du Code g®n®ral des 
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impôts. En conséquence, celle-ci est assimil®e ¨ un remboursement dôapport non imposable entre les mains des 

actionnaires. 

Pour la fraction du b®n®fice distribuable pr®lev®e sur le b®n®fice comptable de lôexercice de 10.044.034,01 euros, le 

montant du dividende constitue un revenu distribué imposable dans les conditions de droit commun. 

Pour les actionnaires personnes physiques ayant leur résidence fiscale en France, le dividende sera soumis au prélèvement 

forfaitaire unique de 30% institué par la loi de finances pour 2018. Ce prélèvement se décompose en deux prélèvements : 

lôun de 17,2% au titre des pr®l¯vements sociaux, lôautre de 12,8% au titre de lôimp¹t sur le revenu. Sur option expresse et 

irr®vocable exerc®e lors du d®p¹t de leur d®claration de revenus, les contribuables peuvent opter pour lôimposition de 

lôensemble de leurs revenus de capitaux mobiliers en ce compris les dividendes au bar¯me progressif de lôimp¹t sur le 

revenu en lieu et place de lôimposition forfaitaire au taux de 12,8%. Dans un tel cas, les dividendes b®n®ficient dôun 

abattement de 40%. 

Pour les actionnaires personnes morales ayant leur résidence fiscale en France, ce dividende est en principe imposable à 

lôimp¹t sur les soci®t®s (IS) dans les conditions de droit commun. Sous r®serve du respect de certaines conditions, les 

actionnaires détenant au moins cinq pour cent (5%) du capital sont susceptibles dô°tre exon®r®s dôIS ¨ lôexception dôune 

quote-part de frais et charges fixée forfaitairement à cinq pour cent (5%) du montant des revenus distribués en application 

du régime « mère-fille ».  

Distribution prélevée sur le poste de ç Primes dô®mission è : 

En application des dispositions de lôarticle 112, 1Á du Code g®n®ral des imp¹ts, les distributions pr®lev®es sur les primes 

dô®mission pr®sentent pour les actionnaires le caract¯re dôun remboursement dôapport ¨ la condition que tous les bénéfices 

et autres r®serves distribuables aient ®t® pr®alablement r®partis. ê ce titre, la distribution de la prime dô®mission dôun 

montant de 12.828.306,82 euros sera qualifiée de revenus distribués à hauteur de 131.020,49  euros et de remboursement 

dôapport ¨ hauteur de 12.697.286,33 euros. 

La quote-part de la distribution de la prime dô®mission qualifi®e de revenus distribu®s sera soumise ¨ un r®gime fiscal 

identique à celui applicable à la distribution prélevée sur le bénéfice distribuable. 

La quote-part de la distribution de la prime dô®mission qualifi®e de remboursement dôapport ne sera pas imposable entre les 

mains des actionnaires. 

Conform®ment aux dispositions de lôarticle 243 bis du Code g®n®ral des imp¹ts, lôAssembl®e G®n®rale constate que les 

produits suivants ont été distribués au cours des trois exercices précédents : 

Exercice clos le Distributions totales Dont ®ligibles ¨ lôabattement de 40% Dont remboursement dôapport 

31/12/2016     22.218.619,92 ú         9.898.481,07 ú          12.320.138,85 ú 

31/12/2015   -     -           - 

31/12/2014   -     -           - 

 

Quatrième résolution (Option pour le paiement du dividende en actions) - LôAssembl®e G®n®rale, statuant aux conditions 

de quorum et de majorité requises pour les assemblées générales ordinaires, connaissance prise du rapport de la Gérance, 

constatant que le capital est enti¯rement lib®r®, et sous r®serve de lôadoption de la troisi¯me r®solution, d®cide dôoffrir ¨ 

chaque actionnaire, dans le respect des dispositions des articles L.232-18 et suivants du Code de commerce, la possibilité 

dôopter pour le paiement en actions de la Soci®t® du dividende faisant lôobjet de la troisi¯me r®solution. Lôoption pour le 

paiement du dividende en actions à émettre par la Société, si elle est exerc®e, portera obligatoirement sur lôint®gralit® du 

dividende d¾ ¨ lôactionnaire concern®.  

Les actions nouvelles, en cas dôexercice de la pr®sente option, seront ®mises ¨ un prix ®gal ¨ 90% de la moyenne des 

premiers cours cotés sur le marché règlementé Euronext Paris lors des vingt séances de bourse précédent le jour de la 

pr®sente Assembl®e G®n®rale diminu®e du montant net du dividende faisant lôobjet de la troisi¯me r®solution et arrondi au 

centime dôeuro sup®rieur. Les actions ainsi ®mises porteront jouissance au 1
er

 janvier 2018 et seront entièrement assimilées 

aux autres actions composant le capital de la Société.  

Les actionnaires pourront opter entre le paiement de lôint®gralit® du dividende en esp¯ces et le paiement de lôint®gralit® du 

dividende en actions nouvelles entre le 22 mai 2018 et le 8 juin 2018 inclus, en adressant leur demande aux intermédiaires 

financiers habilités à payer ledit dividende, ou, pour les actionnaires inscrits dans les comptes nominatifs purs tenus par la 
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Société, à son mandataire (BNP Securities Services). Pour les actionnaires qui nôauront pas exerc® leur option dôici le 8 juin 

2018 (inclus), le dividende sera intégralement payé en numéraire.  

Pour les actionnaires qui nôauront pas opt® pour le versement du dividende en actions, le dividende sera payé à compter du 

19 juin 2018 apr¯s lôexpiration de la p®riode dôoption. Pour les actionnaires ayant opt® pour le paiement du dividende en 

actions, la livraison des actions interviendra à compter de la même date.  

Si le montant des dividendes pour lesquels est exerc®e lôoption ne correspond pas ¨ un nombre entier dôactions, 

lôactionnaire pourra recevoir le nombre dôactions imm®diatement inf®rieur compl®t® par une soulte en esp¯ce vers®e par la 

Société et correspondant à la différence entre le montant des dividendes pour lesquels lôoption est exerc®e et le prix de 

souscription du nombre dôactions imm®diatement inf®rieur.  

LôAssembl®e G®n®rale donne tous pouvoirs ¨ la G®rance, avec facult® de subd®l®gation dans les conditions pr®vues par la 

loi, ¨ lôeffet dôassurer la mise en îuvre du paiement du dividende en actions, en pr®ciser les modalit®s dôapplication et 

dôex®cution, constater le nombre dôactions nouvelles ®mises en application de la pr®sente r®solution et apporter aux statuts 

toutes modifications n®cessaires relatives au capital social et au nombre dôactions composant le capital social et, plus 

généralement, faire tout ce qui serait utile ou nécessaire.  

Cinquième résolution (Autorisation ¨ consentir ¨ la G®rance ¨ lôeffet dôopérer sur les actions de la Société dans le cadre 

du dispositif pr®vu ¨ lôarticle L.225-209 du Code de commerce) ï LôAssembl®e G®n®rale, statuant aux conditions de quorum 

et de majorité requises pour les assemblées générales ordinaires, connaissance prise du rapport de la Gérance, autorise la 

Gérance, conformément aux articles L.225-209 et suivants du Code de commerce et avec faculté de subdélégation dans les 

conditions légales et réglementaires applicables, à opérer sur les actions de la Société, en une ou plusieurs fois aux 

®poques quôil d®terminera, dans le respect des conditions l®gales et r¯glementaires applicables.  

Les acquisitions pourront être effectuées en vue : 

Å de favoriser la liquidit® des transactions et la r®gularit® des cotations des titres de la Soci®t® dans le cadre dôun 

contrat de liquidit® conclu avec un prestataire de services dôinvestissement intervenant dans le respect des 

pratiques de marché admises par lôAutorit® des march®s financiers (AMF),  

Å de conserver les actions achet®es et les remettre ult®rieurement ¨ lô®change ou en paiement dans le cadre 

dôop®rations ®ventuelles de croissance externe, dans les limites fix®es par la r¯glementation applicable, 

Å dôassurer la couverture de plans dôoptions dôachat dôactions ou dôattribution gratuite dôactions et autres formes 

dôallocation dôactions ¨ des salari®s et/ou des mandataires sociaux de la Soci®t® et des soci®t®s de son groupe, 

notamment au titre de la participation aux r®sultats de lôentreprise et au titre dôun Plan dô£pargne dôEntreprise dans 

les conditions prévues par la loi et les autorités de marché et aux époques que la Gérance ou la personne agissant 

sur la délégation de la Gérance appréciera, 

Å de permettre (i) la remise dôactions de la Soci®t® lors de lôexercice de droits attach®s ¨ des valeurs mobili¯res 

donnant droit, imm®diatement ou ¨ terme, par remboursement, conversion ®change, pr®sentation dôun bon ou de 

toute autre mani¯re ¨ lôattribution dôactions de la Soci®t® et (ii) la r®alisation de toutes op®rations de couverture en 

relation avec lô®mission de telles valeurs mobili¯res, dans les conditions pr®vues par les autorit®s de march® et aux 

époques que la Gérance ou la personne agissant sur la délégation de la Gérance appréciera, 

Å ou de les annuler totalement ou partiellement par voie de réduction du capital social. 

La pr®sente autorisation permettra ®galement ¨ la Soci®t® dôop®rer sur ses propres actions en vue de toute autre finalit® 

autorisée ou qui viendrait à être autorisée par les dispositions légales et réglementaires applicables ou qui viendrait à être 

reconnue comme pratique de march® par lôAMF. Dans une telle hypoth¯se, la Soci®t® informerait ses actionnaires par voie 

de communiqué. 

Lôacquisition, la cession, le transfert ou lô®change de ces actions pourront °tre effectu®s par tous moyens selon la 

réglementation en vigueur, en une ou plusieurs fois, par intervention sur le marché ou de gré à gré, notamment par 

transactions de blocs dôactions (qui pourront atteindre la totalit® du programme) ou lôutilisation de tous instruments financiers 

optionnels ou d®riv®s, n®goci®s sur un march® r®glement® ou de gr® ¨ gr® et notamment par toutes options dôachat, et ce 

aux époques que la Gérance appr®ciera, sauf en p®riode dôoffre publique sur les actions de la Soci®t®, le tout dans le 

respect des dispositions légales et réglementaires applicables.  

Les achats dôactions de la Soci®t® pourront porter sur un nombre dôactions tel que : 

Å le nombre dôactions que la Soci®t® ach¯tera pendant la dur®e du programme de rachat nôexc¯dera pas 10% du 

nombre total des actions composant le capital de la Société (à quelque moment que ce soit, ce pourcentage 
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sôappliquant ¨ un capital ajust® en fonction des op®rations lôaffectant post®rieurement ¨ la pr®sente assembl®e), 

®tant pr®cis® que conform®ment aux dispositions de lôarticle L.225-209, alinéa 2 du Code de commerce, lorsque les 

actions sont rachetées pour favoriser la liquidité dans les conditions définies par le r¯glement g®n®ral de lôAMF, le 

nombre dôactions pris en compte pour le calcul de la limite de 10% correspondra au nombre dôactions achet®es, 

d®duction faite du nombre dôactions revendues pendant la dur®e de lôautorisation, et 

Å le nombre dôactions que la Société détiendra à quelque moment que ce soit ne dépassera pas 10% du nombre total 

des actions composant le capital de la Société. 

