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AUGMENTATION DE CAPITAL PAR APPORT EN NATURE 
D�ACTIONS CONCORDIA BV ET INTEGRITAS BV AU 

PROFIT DE PARIS ORLEANS 

Annexe au rapport du directoire de la soci�t� Paris Orl�ans
� l�Assembl�e g�n�rale mixte du 21 janvier 2008 

Enregistrement par l�Autorit� des march�s financiers 

En application de son R�glement g�n�ral, notamment de l'article 212-34, l�Autorit� des march�s 
financiers a appos� sur le pr�sent document le num�ro d�enregistrement E.07-174 en date du 20 
d�cembre 2007. Ce document a �t� �tabli par l��metteur et engage la responsabilit� de ses 
signataires. Le num�ro d�enregistrement a �t� attribu�, conform�ment aux dispositions de l'article 
L. 621-8-1-I du Code mon�taire et financier, apr�s que l�Autorit� des march�s financiers a v�rifi� 
� si le document est complet et compr�hensible, et si les informations qu'il contient sont coh�rentes �. Il n�implique 
ni approbation de l�opportunit� de l�op�ration ni authentification des �l�ments comptables et 
financiers pr�sent�s. Il atteste que l�information contenue dans ce document correspond aux 
exigences r�glementaires en vue de l�admission ult�rieure sur le march� Eurolist d'Euronext Paris 
des titres qui, sous r�serve de l�accord de l�assembl�e g�n�rale des actionnaires de Paris Orl�ans, 
seront �mis en r�mun�ration des apports. 

Le pr�sent document est disponible gratuitement au si�ge de la soci�t� Paris Orl�ans (23bis, 
avenue de Messine - 75008 Paris) et sur les sites Internet de Paris Orl�ans (www.paris-
orleans.com) et de l�Autorit� des march�s financiers (www.amf-france.org).

Le pr�sent document comprend des informations relatives � Paris Orl�ans ainsi que certaines 
informations relatives aux soci�t�s Concordia BV et Integritas BV, dont les actions ont vocation 
� �tre apport�es par Eranda Foundation, Rothschild Trust (Schweiz) AG et Integritas 
Investments BV. 
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RESUME DU DOCUMENT

Avertissement au lecteur 

Ce r�sum� doit �tre lu comme une introduction au pr�sent document. Toute d�cision d�investir 
dans les actions de la soci�t� Paris Orl�ans doit �tre fond�e sur un examen exhaustif de ce 
document. Les personnes qui ont pr�sent� le r�sum�, y compris le cas �ch�ant sa traduction 
n�engagent leur responsabilit� civile que si le contenu du r�sum� est trompeur, inexact ou 
contradictoire par rapport aux autres parties du document. 
Lorsqu�une action concernant l�information contenue dans le pr�sent document est intent�e 
devant un tribunal, l�investisseur plaignant peut, selon la l�gislation nationale des Etats membres 
de la Communaut� europ�enne ou parties de l�accord sur l�Espace �conomique europ�en, avoir � 
supporter les frais de traduction du document avant le d�but de la proc�dure judiciaire. 

1. INFORMATIONS CONCERNANT L�EMETTEUR 

Pr�sentation de l��metteur et de ses principales activit�s 

La soci�t� �mettrice, dont la d�nomination sociale est � Paris Orl�ans �, est une soci�t� anonyme 
� Directoire et Conseil de surveillance de droit fran�ais. Paris Orl�ans est immatricul�e au registre 
du commerce et des soci�t�s de Paris sous le n� B 302 519 228. 

Paris Orl�ans a aujourd�hui deux activit�s principales: 

- une activit� bancaire et financi�re dans le monde au travers de sa participation dans CBV ; 
et

- une activit� de capital-investissement. 

Les activit�s de capital-investissement sont effectu�es directement par Paris Orl�ans. 