Les actions nouvelles, en cas dôexercice du droit dôoption, seront ®mises au prix de quatre-vingt-dix pour cent (90%) de la 

moyenne des premiers cours côtés sur le marché réglementé Euronext Paris lors des vingt (20) séances de bourse 

pr®c®dent le jour de la pr®sente Assembl®e g®n®rale diminu® du montant net du dividende faisant lôobjet de la troisi¯me 

résolution et arrondi au cents dôeuros sup®rieur. La G®rance pourra toutefois ajuster le prix dôachat susmentionn® en cas 

dôincorporation de r®serves, b®n®fices ou primes ou de toutes autres sommes dont la capitalisation serait admise, donnant 

lieu soit ¨ lô®l®vation de la valeur nominale des actions, soit ¨ la cr®ation et ¨ lôattribution gratuite dôactions, ainsi quôen cas 

de division de la valeur nominale de lôaction ou de regroupement dôactions, ou de toute autre op®ration portant sur les 

capitaux propres, pour tenir compte de lôincidence de ces op®rations sur la valeur de lôaction.  

LôAssembl®e G®n®rale conf¯re tous pouvoirs ¨ la G®rance, avec facult® de subd®l®gation dans les conditions l®gales et 

r®glementaires applicables, ¨ lôeffet de mettre en îuvre la pr®sente autorisation, pour en préciser, si nécessaire, les termes 

et en arrêter les modalités et établir le descriptif du programme, avec faculté de déléguer, dans les conditions légales, la 

réalisation du programme de rachat, et notamment, passer tous ordres en bourse ou hors marché, affecter ou réaffecter les 

actions acquises aux différents objectifs poursuivis, dans les conditions légales et réglementaires applicables, conclure tous 

accords en vue notamment de la tenue des registres dôachats et de ventes dôactions, effectuer toutes déclarations et 

formalit®s aupr¯s de lôAMF et de tout autre organisme, et effectuer toutes autres formalit®s et dôune mani¯re g®n®rale, faire 

tout ce qui est n®cessaire. La G®rance informera lôAssembl®e G®n®rale des op®rations r®alis®es en application de la 

présente autorisation. 

Cette autorisation est donnée pour une période de dix-huit (18) mois à compter de la présente Assemblée Générale et prive 

dôeffet, ¨ compter de cette date, toute d®l®gation ant®rieure ayant le m°me objet. 

DE LA COMPETENCE DE LôASSEMBLEE GENERALE EXTRAORDINAIRE 

Sixième résolution (Modification des statuts de la Société) - LôAssembl®e G®n®rale, statuant aux conditions de quorum et 

de majorité requises pour les assemblées générales extraordinaires, connaissance prise du rapport de la Gérance, décide 

de modifier lôarticle 3 des statuts de la Soci®t®, qui sera r®dig® comme suit :  

« 3. OBJET 

La Soci®t® a pour objet, tant en France quô¨ lô®tranger, pour elle-même, en participation avec des tiers ou pour le compte de 

tiers : 

3.1 A titre principal : 

Å lôacquisition de tous terrains, droits immobiliers ou immeubles, y compris par voie de bail ¨ construction, ainsi que 

tous biens et droits pouvant constituer lôaccessoire ou lôannexe desdits biens immobiliers ou concourir à leur 

développement, 

Å la construction dôimmeubles et toutes op®rations ayant un rapport direct ou indirect avec la construction de ces 

immeubles, 

Å lôexploitation et la mise en valeur par voie de location de ces biens immobiliers, 

Å lôacquisition ou la conclusion de tout contrat de crédit-bail immobilier en qualité de crédit-preneur en vue de la 

location ou de la mise à disposition à titre onéreux des immeubles objets desdits contrats de crédit-bail, 

Å directement ou indirectement, la prise de participation dans toutes soci®t®s dont lôobjet principal est lôexploitation 

dôun patrimoine immobilier ainsi que lôanimation, la gestion et lôassistance de telles personnes et soci®t®s, 

3.2 la prise à bail, directement ou indirectement de tous biens immobiliers y compris par voie de crédit-bail ou de 

location financière, 

3.3 lôali®nation notamment par voie de cession, dôapport et de fusion des actifs de la Soci®t®, 

3.4 lôadministration, lôexploitation, la gestion commerciale et technique de tous immeubles et ensembles immobiliers 

commerciaux et de bureaux, lôanimation de galeries marchandes et de centres commerciaux,  
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3.5 lôexercice des fonctions de syndic et de g®rant immobilier et la gestion de toutes soci®t®s et associations syndicales 

et autres. 

3.6 Et plus généralement : 

Å la participation en qualit® dôemprunteur et de pr°teur ¨ toute op®ration de pr°t ou de tr®sorerie intra-groupe et la 

possibilité de consentir à cet effet toutes garanties réelles ou personnelles mobilières ou immobilières, 

hypothécaires ou autres, 

Å et toutes opérations civiles, financières, commerciales, industrielles, mobilières et immobilières jugées utiles pour le 

d®veloppement de lôun des objets pr®cit®s de la Soci®t®. è 

Septième résolution (Autorisation ¨ consentir ¨ la G®rance ¨ lôeffet dôaugmenter le capital de la Soci®t® par ®mission de 

titres financiers donnant accès au capital de la Société, avec maintien du droit préférentiel de souscription des actionnaires) 

LôAssembl®e G®n®rale, statuant aux conditions de quorum et de majorit® requises pour les assemblées générales 

extraordinaires, connaissance prise du rapport de la Gérance et du rapport spécial des Commissaires aux Comptes : 

- délègue à la Gérance, en application des dispositions des articles L.225-129, L.225-129-2 et L.228-92 du Code de 

commerce, lôensemble des comp®tences n®cessaires ¨ lôeffet de d®cider lôaugmentation du capital de la Soci®t®, 

en une ou plusieurs fois, dans les proportions et aux ®poques quôelle appr®ciera, tant en France quô¨ lô®tranger, par 

lô®mission, avec maintien du droit pr®f®rentiel de souscription des actionnaires, dôactions de la Soci®t® (autres que 

des actions de préférence) ou de titres financiers donnant accès au capital (autres que des titres financiers donnant 

droit à des actions de préférence), de quelque nature que ce soit, émis à titre gratuit ou onéreux ; 

- d®cide que le montant nominal maximal des augmentations du capital de la Soci®t® susceptibles dô°tre r®alis®es, 

immédiatement et/ou à terme, en vertu de la présente délégation, ne pourra excéder un montant total de 5.000.000  

(cinq millions) dôeuros, étant précisé que le montant nominal maximum global des augmentations de capital 

susceptibles dô°tre r®alis®es en vertu de la pr®sente d®l®gation et de celles conf®r®es en vertu de la huiti¯me 

résolution, de la neuvième résolution, de la douzième résolution, de la quatorzième résolution et de la dix-huitième 

résolution de la présente Assemblée ne pourra excéder le montant visé au présent paragraphe ; 

- d®cide quô¨ ces montants sôajoutera, le cas échéant, le montant nominal des actions supplémentaires à émettre 

pour préserver les droits des porteurs de titres financiers donnant accès au capital conformément aux dispositions 

l®gales et r®glementaires ainsi quôaux stipulations contractuelles applicables ; 

- décide en outre que le montant nominal des titres financiers représentatifs de créances donnant accès au capital 

de la Soci®t® susceptibles dô°tre ®mis, en vertu de la pr®sente d®l®gation ne pourra exc®der un montant total de 

100.000.000 (cent millions) dôeuros ou la contre-valeur de ce montant en cas dô®mission en monnaie ®trang¯re ou 

en unité de compte fixée par référence à plusieurs monnaies, étant précisé que le montant nominal maximum 

global des titres financiers représentatifs de créances donnant acc¯s au capital de la Soci®t® susceptibles dô°tre 

émis en vertu de la présente délégation et de celles conférées en vertu de la huitième résolution et de la neuvième 

résolution de la présente Assemblée ne pourra excéder le montant visé au présent paragraphe ; 

- décide que la présente délégation est valable pour une durée de vingt-six (26) mois à compter de la date de la 

présente Assemblée ; 

- décide que la souscription des actions ou titres financiers donnant accès au capital pourra être opérée soit en 

espèces, soit par compensation avec des créances sur la Société ; 

- décide que les actionnaires pourront exercer, dans les conditions prévues par la loi, leur droit préférentiel de 

souscription à titre irréductible ; en outre, la Gérance aura la faculté de conférer aux actionnaires le droit de 

souscrire ¨ titre r®ductible un nombre dôactions ou de titres financiers sup®rieur ¨ celui quôils pourraient souscrire ¨ 

titre irréductible, proportionnellement aux droits de souscription dont ils disposent et, en tout état de cause, dans la 

limite de leur demande ; si les souscriptions ¨ titre irr®ductible et, le cas ®ch®ant, ¨ titre r®ductible, nôont pas 

absorb® la totalit® dôune ®mission dôactions ou de titres financiers telles que d®finies ci-dessus, la Gérance pourra 

utiliser, dans lôordre quôelle estimera opportun, tout ou partie des facult®s ci-après : 

- limiter lô®mission au montant des souscriptions sous la condition que celle-ci atteigne les trois-quarts au moins de 

lô®mission d®cid®e ; 

- répartir librement tout ou partie des titres non souscrits à titre irréductible et, le cas échéant, à titre réductible ; 

- offrir au public tout ou partie des titres non souscrits ; 
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- constate que, le cas échéant, la présente délégation emporte de plein droit, au profit des porteurs de titres 

financiers susceptibles dô°tre ®mis et donnant acc¯s au capital de la Soci®t®, renonciation des actionnaires ¨ leur 

droit préférentiel de souscription aux actions auxquelles ces titres financiers donnent droit ; et 

- décide que la Gérance aura tous pouvoirs, dans les conditions fixées par la loi, et avec faculté de subdélégation à 

toute autre personne habilit®e par les dispositions l®gales et r®glementaires applicables, pour mettre en îuvre la 

pr®sente d®l®gation, notamment ¨ lôeffet de : 

- déterminer les dates, les prix et les autres modalités des émissions ainsi que la forme et les caractéristiques des 

titres financiers à créer ; 

- fixer les montants à émettre et fixer la date de jouissance, avec ou sans effet rétroactif, des titres à émettre ; 

- déterminer le mode de libération des actions ou autres titres financiers émis et, le cas échéant, les conditions de 

leur rachat ou échange ; 

- suspendre le cas ®ch®ant lôexercice des droits dôattribution dôactions attach®s aux titres financiers ¨ émettre 

pendant un délai qui ne pourra excéder trois mois ; 

- proc®der ¨ tous ajustements afin de prendre en compte lôincidence dôop®rations sur le capital de la Soci®t®, 

notamment en cas de modification du pair de lôaction, dôaugmentation de capital par incorporation de réserves, 

dôattribution gratuite dôactions, de division ou de regroupement de titres, de distribution de r®serves ou de tous 

autres actifs, dôamortissement du capital, ou de toute autre op®ration portant sur les capitaux propres ; 

- fixer les modalités suivant lesquelles sera assurée, le cas échéant, la préservation des droits des titulaires de titres 

financiers donnant accès au capital de la Société conformément aux dispositions légales et réglementaires ainsi 

quôaux stipulations contractuelles ; 

- proc®der, le cas ®ch®ant, ¨ toute imputation sur la ou les primes dô®mission et notamment celle des frais entra´n®s 

par la réalisation des émissions et généralement prendre toutes les dispositions utiles et conclure tous accords 

pour parvenir à la bonne fin des ®missions envisag®es, faire proc®der ¨ toutes formalit®s requises pour lôadmission 

aux négociations sur un marché réglementé des droits, actions ou titres financiers émis, et constater la ou les 

augmentations de capital résultant de toute émission r®alis®e par lôusage de la pr®sente d®l®gation et modifier 

corrélativement les statuts ; 

- d®cider, en cas dô®mission de titres financiers repr®sentatifs de cr®ances donnant acc¯s au capital de la Soci®t® et 

dans les conditions fixées par la loi, de leur caract¯re subordonn® ou non, pour fixer leur taux dôint®r°t et leur 

devise, leur durée, le cas échéant, indéterminée, le prix de remboursement fixe ou variable avec ou sans prime, les 

modalit®s dôamortissement en fonction des conditions du march® et les conditions dans lesquelles ces titres 

donneront droit ¨ des actions de la Soci®t® et leurs autres modalit®s dô®mission (y compris le fait de leur conf®rer 

des garanties ou des s¾ret®s) et dôamortissement ; 

- accomplir, soit par lui-même, soit par mandataire, tous actes et formalit®s ¨ lôeffet de rendre d®finitives les 

®missions de titres qui pourront °tre r®alis®es en vertu de la d®l®gation faisant lôobjet de la pr®sente r®solution ;  

- modifier les statuts en conséquence et, généralement, faire tout ce qui sera nécessaire ; et 

- prend acte que la pr®sente d®l®gation prive dôeffet ¨ compter de ce jour ¨ hauteur, le cas ®ch®ant, de la partie non 

encore utilisée, toute délégation antérieure ayant le même objet. 

Huitième résolution (Autorisation à consentir ¨ la G®rance ¨ lôeffet dôaugmenter le capital de la Soci®t® par ®mission 

dôactions ou de titres financiers donnant acc¯s au capital de la Soci®t®, par offre au public, avec suppression du droit 

préférentiel de souscription des actionnaires) - LôAssemblée Générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité 

requises pour les assemblées générales extraordinaires, connaissance prise du rapport de la Gérance et du rapport spécial 

des Commissaires aux Comptes : 

- délègue à la Gérance, en application des dispositions des articles L.225-129, L.225-129-2, L.225-135 et L.228-92 

du Code de commerce, lôensemble des comp®tences n®cessaires ¨ lôeffet de d®cider lôaugmentation du capital de 

la Société, en une ou plusieurs fois, dans les proportions et aux ®poques quôelle appr®ciera, tant en France quô¨ 

lô®tranger, par lô®mission, par voie dôoffre au public, dôactions de la Soci®t® (autres que des actions de pr®f®rence) 

ou de tous autres titres financiers donnant accès au capital (autres que des titres financiers donnant droit à des 

actions de préférence), de quelque nature que ce soit, émis à titre gratuit ou onéreux ; 

- d®cide que le montant nominal maximal des augmentations de capital susceptibles dô°tre r®alis®es, imm®diatement 

et/ou à terme, en vertu de la présente délégation, ne pourra excéder un montant de 2.500.000 (deux millions cinq 
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cent mille) euros montant auquel sôajoutera, le cas ®ch®ant, le montant nominal des actions suppl®mentaires ¨ 

émettre pour préserver les droits des porteurs de titres financiers donnant accès au capital conformément aux 

dispositions l®gales et r®glementaires ainsi quôaux stipulations contractuelles ; le montant nominal maximal des 

augmentations de capital susceptibles dô°tre r®alis®es en vertu de la pr®sente d®l®gation sôimputera sur le plafond 

global dôaugmentation de capital fix® par la septi¯me r®solution de la pr®sente Assembl®e ; 

- décide en outre que le montant nominal des titres financiers représentatifs de créances donnant accès au capital 

susceptibles dô°tre ®mis en vertu de la présente délégation ne pourra excéder un montant de 50.000.000 

(cinquante millions) dôeuros ou la contre-valeur de ce montant en cas dô®mission en monnaie ®trang¯re ou en unit® 

de compte fixée par référence à plusieurs monnaies ; le montant nominal des titres financiers représentatifs de 

cr®ances donnant acc¯s au capital de la Soci®t® susceptibles dô°tre ®mis en vertu de la pr®sente d®l®gation, 

sôimputera sur le plafond global applicable aux titres financiers repr®sentatifs de cr®ances fix® par la huitième 

résolution de la présente Assemblée ; 

- décide de supprimer le droit préférentiel de souscription des actionnaires aux titres financiers à émettre, étant 

entendu que la Gérance pourra conférer aux actionnaires une faculté de souscription par priorité sur tout ou partie 

de lô®mission, pendant le d®lai et selon les conditions quôelle fixera conform®ment aux dispositions de lôarticle 

L.225-135 du Code de commerce ; 

- décide que la présente délégation est valable pour une durée de vingt-six (26) mois à compter de la date de la 

présente Assemblée ; 

- décide que la souscription des actions ou titres financiers donnant accès au capital pourra être opérée soit en 

espèces, soit par compensation avec des créances ; 

- constate, le cas échéant, que la présente délégation emporte de plein droit, au profit des porteurs de titres 

financiers donnant accès au capital de la Société, renonciation des actionnaires à leur droit préférentiel de 

souscription aux actions auxquelles ces titres financiers donnent droit ; 

- d®cide, conform®ment ¨ lôarticle L.225-136 du Code de commerce et sous réserve de la onzième résolution, que : 

- le prix dô®mission des actions sera au moins ®gal ¨ la moyenne pond®r®e des cours des trois derni¯res s®ances de 

bourse de lôaction Galimmo sur le marché réglementé Euronext Paris précédant sa fixation, éventuellement 

diminu®e dôune d®cote maximale de cin pour cent (5%) ; et 

- le prix dô®mission des titres financiers donnant acc¯s par tous moyens, imm®diatement ou ¨ terme, au capital de la 

Société sera tel que la somme perçue immédiatement par la Société, majorée, le cas échéant, de celle susceptible 

dô°tre perue ult®rieurement par elle soit, pour chaque action ou autre titre de capital de la Soci®t® ®mis en 

cons®quence de lô®mission de ces titres financiers, au moins ®gale ¨ celle quôelle recevrait par application du prix 

de souscription minimum d®fini ¨ lôalin®a pr®c®dent, apr¯s correction, sôil y a lieu, de ce montant, pour tenir compte 

de la différence de date de jouissance ; 

- décide que la Gérance aura tous pouvoirs, dans les conditions fixées par la loi, et avec faculté de subdélégation à 

toute autre personne habilit®e par les dispositions l®gales et r®glementaires applicables, pour mettre en îuvre la 

pr®sente d®l®gation et notamment ¨ lôeffet de : 

- déterminer, dans les limites fixées par la loi, les dates, les prix et les autres modalités des émissions ainsi que la 

forme et les caractéristiques des titres financiers à créer ; 

- fixer les montants à émettre, la possibilité de fixer la date de jouissance avec ou sans effet rétroactif, des titres à 

émettre ; 

- déterminer le mode de libération des actions ou autres titres financiers émis et le cas échéant, les conditions, de 

leur rachat ou échange ; 

- suspendre le cas ®ch®ant lôexercice des droits dôattribution dôactions attach®s aux titres financiers ¨ ®mettre 

pendant un délai qui ne pourra excéder trois mois ; 

- proc®der ¨ tous ajustements afin de prendre en compte lôincidence dôop®rations sur le capital de la Soci®t®, 

notamment en cas de modification du pair de lôaction, dôaugmentation de capital par incorporation de r®serves, 

dôattribution gratuite dôactions, de division ou de regroupement de titres, de distribution de r®serves ou de tous 

autres actifs, dôamortissement du capital, ou de toute autre opération portant sur les capitaux propres ; 
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- fixer les modalités suivant lesquelles sera assurée, le cas échéant, la préservation des droits des titulaires des titres 

financiers donnant accès au capital de la Société conformément aux dispositions légales et réglementaires ainsi 

quôaux stipulations contractuelles ; 

- proc®der, le cas ®ch®ant, ¨ toute imputation sur la ou les primes dô®mission et notamment celle des frais entra´n®s 

par la réalisation des émissions et généralement prendre toutes les dispositions utiles et conclure tous accords 

pour parvenir ¨ la bonne fin des ®missions envisag®es, faire proc®der ¨ toutes formalit®s requises pour lôadmission 

aux négociations sur un marché réglementé des droits, actions ou titres financiers émis, et constater la ou les 

augmentations de capital r®sultant de toute ®mission r®alis®e par lôusage de la pr®sente d®l®gation et modifier 

corrélativement les statuts ; 

- d®cider, en cas dô®mission de titres financiers repr®sentatifs de cr®ances donnant acc¯s au capital de la Société et 

dans les conditions fix®es par la loi, de leur caract¯re subordonn® ou non, pour fixer leur taux dôint®r°t et leur 

devise, leur durée, le cas échéant, indéterminée, le prix de remboursement fixe ou variable avec ou sans prime, les 

modalit®s dôamortissement en fonction des conditions du march® et les conditions dans lesquelles ces titres 

donneront droit ¨ des actions de la Soci®t® et leurs autres modalit®s dô®mission (y compris le fait de leur conf®rer 

des garanties ou des sûretés) et dôamortissement ; 

- accomplir, soit par lui-m°me, soit par mandataire, tous actes et formalit®s ¨ lôeffet de rendre d®finitives les 

augmentations de capital qui pourront °tre r®alis®es en vertu de lôautorisation faisant lôobjet de la pr®sente 

résolution ; et 

- modifier les statuts en conséquence et, généralement, faire tout ce qui sera nécessaire ; et 

- prend acte que la pr®sente d®l®gation prive dôeffet ¨ compter de ce jour ¨ hauteur, le cas ®ch®ant, de la partie non 

encore utilisée, toute délégation antérieure ayant le même objet. 

Neuvième résolution (Autorisation ¨ consentir ¨ la G®rance ¨ lôeffet dô®mettre, par voie de placement priv® vis® ¨ lôarticle 

L.411-2 II du Code monétaire et financier, des actions ordinaires de la Société et des titres financiers donnant accès au 

capital, avec suppression du droit préférentiel de souscription des actionnaires) - LôAssembl®e G®n®rale, statuant aux 

conditions de quorum et de majorité requises pour les assemblées générales extraordinaires, connaissance prise du rapport 

de la Gérance et du rapport spécial des Commissaires aux Comptes : 

- délègue, à la Gérance, en application des articles L.225-129, L.225-129-2, L.225-135, L.225-136, L.228-91, L.228-

92 et L.228-93 du Code de commerce, lôensemble des comp®tences n®cessaires ¨ lôeffet de d®cider lôaugmentation 

du capital de la Soci®t®, en une ou plusieurs fois, dans les proportions et aux ®poques quôelle appr®ciera, tant en 

France quô¨ lô®tranger, par lô®mission, sur le march® franais, les march®s ®trangers ou le march® international, au 

moyen dôune offre r®alis®e par voie de placement priv® vis®e ¨ lôarticle L.411-2 II du Code monétaire et financier, 

dans les proportions et aux ®poques quôelle appr®ciera, dôactions de la Soci®t® (autres que des actions de 

préférence) ou de tous autres titres financiers donnant accès, immédiatement ou à terme, au capital (autres que 

des titres financiers donnant droit à des actions de préférence), de quelle que nature que ce soit, émis à titre gratuit 

ou onéreux ; 

- décide que le montant nominal des augmentations de capital de la Soci®t®, susceptibles dô°tre r®alis®es 

immédiatement ou à terme, en vertu de la présente délégation ne pourra pas excéder vingt pour cent (20%) du 

capital social au cours dôune m°me p®riode annuelle ni °tre sup®rieur au montant du plafond dôaugmentation de 

capital fix® par la huiti¯me r®solution, auquel sôajoutera, le cas ®ch®ant, le montant nominal des actions 

supplémentaires à émettre pour préserver les droits des porteurs de titres financiers donnant accès au capital 

conform®ment aux dispositions l®gales et r®glementaires ainsi quôaux stipulations contractuelles, et sôimputera sur 

le plafond dôaugmentation de capital fix® par la huiti¯me r®solution de la pr®sente Assembl®e ; 

- décide en outre que le montant nominal des titres financiers représentatifs de créances donnant accès au capital 

susceptibles dô°tre ®mis en vertu de la pr®sente d®l®gation ne pourra exc®der un montant de 50.000.000  

(cinquante millions) dôeuros ou à la contre-valeur de ce montant en cas dô®mission en monnaie étrangère ou en 

unité de compte fixée par référence à plusieurs monnaies ; le montant nominal des titres financiers représentatifs 

de cr®ances donnant acc¯s au capital de la Soci®t® susceptibles dô°tre ®mis en vertu de la pr®sente d®l®gation, 

sôimputera sur le plafond applicable aux titres financiers repr®sentatifs de cr®ances fix® par la huiti¯me r®solution 

de la présente Assemblée ; 

- décide de supprimer le droit préférentiel de souscription des actionnaires aux actions ordinaires et titres financiers 

donnant accès au capital qui pourront être émis en vertu de la présente délégation ; 
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- décide que la présente délégation est valable pour une durée de vingt-six (26) mois à compter de la date de la 

présente Assemblée ; 

- décide que la souscription des actions ou titres financiers donnant accès au capital pourra être opérée soit en 

espèces, soit par compensation avec des créances ; 

- constate, le cas échéant, que la présente délégation emporte de plein droit renonciation des actionnaires à leur 

droit pr®f®rentiel de souscription aux actions auxquelles donnent droit les titres financiers susceptibles dô°tre ®mis 

en vertu de la présente délégation ; 

- d®cide, conform®ment ¨ lôarticle L.225-136 du Code de commerce et sous réserve de la huitième résolution, que : 

- le prix dô®mission des actions sera au moins ®gal ¨ la moyenne pond®r®e des cours des trois derni¯res s®ances de 

bourse de lôaction Galimmo sur le march® r®glement® Euronext Paris pr®c®dant sa fixation, ®ventuellement 

diminu®e dôune d®cote maximale de cinq pour cent ( 5%) ; et 

- le prix dô®mission des titres financiers donnant acc¯s par tous moyens, imm®diatement ou ¨ terme, au capital de la 

Société sera tel que la somme perçue immédiatement par la Société, majorée, le cas échéant, de celle susceptible 

dô°tre perue ult®rieurement par elle soit, pour chaque action ou autre titre de capital de la Soci®t® ®mis en 

cons®quence de lô®mission de ces titres financiers, au moins ®gale ¨ celle quôelle recevrait par application du prix 

de souscription minimum d®fini ¨ lôalin®a pr®c®dent, apr¯s correction, sôil y a lieu, de ce montant, pour tenir compte 

de la différence de date de jouissance ; 

- décide que la Gérance aura tous pouvoirs, dans les conditions fixées par la loi, et avec faculté de subdélégation à 

toute autre personne habilit®e par les dispositions l®gales et r®glementaires applicables, pour mettre en îuvre la 

pr®sente d®l®gation et notamment ¨ lôeffet de : 

- déterminer, dans les limites fixées par la loi, les dates, les prix et les autres modalités des émissions ainsi que la 

forme et les caractéristiques des titres financiers à créer ; 

- fixer les montants à émettre, la possibilité de fixer la date de jouissance avec ou sans effet rétroactif, des titres à 

émettre ; 

- déterminer le mode de libération des actions ou autres titres financiers émis et le cas échéant, les conditions, de 

leur rachat ou échange ; 

- suspendre le cas ®ch®ant lôexercice des droits dôattribution dôactions attach®s aux titres financiers ¨ ®mettre 

pendant un délai qui ne pourra excéder trois mois ; 

- proc®der ¨ tous ajustements afin de prendre en compte lôincidence dôop®rations sur le capital de la Soci®t®, 

notamment en cas de modification du pair de lôaction, dôaugmentation de capital par incorporation de r®serves, 

dôattribution gratuite dôactions, de division ou de regroupement de titres, de distribution de r®serves ou de tous 

autres actifs, dôamortissement du capital, ou de toute autre op®ration portant sur les capitaux propres ; 

- fixer les modalités suivant lesquelles sera assurée, le cas échéant, la préservation des droits des titulaires des titres 

financiers donnant accès au capital de la Société conformément aux dispositions légales et réglementaires ainsi 

quôaux stipulations contractuelles ; 

- procéder, le cas éch®ant, ¨ toute imputation sur la ou les primes dô®mission et notamment celle des frais entra´n®s 

par la réalisation des émissions et généralement prendre toutes les dispositions utiles et conclure tous accords 

pour parvenir à la bonne fin des émissions envisag®es, faire proc®der ¨ toutes formalit®s requises pour lôadmission 

aux négociations sur un marché réglementé des droits, actions ou titres financiers émis, et constater la ou les 

augmentations de capital r®sultant de toute ®mission r®alis®e par lôusage de la présente délégation et modifier 

corrélativement les statuts ; 

- d®cider, en cas dô®mission de titres financiers repr®sentatifs de cr®ances donnant acc¯s au capital de la Soci®t® et 

dans les conditions fixées par la loi, de leur caractère subordonné ou non, pour fixer leur taux dôint®r°t et leur 

devise, leur durée, le cas échéant, indéterminée, le prix de remboursement fixe ou variable avec ou sans prime, les 

modalit®s dôamortissement en fonction des conditions du march® et les conditions dans lesquelles ces titres 

donneront droit ¨ des actions de la Soci®t® et leurs autres modalit®s dô®mission (y compris le fait de leur conf®rer 

des garanties ou des s¾ret®s) et dôamortissement ; 

- accomplir, soit par lui-même, soit par mandataire, tous actes et formalit®s ¨ lôeffet de rendre d®finitives les 

augmentations de capital qui pourront °tre r®alis®es en vertu de lôautorisation faisant lôobjet de la pr®sente 

résolution ; et 
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- modifier les statuts en conséquence et, généralement, faire tout ce qui sera nécessaire ; et 

- prend acte que la pr®sente d®l®gation prive dôeffet ¨ compter de ce jour ¨ hauteur, le cas ®ch®ant, de la partie non 

encore utilisée, toute délégation antérieure ayant le même objet. 

Dixième résolution (Autorisation ¨ consentir ¨ la G®rance ¨ lôeffet dôaugmenter le nombre de titres ¨ ®mettre en cas 

dôaugmentation de capital avec ou sans droit pr®f®rentiel de souscription des actionnaires) - LôAssembl®e G®n®rale, statuant 

aux conditions de quorum et de majorité requises pour les assemblées générales extraordinaires, connaissance prise du 

rapport de la Gérance et du rapport spécial des Commissaires aux Comptes : 

- d®l¯gue ¨ la G®rance, conform®ment aux dispositions de lôarticle L.225-135 l du Code de commerce, avec faculté 

de subdélégation à toute autre personne habilitée par les dispositions légales et réglementaires applicables, 

lôensemble des comp®tences n®cessaires ¨ lôeffet dôaugmenter le nombre de titres ¨ ®mettre en cas 

dôaugmentation du capital de la Soci®t® avec ou sans droit pr®f®rentiel de souscription décidée en application de la 

septième résolution, de la huitième résolution et de la neuvième résolution de la présente Assemblée, pendant un 

délai et selon des modalités conformes aux dispositions légales et réglementaires, au même prix que celui retenu 

pour lô®mission initiale, en application de laquelle lôaugmentation de capital ou, selon le cas, lô®mission de titres 

financiers représentatifs de créances donnant accès au capital de la Société, est décidée ; 

- décide que le montant nominal des augmentations de capital et des émissions de titres financiers représentatifs de 

cr®ances donnant acc¯s au capital r®alis®es en vertu de la pr®sente d®l®gation sôimputera sur les plafonds globaux 

dôaugmentation de capital et dô®mission de titres financiers représentatifs de créances donnant accès au capital de 

la Soci®t® fix®s par la septi¯me r®solution de la pr®sente Assembl®e, en application de laquelle lôaugmentation de 

capital ou, selon le cas, lô®mission de titres financiers repr®sentatifs de cr®ances donnant accès au capital de la 

Société, est décidée ; 

- constate, le cas échéant, que la présente délégation emporte de plein droit renonciation des actionnaires à leur 

droit préférentiel de souscription aux actions auxquelles donnent droit les titres financiers susceptibles dô°tre ®mis 

en vertu de la présente délégation ;  

- décide que la présente autorisation est valable pour une durée de vingt-six (26) mois à compter de la date de la 

présente Assemblée ; et 

- prend acte que la présente délégation prive dôeffet ¨ compter de ce jour ¨ hauteur, le cas ®ch®ant, de la partie non 

encore utilisée, toute délégation antérieure ayant le même objet. 

Onzième résolution (Autorisation ¨ consentir ¨ la G®rance en cas dô®mission, avec suppression du droit pr®f®rentiel de 

souscription, dôactions ou de tous titres financiers donnant acc¯s, imm®diatement ou ¨ terme, au capital de la Soci®t®, en 

vue de fixer, dans la limite de 10% du capital social de la Soci®t®, le prix dô®mission selon les modalit®s arr°t®es par 

lôAssembl®e Générale) - LôAssembl®e G®n®rale, statuant aux conditions de quorum et de majorit® requises pour les 

assemblées générales extraordinaires, connaissance prise du rapport de la Gérance et du rapport spécial des 

Commissaires aux Comptes et conformément aux dispositions du Code de commerce et notamment de lôarticle L.225-136 

du Code de commerce : 

- autorise la Gérance, avec faculté de subdélégation dans les conditions fixées par la loi, sous réserve (i) de 

lôadoption de la huiti¯me r®solution et de la neuvi¯me résolution soumises à la présente Assemblée et (ii) du 

respect du ou des plafonds pr®vus dans la r®solution en vertu de laquelle lô®mission est d®cid®e, pour chacune des 

émissions décidées sur le fondement de la huitième résolution et de la neuvième résolution, et par dérogation aux 

conditions de fixation du prix dô®mission quôelles pr®voient, ¨ fixer le prix dô®mission selon les modalit®s arr°t®es ci-

après, dans la limite de 10 pour cent (10%) du capital social de la Société par an, en ce inclus les émissions 

r®alis®es en vertu de la huiti¯me r®solution de la pr®sente Assembl®e (ce pourcentage de 10% sôappliquant ¨ un 

capital ajusté au résultat des opérations sur le capital éventuellement effectuées postérieurement à la présente 

Assemblée) : 

- le prix dô®mission des actions ordinaires sera au moins ®gal ¨ la moyenne pond®r®e du cours de lôaction sur 

Euronext Paris au cours des trois séances de bourse précédant la décision de fixation du prix éventuellement 

diminu®e dôune d®cote maximale de dix pour cent (10%) ; 

- le prix dô®mission des titres financiers donnant acc¯s au capital autres que des actions ordinaires sera tel que la 

somme perue imm®diatement par la Soci®t®, major®e le cas ®ch®ant de celle susceptible dô°tre perue 

ultérieurement par la Soci®t® soit, pour chaque action ordinaire ®mise en cons®quence de lô®mission de ces titres 

financiers, au moins égale au montant visé au paragraphe ci-dessus, apr¯s correction, sôil y a lieu, de ce montant 

pour tenir compte de la différence de date de jouissance ; 



 

3 ï RAPPORT DôACTIVITE 

 

 

 

  
Galimmo SCA - Document de Référence 2017 66 

- décide que la présente autorisation est valable pour une durée de vingt-six (26) mois à compter de la date de la 

présente Assemblée ; et 

- prend acte que la pr®sente autorisation prive dôeffet ¨ compter de ce jour ¨ hauteur, le cas ®ch®ant, de la partie non 

encore utilisée, toute autorisation antérieure ayant le même objet. 

Douzième résolution (Autorisation ¨ consentir ¨ la G®rance ¨ lôeffet dôaugmenter le capital dans la limite de 10% en vue de 

rémunérer des apports en nature consentis à la Société) - LôAssembl®e G®n®rale, statuant aux conditions de quorum et de 

majorité requises pour les assemblées générales extraordinaires, connaissance prise du rapport de la Gérance et du rapport 

spécial des Commissaires aux Comptes, conformément notamment ¨ lôarticle L.225-147 alinéa 6 du Code de commerce : 

- d®l¯gue ¨ la G®rance lôensemble des pouvoirs n®cessaires ¨ lôeffet de d®cider, sur rapport des Commissaires aux 

Apports mentionn® aux 1er et 2¯me alin®as de lôarticle L.225-147 du Code de commerce, lô®mission dôactions ou 

dôautres titres de capital de la Soci®t®, ou de titres de capital donnant acc¯s par tous moyens, imm®diatement et/ou 

à terme, à des actions ou autres titres de capital existants ou à émettre de la Société, en vue de rémunérer des 

apports en nature consentis ¨ la Soci®t®, lorsque lôarticle L.225-148 du Code de commerce nôest pas applicable ; 

- décide que le montant nominal maximum des augmentations de capital immédiates ou à terme de la Société 

susceptible dô°tre r®alis®es en vertu de la présente délégation est fixé à dix pour cent (10%) du capital de la 

Soci®t® (tel quôexistant ¨ la date de lôutilisation par la G®rance de la pr®sente d®l®gation), ®tant pr®cis® que le 

montant nominal des augmentations de capital susceptibles dô°tre r®alisées en vertu de la présente résolution 

sôimputera sur le plafond fix® par la septi¯me r®solution de la pr®sente Assembl®e. ê ce plafond sôajoutera, le cas 

échéant, le montant nominal des actions ou autres titres financiers à émettre pour préserver, conformément aux 

dispositions l®gales et r®glementaires applicables et aux ®ventuelles stipulations contractuelles pr®voyant dôautres 

cas dôajustements, les droits des porteurs de titres financiers ou des titulaires dôautres droits donnant acc¯s au 

capital de la Société ; 

- décide que la présente délégation est valable pour une période de vingt-six (26) mois à compter de la date de la 

présente Assemblée ; 

- prend acte, en tant que de besoin, que la présente délégation emporte renonciation par les actionnaires à leur droit 

préférentiel de souscription aux actions et autres titres de capital ainsi émis et aux actions et autres titres de capital 

de la Société auxquels les titres de capital qui seraient émis sur le fondement de la présente délégation, pourront 

donner droit ; 

- confère tous pouvoirs à la Gérance, avec faculté de subdélégation à toute autre personne habilitée par les 

dispositions l®gales et r®glementaires applicables, ¨ lôeffet de mettre en îuvre la pr®sente d®l®gation et 

notamment : 

- de statuer sur le rapport du ou des Commissaires aux Apports ; 

- de fixer les termes et conditions et les modalit®s de lôop®ration, dans les limites fix®es par les dispositions l®gales et 

réglementaires applicables et la présente résolution ; 

- de fixer la parit® dô®change ainsi que, le cas échéant, le montant de la soulte en espèces à verser ; 

- de constater le transfert des biens ou actifs apportés ; 

- de d®terminer les dates, conditions dô®mission, notamment le prix et la date de jouissance (m°me r®troactive), des 

actions ou autres titres de capitaux nouveaux et, le cas échéant, des titres de capital donnant accès 

immédiatement ou à terme à une quotité du capital de la Société, et notamment évaluer les apports ainsi que 

lôoctroi, sôil y a lieu, dôavantages particuliers et r®duire lô®valuation des apports ou la r®mun®ration des avantages 

particuliers, si les apporteurs y consentent ; 

- dôinscrire au passif du bilan ¨ un compte ç Prime dôapport è, sur lequel porteront les droits de tous les actionnaires, 

la différence entre le prix dô®mission des actions nouvelles et leur valeur nominale ; 

- ¨ sa seule initiative, imputer les frais de toute ®mission sur le montant de la ç Prime dôapport è et pr®lever sur ladite 

prime les sommes nécessaires pour porter la réserve légale au dixième du nouveau capital après chaque 

augmentation ; et 

- prendre g®n®ralement toutes les dispositions utiles, conclure tous accords (notamment en vue dôassurer la bonne 

fin de lô®mission), requ®rir toutes autorisations, effectuer toutes formalit®s et faire le nécessaire pour parvenir à la 

bonne fin des émissions envisagées ou y surseoir, et notamment constater la ou les augmentations de capital 

r®sultant de toute ®mission r®alis®e par lôusage de la pr®sente d®l®gation, modifier corr®lativement les statuts de la 
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Soci®t®, demander lôadmission sur le march® r®glement® Euronext Paris de tous titres financiers ®mis en vertu de 

la pr®sente d®l®gation et assurer le service financier des titres concern®s et lôexercice des droits y attach®s ; et 

- prend acte que la présente d®l®gation prive dôeffet ¨ compter de ce jour ¨ hauteur, le cas ®ch®ant, de la partie non 

encore utilisée, toute délégation antérieure ayant le même objet. 

Treizième résolution (Autorisation ¨ consentir ¨ la G®rance ¨ lôeffet dôaugmenter le capital de la Société par incorporation 

de réserves, bénéfices, primes ou assimilés) - LôAssembl®e G®n®rale, statuant aux conditions de quorum et de majorit® 

requises pour les assemblées générales ordinaires, connaissance prise du rapport de la Gérance : 

- délègue ¨ la G®rance, conform®ment aux dispositions de lôarticle L.225-130 du Code de commerce, lôensemble des 

comp®tences n®cessaires ¨ lôeffet de d®cider lôaugmentation du capital de la Soci®t®, en une ou plusieurs fois, 

dans les proportions et aux ®poques quôelle appréciera, par incorporation au capital de tout ou partie des réserves, 

b®n®fices, primes ou assimil®s dont lôincorporation au capital serait admise, ¨ r®aliser par ®mission dôactions 

nouvelles attribuées gratuitement ou par élévation de la valeur nominale des actions de la Soci®t® ou par lôemploi 

conjoint de ces deux procédés ; 

- d®cide que le montant nominal maximal des augmentations de capital susceptibles dô°tre r®alis®es, imm®diatement 

et/ou à terme, en vertu de la présente délégation, ne pourra excéder un montant de 1.000.000 (un million) dôeuros, 

montant auquel sôajoutera, le cas ®ch®ant, le montant nominal des actions suppl®mentaires ¨ ®mettre pour 

préserver les droits des porteurs de titres financiers donnant accès au capital conformément aux dispositions 

l®gales et r®glementaires ainsi quôaux stipulations contractuelles ; le montant nominal maximal des augmentations 

de capital susceptibles dô°tre r®alis®es en vertu de la pr®sente d®l®gation est ind®pendant de toute autre 

délégation consentie par la pr®sente Assembl®e et ne sôimputera sur aucun autre plafond global dôaugmentation de 

capital fixé par la présente Assemblée ; 

- décide que la présente délégation est valable pour une durée de vingt-six (26) mois à compter de la date de la 

présente Assemblée ; 

- décide que les droits formant rompus ne seront ni négociables ni cessibles et que les actions correspondantes 

seront vendues ; les sommes provenant de la vente seront allouées aux titulaires des droits conformément aux 

dispositions législatives et réglementaires applicables ;  

- décide que la Gérance, avec faculté de subdélégation à toute autre personne habilitée par les dispositions légales 

et r®glementaires applicables, aura tous pouvoirs pour mettre en îuvre la pr®sente d®l®gation, notamment ¨ lôeffet 

de : 

- déterminer les modalités et conditions des opérations autorisées ci-dessus et notamment déterminer à cet égard le 

montant des sommes à incorporer au capital, ainsi que le ou les postes des capitaux propres sur lesquels elles 

seront prélevées ; 

- fixer les montants à émettre et fixer la date de jouissance, avec ou sans effet rétroactif, des titres financiers à 

émettre ; 

- proc®der ¨ tous ajustements afin de prendre en compte lôincidence dôop®rations sur le capital de la Soci®t® ; fixer 

les modalités suivant lesquelles sera assurée, le cas échéant, la préservation des droits des titulaires de titres 

financiers donnant accès au capital de la Société conformément aux dispositions légales et réglementaires ainsi 

quôaux stipulations contractuelles ; 

- accomplir, soit par lui-m°me, soit par mandataire, tous actes et formalit®s ¨ lôeffet de rendre d®finitives les 

augmentations de capital qui pourront °tre r®alis®es en vertu de la d®l®gation faisant lôobjet de la pr®sente 

résolution ; et 

- modifier les statuts en conséquence et, généralement, faire tout ce qui sera nécessaire ; et 

- prend acte que la pr®sente autorisation prive dôeffet ¨ compter de ce jour ¨ hauteur, le cas ®ch®ant, de la partie non 

encore utilisée, toute autorisation antérieure ayant le même objet. 

Quatorzième résolution (Autorisation ¨ consentir ¨ la G®rance ¨ lôeffet dô®mettre des titres de capital et/ou des titres 

financiers donnant acc¯s au capital en vue de r®mun®rer des apports de titres en cas dôoffre publique initi®e par la Société) - 

LôAssembl®e G®n®rale, statuant aux conditions de quorum et de majorit® requises pour les assembl®es g®n®rales 

extraordinaires, après avoir pris connaissance du rapport de la Gérance et du rapport spécial des Commissaires aux 

Comptes : 
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- délègue à la Gérance, conformément aux dispositions des articles L.225-129-2, L.225-148 et L.228-92 du Code de 

Commerce, lôensemble des comp®tences n®cessaires ¨ lôeffet de d®cider de proc®der ¨ lô®mission, en une ou 

plusieurs fois, dôactions ou titres donnant acc¯s au capital de la Société en rémunération des actions ou titres 

apportés à (i) toute offre publique comportant une composante échange initiée par la Société sur les actions ou 

titres dôune autre soci®t® dont les actions sont admises aux n®gociations de lôun des marchés réglementés visés 

par lôarticle L 225-148 du Code de Commerce ou (ii) toute autre op®ration ayant le m°me effet quôune offre publique 

telle que d®crite au (i) ci avant initi®e par la Soci®t® sur les actions  titres dôune autre soci®t® dont les titres sont 

admis aux n®gociations sur un march® relevant dôun droit ®tranger ; 

- d®cide que le montant nominal maximum des actions susceptibles dô°tre ®mises en vertu de la pr®sente d®l®gation 

ne pourra être supérieur à 2.500.000 (deux millions cinq cent mille) euros, montant auquel sôajoutera, le cas 

échéant, le montant nominal des actions supplémentaires à émettre pour préserver les droits des porteurs de titres 

financiers donnant accès au capital conformément aux dispositions légales et réglementaires ainsi quôaux 

stipulations contractuelles ; le montant nominal maximal des augmentations de capital susceptibles dô°tre r®alis®es 

en vertu de la pr®sente d®l®gation sôimputera sur le plafond global dôaugmentation de capital fix® par la septi¯me 

résolution de la présente Assemblée ; 

- prend acte, en tant que de besoin, que la présente délégation emporte renonciation par les actionnaires à leur droit 

préférentiel de souscription aux actions et autres titres de capital et titres financiers ainsi émis et aux actions et 

autres titres de capital de la Société auxquelles les titres financiers qui seraient émis sur le fondement de la 

présente délégation, pourront donner droit ; 

- constate que, le cas échéant, la présente délégation emporte de plein droit, au profit des porteurs de titres 

financiers susceptibles dô°tre ®mis et donnant acc¯s au capital de la Soci®t®, renonciation des actionnaires ¨ leur 

droit préférentiel de souscription aux actions auxquelles ces titres financiers donnent droit ;  

- décide que la présente délégation est valable pour une durée de vingt-six (26) mois à compter de la date de la 

présente Assemblée ;  

- décide que la Gérance aura tous pouvoirs, dans les conditions fixées par la loi, et avec faculté de subdélégation à 

toute autre personne habilit®e par les dispositions l®gales et r®glementaires applicables, pour mettre en îuvre la 

pr®sente d®l®gation et notamment ¨ lôeffet de : 

- fixer la parit® dô®change ainsi que, le cas ®ch®ant, le montant de la soulte en esp¯ces ¨ verser, 

- constater le nombre de titres apport®s ¨ lô®change, 

- fixer les dates et modalit®s dô®mission, et notamment le prix et la date de jouissance, des actions, autres titres de 

capital et titres financiers de la Soci®t® remis ¨ lô®change, 

- inscrire au passif du bilan à un compte ç Prime dôapport è, sur lequel porteront les droits de tous les actionnaires, la 

diff®rence entre le prix dô®mission des actions et leur valeur nominale, 

- constater la réalisation de la ou les augmentations de capital résultant de toute émission réalisée en application de 

la présente délégation et procéder à la modification corrélative des statuts, 

- ¨ sa seule initiative, imputer les frais, droits et honoraires de toute ®mission sur le montant de la ç Prime dôapport è 

et prélever sur ladite prime les sommes nécessaires pour porter la réserve légale au dixième du montant du capital 

social de la Société,  

- proc®der ¨ toutes formalit®s et d®clarations, requ®rir toute autorisation, notamment de lôAMF, et 

- plus généralement, prendre toutes les dispositions utiles et conclure tous accords nécessaires à la bonne fin des 

émissions réalisées en application de la présente délégation ; et 

- prend acte que la pr®sente autorisation prive dôeffet ¨ compter de ce jour ¨ hauteur, le cas ®ch®ant, de la partie non 

encore utilisée, toute autorisation antérieure ayant le même objet. 

Quinzième résolution (Autorisation ¨ consentir ¨ la G®rance ¨ lôeffet de proc®der ¨ des augmentations de capital en faveur 

des adh®rents ¨ un plan dô®pargne dôentreprise avec suppression du droit préférentiel de souscription) - LôAssembl®e 

Générale, statuant aux conditions de quorum et de majorité requises pour les assemblées générales extraordinaires, 

connaissance prise du rapport de la Gérance et du rapport spécial des Commissaires aux Comptes : 

- délègue à la Gérance, conformément aux articles L.225-129 et suivants, L.225-138 et suivants du Code de 

commerce et L.3331-1 et suivants du Code du travail, lôensemble des comp®tences n®cessaires ¨ lôeffet de 
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proc®der ¨ lôaugmentation du capital de la Société, en une ou plusieurs fois, dans les proportions et aux époques 

quôelle appr®ciera, dôun montant nominal maximal de 100.000 (cent mille) euros par ®mission dôactions ou de titres 

financiers donnant accès au capital de la Société réservés aux adh®rents ¨ un plan dô®pargne de la Soci®t® et des 

soci®t®s et groupements dôint®r°t ®conomique li®s ¨ la Soci®t® dans les conditions de lôarticle L.225-180 du Code 

de commerce et qui en remplissent, en outre, les conditions éventuellement fixées par la Gérance ; le montant 

nominal maximal des augmentations de capital susceptibles dô°tre r®alis®es en vertu de la pr®sente d®l®gation est 

ind®pendant de toute autre d®l®gation autoris®e par la pr®sente Assembl®e et ne sôimputera sur aucun autre 

plafond global dôaugmentation de capital ; 

- décide de supprimer, en faveur des bénéficiaires susvisés, le droit préférentiel de souscription des actionnaires aux 

actions ou aux titres financiers donnant accès au capital de la Société émis en application de la présente 

délégation; 

- décide que la décote offerte ne pourra excéder vingt pour cent (20%) de la moyenne des premiers cours côtés de 

lôaction de la Soci®t® lors des vingt jours de n®gociation pr®c®dant le jour de la d®cision fixant la date dôouverture 

des souscriptions, et 30% de la m°me moyenne lorsque la dur®e dôindisponibilit® pr®vue par le plan est sup®rieure 

ou égale à dix (10) ans ; 

- décide que, dans les limites fixées ci-dessus, la Gérance aura tous pouvoirs, dans les conditions fixées par la loi, et 

avec faculté de subdélégation à toute autre personne habilitée par les dispositions légales et réglementaires 

applicables, pour mettre en îuvre la pr®sente d®l®gation, notamment ¨ lôeffet de : 

- arrêter, dans les limites fixées ci-dessus, les caractéristiques, montants et modalités de toute émission ou 

attribution gratuite de titres financiers ; 

- déterminer que les émissions ou les attributions pourront avoir lieu directement au profit des bénéficiaires ou par 

lôinterm®diaire dôorganismes collectifs ; 

- procéder aux augmentations de capital résultant de la présente délégation, dans la limite du plafond déterminé ci-

dessus ; 

- fixer le prix de souscription des actions de numéraire conformément aux dispositions légales ; 

- prévoir en tant que de besoin la mise en place dôun plan dô®pargne dôentreprise ou la modification de plans 

existants ; 

- arrêter la liste des sociétés dont les salariés seront bénéficiaires des émissions ou attributions gratuites réalisées 

en vertu de la présente délégation, fixer le délai de libération des actions, ainsi que, le cas ®ch®ant, lôanciennet® 

des salari®s exig®e pour participer ¨ lôop®ration, le tout dans les limites l®gales ; 

- proc®der ¨ tous ajustements afin de prendre en compte lôincidence dôop®rations sur le capital de la Soci®t®, 

notamment en cas de modification du pair de lôaction, dôaugmentation de capital par incorporation de r®serves, 

dôattribution gratuite dôactions, de division ou de regroupement de titres, de distribution de r®serves ou de tous 

autres actifs, dôamortissement du capital, ou de toute autre opération portant sur les capitaux propres ; 

- accomplir, soit par lui-m°me, soit par mandataire, tous actes et formalit®s ¨ lôeffet de rendre d®finitives les 

augmentations de capital qui pourront être réalisées en vertu de la d®l®gation faisant lôobjet de la pr®sente 

résolution ; et 

- modifier les statuts en conséquence et, plus généralement, faire le nécessaire ;  

- décide que la présente délégation est donnée pour une durée de vingt-six (26) mois à compter de la date de la 

présente Assemblée ; et 

- prend acte que la pr®sente d®l®gation prive dôeffet ¨ compter de ce jour ¨ hauteur, le cas ®ch®ant, de la partie non 

encore utilisée, toute délégation antérieure ayant le même objet. 

Seizième résolution (Autorisation à consentir à la G®rance ¨ lôeffet de r®duire le capital social par annulation dôactions auto 

détenues de la Société) - LôAssembl®e G®n®rale, statuant aux conditions de quorum et de majorit® des assembl®es 

générales extraordinaires, après avoir pris connaissance du rapport de la Gérance et du rapport spécial des Commissaires 

aux Comptes :  

- autorise la G®rance, conform®ment aux dispositions de lôarticle L.225-209 du Code de commerce, à réduire le 

capital social, en une ou plusieurs fois, dans les proportions et aux époques quôelle d®terminera, par annulation de 

tout ou partie des actions de la Société détenues par celle-ci au r®sultat de la mise en îuvre dôun programme de 
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rachat dôactions, dans la limite de dix pour cent (10%) du capital social de la Société par période de vingt-quatre 

(24) mois, et à réduire corrélativement le capital social, étant précisé que la limite de 10% sôapplique ¨ un montant 

du capital de la Société qui sera, le cas échéant, ajusté pour prendre en compte les opérations sur le capital 

éventuellement effectuées postérieurement à la présente assemblée ; 

- décide que la présente autorisation est donnée pour une durée de dix-huit (18) mois à compter de la date de la 

présente Assemblée ;  

- décide que la Gérance aura tous pouvoirs, avec faculté de subdélégation dans les conditions fixées par la loi, pour 

mettre en îuvre la pr®sente r®solution et notamment : 

- arrêter le montant définitif de la réduction de capital ; 

- fixer les modalités de la réduction de capital et la réaliser ; 

- imputer la différence entre la valeur comptable des actions annulées et leur montant nominal sur tous postes de 

réserves et primes disponibles ; 

- constater la réalisation de la réduction de capital et procéder à la modification corrélative des statuts ;  

- accomplir toutes formalit®s, toutes d®marches et dôune mani¯re g®n®rale faire tout ce qui est n®cessaire pour 

rendre effective la réduction de capital ; et 

- prend acte que la pr®sente autorisation prive dôeffet ¨ compter de ce jour ¨ hauteur, le cas ®ch®ant, de la partie non 

encore utilisée, toute autorisation antérieure ayant le même objet. 

Dix-septième résolution (Autorisation ¨ donner ¨ la G®rance ¨ lôeffet dôutiliser des d®l®gations et/ou autorisations en 

p®riode dôoffre publique dans le cadre de lôexception de réciprocité) - LôAssembl®e G®n®rale, statuant aux conditions de 

quorum et de majorité requises pour les assemblées générales extraordinaires, connaissance prise du rapport de la 

Gérance : 

- autorise la G®rance, conform®ment ¨ lôarticle L.233-33 du Code de Commerce, si les titres de la Société devaient 

°tre vis®s par une offre publique, ¨ mettre en îuvre, dans les conditions pr®vues par les dispositions l®gales et 

réglementaires applicables, les délégations et/ou autorisations qui lui ont été consenties par la présente Assemblée 

aux termes des résolutions qui précèdent, 

- décide de fixer à dix-huit (18) mois à compter de la date de la présente Assemblée, la durée de la présente 

autorisation, 

- d®cide que la G®rance aura tous pouvoirs pour mettre en îuvre, dans les conditions prévues par les dispositions 

légales et réglementaires, la présente autorisation ; et 

- prend acte que la pr®sente autorisation prive dôeffet ¨ compter de ce jour toute autorisation ant®rieure ayant le 

même objet. 

Dix-huitième résolution (Autorisation ¨ consentir ¨ la G®rance ¨ lôeffet dôattribuer gratuitement des actions ordinaires de la 

Société à certaines catégories de salariés et mandataires sociaux) - LôAssembl®e G®n®rale, statuant aux conditions de 

quorum et de majorité requises pour les Assemblées Générales extraordinaires, après avoir pris connaissance du rapport 

de la Gérance et du rapport spécial du Commissaire aux Comptes : 

- autorise, conformément aux dispositions des articles L.225-197-1 et suivants du Code de commerce, la Gérance à 

proc®der, en une ou plusieurs fois, ¨ des attributions gratuites dôactions ordinaires existantes ou ¨ ®mettre de la 

Société, dans les conditions définies dans la présente résolution ; 

- décide que les bénéficiaires desdites actions seront les membres du personnel salarié et/ou les mandataires 

sociaux (au sens de lôarticle L.225-197-1 II alinéa 1 du Code de commerce) de la Société ou des sociétés ou 

groupements qui lui sont liés (au sens des articles L.225-197-1 et L.225-197-2 du Code de commerce) ou certaines 

cat®gories dôentre eux ; 

- prend acte de ce qu'en cas d'attribution gratuite d'actions à émettre, la présente autorisation emportera, à l'issue de 

la période d'acquisition, augmentation de capital par incorporation de réserves, bénéfices ou primes d'émission au 

profit des bénéficiaires desdites actions et renonciation corrélative des actionnaires au profit des attributaires à leur 

droit préférentiel de souscription sur lesdites actions et à la partie des réserves, bénéfices et primes ainsi 

incorporées, opération pour laquelle la Gérance b®n®ficie dôune d®l®gation de comp®tence conform®ment ¨ lôarticle 

L.225-129-2 du Code de commerce et d®l¯gue en cons®quence ¨ la G®rance lôensemble des comp®tences 

n®cessaires ¨ lôeffet de d®cider une ou plusieurs augmentations du capital de la Soci®t® (par incorporation au 
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capital de primes, réserves, bénéfices ou autres dont la capitalisation sera légalement et statutairement possible) 

r®sultant des attributions dôactions gratuites nouvelles ¨ ®mettre par la Soci®t®, dans les conditions d®finies dans la 

présente résolution ; 

- décide que cette autorisation est consentie pour une durée de trente-huit (38) mois à compter de la date de la 

présente Assemblée ; 

- d®cide que les actions ordinaires susceptibles dô°tre attribu®es gratuitement au titre de la présente résolution ne 

pourront représenter plus de 1% du capital de la Société au jour de la décision de la Gérance, sous réserve des 

ajustements réglementaires nécessaires à la sauvegarde des droits des bénéficiaires, étant précisé que ce plafond 

sôimputera sur le plafond global dôaugmentation de capital fix® par la septi¯me r®solution de la pr®sente Assembl®e 

; en outre, aucune action gratuite ne pourra être attribuée aux salariés ou aux mandataires sociaux détenant plus 

de dix pour cent (10%) du capital de la Soci®t® ; enfin une attribution dôactions gratuites ne pourra pas avoir pour 

effet de conférer à un quelconque salarié ou mandataire social, du fait de cette attribution, une participation 

supérieure à 10% du capital de la Société ; 

- fixe à un (1) an la dur®e minimale de la p®riode dôacquisition des actions ; ¨ lôissue de cette p®riode, lôattribution des 

actions deviendra définitive ; 

- d®cide que la G®rance soumettra lôacquisition d®finitive des actions attribu®es aux mandataires sociaux ¨ des 

critères de performance individuels et/ou collectifs et/ou de la Société ; 

- d®cide que la G®rance pourra soumettre lôacquisition d®finitive des actions attribu®es aux b®n®ficiaires autres que 

les mandataires sociaux à des critères de performance individuels et/ou collectifs et/ou de la Société ; 

- fixe ¨ un (1) an la dur®e minimale de la p®riode dôobligation de conservation des actions ; cette p®riode courra ¨ 

compter de lôattribution d®finitive des actions ; 

- décide, par dérogation à ce qui précède, que, pour les bénéficiaires non-r®sidents franais ¨ la date dôattribution, 

lôattribution desdites actions ¨ leurs b®n®ficiaires deviendra d®finitive au terme dôune p®riode dôacquisition minimale 

dôun (1) an, les b®n®ficiaires nô®tant alors astreints ¨ aucune p®riode de conservation ; 

- décide que les actions existantes pouvant être attribuées au titre de la présente résolution devront être acquises 

par la Soci®t®, soit en application de lôarticle L.225-208 du Code de commerce, soit, le cas échéant, dans le cadre 

du programme de rachat dôactions autoris® par la cinqui¯me r®solution de la pr®sente Assembl®e conform®ment ¨ 

lôarticle L.225-209 du Code de commerce ou de tout programme de rachat dôactions de la Soci®t® applicable 

précédemment ou postérieurement ; 

- décide que la G®rance aura tous pouvoirs, dans les conditions fix®es par la loi, pour mettre en îuvre la pr®sente 

autorisation, notamment ¨ lôeffet de : 

- fixer les conditions et, le cas ®ch®ant, les crit¯res dôattribution des actions ordinaires ; 

- déterminer (a) lôidentit® des b®n®ficiaires, le nombre dôactions ordinaires attribu®es ¨ chacun d'eux, et (b) les 

modalit®s dôattribution desdites actions et en particulier, d®terminer, dans les limites d®finies par la pr®sente 

r®solution, la p®riode dôacquisition et la p®riode dôobligation de conservation des actions gratuites ainsi attribu®es ; 

- d®cider de proc®der ou non ¨ tous ajustements afin (a) de prendre en compte lôincidence dôop®rations sur le capital 

de la Société et déterminer, le cas échéant, les conditions dans lesquelles le nombre des actions ordinaires 

attribuées sera ajusté et (b) de prendre toutes mesures nécessaires à la préservation à tout moment des droits des 

attributaires dôactions gratuites pour tenir compte de lôincidence de toute op®ration portant sur les capitaux propres 

dans les conditions vis®es ¨ lôarticle L.228-99 du Code de commerce ; 

- procéder aux augmentations de capital résultant de la présente autorisation, dans les limites susvisées et 

déterminer les conditions de cette réalisation ; 

- fixer les modalités suivant lesquelles sera assurée, le cas échéant, la préservation des droits des titulaires des titres 

financiers donnant accès au capital de la Société conformément aux dispositions légales et réglementaires ainsi 

quôaux stipulations contractuelles applicables ; et 

- conclure tous accords, établir tous documents, constater la réalisation des augmentations de capital à la suite des 

attributions définitives, modifier, le cas échéant, les statuts en conséquence, effectuer toutes formalités et toutes 

déclarations auprès de tous organismes et plus généralement, tout ce qui sera nécessaire. 
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La G®rance rendra compte ¨ lôAssembl®e G®n®rale ordinaire suivante de lôutilisation faite de la pr®sente autorisation 

conformément aux dispositions légales et réglementaires. 

La pr®sente d®l®gation prive dôeffet toute d®l®gation ant®rieure ayant le m°me objet. 

Dix-neuvième résolution (Pouvoirs pour formalités) - LôAssembl®e G®n®rale conf¯re tous pouvoirs au porteur dôune copie 

ou dôun extrait du pr®sent procès-verbal constatant ses d®lib®rations ¨ lôeffet de remplir toutes les formalit®s l®gales.   
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3.14. Informations financières concernant le patrimoine, la situation 

financière et les résultats ï RFA 

3.14.1. Date des dernières informations financières 

Date des derniers comptes annuels certifiés : 31 décembre 2017 

3.14.2. Distributions de dividendes 

Il sera propos® ¨ lôAssembl®e g®n®rale mixte des actionnaires du 15 mai 2018 dôapprouver le versement dôun dividende de 

0,88 euro par action, soit 23.038.591,84 euros (hors paiement du dividende pr®ciputaire vers® ¨ lôassoci® commandit® ¨ 

hauteur de 200 milliers dôeuros) au titre de lôexercice 2017. Ce dividende sera prélevé sur les primes à hauteur de 

12.828.306,82 euros. 

La date de versement proposée est le 19 juin 2018. 

Au cours des trois derniers exercices, la Société a versé des dividendes, à savoir : 

- Montant distribu®s au titre de lôexercice 2017 : 23.038 milliers dôeuros (soit 0,88 euro par action) 

- Montant distribués au titre de lôexercice 2016 : 22.019 milliers dôeuros (soit 0,88 euro par action) 

- Montant distribu®s au titre de lôexercice 2015 : N®ant  

3.14.3. Proc®dures judiciaires et dôarbitrage  

A la date du pr®sent Document de R®f®rence, il nôexiste pas, tant en France quôau Maroc, de procédure gouvernementale, 

judiciaire ou dôarbitrage, y compris toute proc®dure dont la Soci®t® a connaissance, de contr¹les fiscaux, qui est en suspens 

ou dont elle est menac®e, susceptible dôavoir ou ayant eu au cours des 12 derniers mois des effets significatifs sur la 

situation financière ou la rentabilité de la Société.  

3.14.4. Changement significatif de la situation financière ou 

commerciale  

La constitution de la Société en tant que société foncière est intervenue le 29 septembre 2016.  

A la date du pr®sent Document de r®f®rence, il nôest pas identifi® de changement significatif de la situation financi¯re ou 

commerciale de Galimmo. 

3.14.5. Opérations avec des apparentés et rapport des Commissaires 

aux comptes 

3.14.5.1. Conventions conclues avec des apparentés  

Les parties liées à Galimmo SCA au sens de la norme IAS 24 sont les suivantes : 

¶ Galimmo Services France qui est Gérant de Galimmo SCA ; 

¶ Galimmo Real Estate qui contrôle Galimmo Services France, et qui elle-même est contrôlée par la société 

N.M.K.W (société non cotée de droit néerlandais dont le capital nôest pas contr¹l®) ; 

¶ les filiales de Galimmo Real Estate ; 

¶ sa société-sîur Louis Delhaize, contrôlée par N.M.K.W., et ses filiales (en particulier Cora et Delparef) ; 

¶ ses principaux dirigeants.  
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Au cours de la p®riode couverte par les informations financi¯res historiques et jusquô¨ la date du pr®sent Document de 

référence, les transactions entre la Société et les parties liées au sens de la norme IAS 24 ont été les suivantes : 

¶ le paiement par Cora à Galimmo SCA de loyers et/ou charges sur les surfaces commerciales prises à bail par 

Cora, soit environ 1,05 millions dôeuros par an (montant hors charges). Ces paiements concernent les contrats 

suivants : 

o Des baux commerciaux (Galimmo SCA bailleur) dôune dur®e de 10 ans ¨ compter du 29 septembre 2016 

portant 2 mois de franchise de loyers résiliables à chaque période triennale par Cora ; 

o Des baux de courte durée (36 mois) (Galimmo SCA bailleur) à compter du 29 septembre 2016 portant 4 

mois de préavis, résiliables par Cora 8 mois après le 29 septembre 2016 et à tout moment par Galimmo 

SCA ; 

o Des conventions dôoccupation pr®caire (Galimmo SCA bailleur) dôune dur®e ind®termin®e portant 4 mois 

de préavis, résiliables par Cora 8 mois après le 29 septembre 2016 et à tout moment par Galimmo SCA ; 

 

¶ le paiement dôun loyer dans le cadre du bail d®rogatoire (Galimmo SCA preneur) dôune dur®e de 36 mois pour des 

locaux à usage de bureaux situés à Croissy Beaubourg ; ce contrat a pris fin le 6 octobre 2017 ; 

¶ la rémunération versée à la gérance, Galimmo Services France, fixée dans les statuts de Galimmo SCA à 3% des 

loyers bruts ; 

¶ la rémunération du prêt accordé par Foncibel à Galimmo Châtelineau pour un montant total de 111 millions 

dôeuros ¨ lôorigine ; et 

¶ le versement de dividendes. 

 

Aucune nouvelle convention r®glement®e nôayant ®t® autoris®e au cours de lôexercice, le Conseil de surveillance de la 

Société a, lors de sa réunion du 21 mars 2018, réexaminé les conventions réglementées autorisées et approuvées au cours 

dôexercices pr®c®dents et dont les effets se sont prolong®s au cours dudit exercice.  

 

1- Convention de Crédits  

 

Objet : convention de crédits conclue en date du 29 septembre 2016. 

Entités concernées :  

1- Galimmo Real Estate 

a. Actionnaire détenant directement 18 021 203 actions de Galimmo (à la date de la 

signature de la convention), représentant 78,41% du capital et des droits de vote de 

Galimmo  ¨ lôissue de la r®alisation de lôapport partiel dôactifs en date du 29 septembre 

2016, et désormais 5 119 528 actions représentant 19 ,56 %; 

b. Mandataires sociaux communs : M. Adriano Segantini (fondé de pouvoir de Galimmo 

Real Estate ¨ lô®poque de la signature de la convention et d®sormais Pr®sident du 

Conseil dôadministration de Galimmo Real Estate et membre du Conseil de surveillance 

de Galimmo) et M. Emilius Veldboer (administrateur-délégué de Galimmo Real Estate 

et Président du Conseil de surveillance de Galimmo). 

 

2- Galimmo Châtelineau 

a. Actionnaire commun : Galimmo Real Estate 

b. Mandataire commun : M. Adriano Segantini, administrateur de Galimmo Châtelineau 

et membre du Conseil de surveillance de Galimmo. 

 

3- Galimmo Rocourt 

a. Actionnaire commun : Galimmo Real Estate 

b. Mandataire commun : M. Adriano Segantini, administrateur de Galimmo Châtelineau 

et membre du Conseil de surveillance de Galimmo. 
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4- Galimmo La Louvière 

a. Actionnaire commun : Galimmo Real Estate 

b. Mandataire commun : M. Adriano Segantini, administrateur de Galimmo Châtelineau 

et membre du Conseil de surveillance de Galimmo. 

 

Durée : 7 ans à partir du 29 septembre 2016. 

¶ Une convention de crédit en date du 29 septembre 2016 garantie par Galimmo, Galimmo Châtelineau et Galimmo 

Real Estate ; 

 

Modalit®s financi¯res de lôop®ration : au 31 d®cembre 2017, le solde du pr°t sô®levait : 

o ¨ 126 millions dôeuros tir®s par Galimmo, 

o ¨ 2,5 millions dôeuros tir®s par Fongaly Immobilier,  

o ¨ 41,5 millions dôeuros tir®s par Galimmo Ch©telineau, 

o ¨ 72,5 millions dôeuros tir®s par Galimmo Rocourt, et 

o ¨ 41,2 millions dôeuros tir®s par Galimmo La Louvière. 

 

¶ Un gage actions de droit belge en date du 29 septembre 2016 portant sur les actions détenues par Galimmo ;  

V Modalit®s financi¯res de lôop®ration : les actions d®tenues par Galimmo au 31 d®cembre 2016 sô®levaient 

¨ 20.882 milliers dôeuros. 

¶ Une convention de subordination en date du 29 septembre 2016 ; 

¶ Une convention de dette parallèle en date du 29 septembre 2016. 

Motifs justifiant de son intérêt pour la Société : recours au financement bancaire pour favoriser la r®orientation de lôactivit® 

de la Soci®t® vers la d®tention et lôexploitation de galeries commerciales (activit® de fonci¯re cot®e) et assurer le 

financement dôun plan de d®veloppement au soutien de cette nouvelle activité dédiée. 

 

2- Protocole dôAccord 

Entité concernée : Cora (actionnaire détenant, à la date de signature dudit protocole, directement 18.021.203 actions de la 

société Galimmo représentant 78,41% du capital social et des droits de vote de la Soci®t® ¨ lôissue de la r®alisation de 

lôapport partiel dôactifs en date du 29 septembre 2016). D®sormais, Cora nôa plus de d®tention dans le capital de Galimmo 

mais Cora et Galimmo ont un actionnaire commun, la société Delparef.  

Durée : le Protocole dôAccord a ®t® conclu le 29 septembre 2016 et demeurera en vigueur jusquôau 31 décembre 2026. 

Motifs justifiant de son intérêt pour la société : cette convention vise à assurer une exploitation concertée des centres 

commerciaux, ayant notamment pour objet : 

- de rappeler le principe dôautonomie entre les parties ; 

- dôassurer une coordination entre les parties concernant lôusage par elles de leurs droits de propri®t® intellectuelle ; 

- de préciser les conditions dans lesquelles Cora pourra être amenée à occuper certaines surfaces des galeries 

commerciales ; 

- de pr®ciser lôorganisation de la gouvernance des centres commerciaux ; et 

- de préciser certaines règles appelées à régir la coexistence au sein des centres commerciaux des activités de Cora 

comme propriétaire et exploitant des hypermarchés et de la Société comme propriétaire et exploitant des galeries 

commerciales. 
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3.14.5.2. Rapport spécial des Commissaires aux comptes sur les 

conventions  réglementées  

 

Rapport spécial des commissaires aux comptes sur les conventions et engagements réglementés 

 

Assembl®e g®n®rale dôapprobation des comptes de lôexercice clos le 31 décembre 2017 

 

A lôassembl®e g®n®rale de la soci®t® 

GALIMMO  

37, rue de la Victoire 

75009 PARIS 

 

 

En notre qualité de commissaires aux comptes de votre société, nous vous présentons notre rapport sur les conventions et 

engagements réglementés. 

 

Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont été données, les caractéristiques, les 

modalit®s essentielles ainsi que les motifs justifiant de lôint®r°t pour la soci®t® des conventions et engagements dont nous 

avons été avisés ou que nous aurions découverts ¨ lôoccasion de notre mission, sans avoir ¨ nous prononcer sur leur utilit® 

et leur bien-fond® ni ¨ rechercher l'existence dôautres conventions et engagements. Il vous appartient, selon les termes de 

lôarticle R. 226-2 du code de commerce, d'apprécier l'intérêt qui s'attachait à la conclusion de ces conventions et 

engagements en vue de leur approbation.  

 

Par ailleurs, il nous appartient, le cas ®ch®ant, de vous communiquer les informations pr®vues ¨ lôarticle R. 226-2 du code 

de commerce relatives ¨ lôex®cution, au cours de lôexercice ®coul®, des conventions et engagements d®j¨ approuv®s par 

lôassembl®e g®n®rale. 

 

Nous avons mis en îuvre les diligences que nous avons estim® n®cessaires au regard de la doctrine professionnelle de la 

Compagnie nationale des commissaires aux comptes relative à cette mission. Ces diligences ont consisté à vérifier la 

concordance des informations qui nous ont été données avec les documents de base dont elles sont issues.  

 

 

CONVENTIONS ET ENGAGEMENTS SOUMIS A LôAPPROBATION DE LôASSEMBLEE GENERALE  

 

Nous vous informons quôil ne nous a ®t® donn® avis dôaucune convention autoris®e et conclu au cours de lôexercice ®coul® ¨ 

soumettre ¨ lôapprobation de lôassembl®e g®n®rale en application des dispositions de lôarticle L. 227-10 du code de commerce. 

 

CONVENTIONS DEJA APPROUVEES PAR LôASSEMBLEE GENERALE 

 

Conventions approuv®es au cours dôexercices ant®rieurs  

 

a) dont lôex®cution sôest poursuivie au cours de lôexercice ®coul® 

 

En application de lôarticle, R. 226-2  du Code de commerce, nous avons ®t® inform®s que lôex®cution des conventions et 

engagements suivants, d®j¨ approuv®s par lôassembl®e g®n®rale au cours dôexercices ant®rieurs, sôest poursuivie au cours 

de lôexercice ®coulé. 

 

1. Octroi de garanties par Galimmo 

 

Entités concernées :  

1- Galimmo Real Estate (ex R.L.C.), société anonyme de droit belge  

a. Actionnaire détenant 4.892.797 actions de Galimmo, représentant 19,56% du capital et des droits de 

vote de Galimmo; 

b. Mandataires sociaux communs : M. Adriano Segantini (fondé de pouvoir de Galimmo Real Estate et 

membre du Conseil de surveillance de Galimmo) et M. Emilius Veldboer (administrateur délégué de 
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Galimmo Real Estate et Président du Conseil de surveillance de Galimmo). 

 

2- Galimmo Châtelineau (ex GC Châtelineau), société anonyme de droit belge 

a. Actionnaire commun : Galimmo Real Estate 

b. Mandataire commun : M. Adriano Segantini, administrateur de Galimmo Châtelineau et membre du 

Conseil de surveillance de Galimmo. 

 

3- Galimmo Rocourt (ex GC Rocourt), société anonyme de droit belge 

a. Actionnaire commun : Galimmo Real Estate 

b. Mandataire commun : M. Adriano Segantini, administrateur de Galimmo Châtelineau et membre du 

Conseil de surveillance de Galimmo. 

 

4- Galimmo La Louvière (ex GC La Louvière), société anonyme de droit belge 

a. Actionnaire commun : Galimmo Real Estate 

b. Mandataire commun : M. Adriano Segantini, administrateur de Galimmo Châtelineau et membre du 

Conseil de surveillance de Galimmo. 

 

Le conseil de surveillance de Galimmo a autorisé en date du 29 septembre 2016 lôoctroi de garanties liées à la convention 

de crédit signée le 29 septembre 2016. Au 31 décembre 2017, le solde des encours sô®levait à :  

o à 126 millions dôeuros tirés par Galimmo, 

o à 2.5 millions dôeuros par Fongaly Immobilier,  

o à 41,5 millions dôeuros tirés par Galimmo Châtelineau, 

o à 72,5 millions dôeuros tirés par Galimmo Rocourt, et 

o à 41,2 millions dôeuros tirés par Galimmo La Louvière. 

 

Nature et objet :  

Dans le cadre de cette convention de crédit, Galimmo a, pour son compte et celui des entités concernées ci-dessus, 

consenti au pool bancaire les garanties suivantes : 

¶ La conclusion dôun acte de droit belge en date du 29 septembre 2016 aux termes duquel un gage a été consenti 

portant sur les actions détenues par Galimmo : 

V les actions détenues par Galimmo au 31 décembre 2016 sô®levaient à 20.882 milliers dôeuros. 

¶ La conclusion de la convention de subordination en date du 29 septembre 2016  

¶ La conclusion de la convention de dette parallèle en date du 29 septembre 2016 

 

Modalités : 

¶ Durée : 7 ans à partir du 29 septembre 2016. 

¶ Au titre de cet octroi de garanties, aucune rémunération nôa eu lieu sur lôexercice 2017. 

 

Motifs justifiant de leur intérêt pour la Société :  

Assurer la souscription dôun financement bancaire en apportant les garanties exigées par les prêteurs. 

 

2 .   Protocole dôAccord avec Cora sur lôexploitation des galeries commerciales 

 

Entité concernée :  

Cora (actionnaire détenant, à la date de signature dudit protocole, directement 18.021.203 actions de la société Galimmo 

représentant 78,41% du capital social et des droits de vote de la Société à lôissue de la réalisation de lôapport partiel dôactifs 

en date du 29 septembre 2016). Désormais, Cora nôa plus de détention dans le capital de Galimmo cependant Cora et 

Galimmo ont un actionnaire commun, la société DELPAREF (actionnaire détenant 18.856.308 actions de la société 

Galimmo représentant 72.02% du capital social et des droits de vote de la Société). 
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Nature et objet : 

Le protocole dôaccord a pour but de : 

¶ rappeler le principe dôautonomie entre les parties ; 

¶ assurer une coordination entre les parties concernant lôusage par elles de leurs droits de propriété intellectuelle ; 

¶ préciser les conditions dans lesquelles Cora pourra être amenée à occuper certaines surfaces des galeries 

commerciales ; 

¶ préciser lôorganisation de la gouvernance des centres commerciaux ; et 

¶ préciser certaines règles appelées à régir la coexistence au sein des centres commerciaux des activités de Cora 

comme propriétaire et exploitant des hypermarchés et de la Société comme propriétaire et exploitant des galeries 

commerciales. 

 

Modalités : 

¶ Durée : le Protocole dôAccord a été conclu le 29 septembre 2016 et demeurera en vigueur jusquôau 

31 décembre 2026. 

¶ Au titre de cet octroi de garanties, aucune rémunération nôa eu lieu sur lôexercice 2017. 

 

Motifs justifiant de son intérêt pour la Société :  

Cette convention vise à assurer la bonne coexistence des parties au sein des centres commerciaux. 

 

 
Fait à Neuilly-sur-Seine, Paris et Levallois-Perret, le 21 mars 2018 

 

Les commissaires aux comptes 

 

 

 

PricewaterhouseCoopers Audit 

 

 

EXPONENS FIGEREC 

Lionel Lepetit Yvan Corbic Olivier Bossard 
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               COMPTES CONSOLIDES 
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4 ï COMPTES CONSOLIDES 

 

 

4. COMPTES CONSOLIDES  

4.1. Comptes consolidés  

4.1.1. Etat consolidé de la situation financière 

 

Les notes font partie intégrante des états financiers consolidés. 

Compte tenu des différentes opérations financières intervenues en 2016, les états de situation financière au 31/12/2017 et 31/12/2016 

ne  sont pas totalement comparables (voir Note 1 Principes comptables et base de préparation des comptes).  

  




































































































































































































































