Jusqu�au 20 novembre 2007, Paris Orl�ans d�tenait, � parit� avec la branche anglaise de la famille 
Rothschild, 50% du capital et des droits de vote de la soci�t� Concordia B.V., soci�t� holding de 
droit n�erlandais qui d�tient la quasi totalit� des participations des branches fran�aise et anglaise 
dans le groupe bancaire Rothschild ainsi que 44,3% de Rothschild & Cie Banque. 

Au 20 novembre 2007, Concordia B.V. a proc�d� � une r�duction de capital in�galitaire en 
num�raire d�un montant de 117.937.379,50 euros au profit de Sir Evelyn de Rothschild (d�sign�e la 
� Premi�re Op�ration � dans le pr�sent document). Cette r�duction de capital a eu un effet relutif 
qui a port� la participation de Paris Orl�ans dans Concordia B.V. de 50% � 57,5% � la date du pr�sent 
du document. 
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Un organigramme du groupe Paris Orl�ans avant r�alisation des Op�rations objet du pr�sent 
document figure au paragraphe 1.1.1 du Chapitre II ci-dessous.

Pr�sentation des principaux agr�gats comptables 

Donn�es financi�res s�lectionn�es au cours des trois derniers exercices

ACTIF CONSOLIDE - Chiffres cl�s
(en milliers d'euros) 31/03/2007 31/03/2006 31/03/2005

Actifs non courants 586 023 523 304 863 922

Actifs courants 63 506 63 917 107 094
Actifs non courants destin�s � �tre c�d�s 51 059 537 821 -

Total de l'actif 700 588 1 125 042 971 016

COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE - Chiffres cl�s
(en milliers d'euros) 31/03/2007 31/03/2006 31/03/2005

R�sultat op�rationnel 28 090 33 776 18 968

R�sultat net avant r�sultat des activit�s c�d�es, destin�es � 
�tre c�d�es ou abandonn�es

41 714 35 984 26 880

R�sultat net consolid� 53 959 40 317 26 880

Dont r�sultat net - part du groupe 54 125 38 641 25 115

FLUX DE TRESORERIE - Chiffres cl�s
(en milliers d'euros) 2006/2007 2005/2006 2004/2005

Capacit� d’autofinancem ent avant co�t de l’endettem ent 
financier net et im p�t sur les soci�t�s

12 617 24 422 28 515

Flux net de tr�sorerie g�n�r� par l’activit� (10 554) 21 416 (2 978)

Flux net de tr�sorerie li� aux op�rations 
d’investissem ent

(4 797) 9 046 (21 248)

Flux net de tr�sorerie li� aux op�rations de financem ent 3 919 (32 583) (42 940)

Variation de tr�sorerie (11 540) (2 048) (67 178)

PASSIF CONSOLIDE - Chiffres cl�s
(en milliers d'euros) 31/03/2007 31/03/2006 31/03/2005

Capitaux propres consolid�s 582 993 509 289 389 388
Int�r�ts minoritaires 5 314 19 566 15 863

Capitaux propres de l'ensemble 588 307 528 855 405 251

Passifs non courants 42 088 71 324 502 972

Passifs courants 
Passifs li�s � des actifs non 
courants destin�s � �tres c�d�s 

24 862

45 331

27 773 

497 090

62 793

-
Total du passif et des capitaux propres 700 588 1 125 042 971 016
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Donn�es financi�res s�lectionn�es au cours du premier semestre 2007

FLUX DE TRESORERIE - Chiffres cl�s
(en milliers d'euros) 30/09/2007 30/09/2006

Capacit� d’autofinancement avant co�t de l’endettement 
financier net et imp�t sur les soci�t�s

15 910 17 992

Flux net de tr�sorerie g�n�r� par l’activit� 21 948 21 831

Flux net de tr�sorerie li� aux op�rations 
d’investissement

3 187 (22 730)

Flux net de tr�sorerie li� aux op�rations de financement (13 952) (8 904)

Variation de tr�sorerie 11 113 (9 857)

Incidence des variations de cours de devises (70) (54)

PASSIF CONSOLIDE - Chiffres cl�s
(en milliers d'euros) 30/09/2007 30/09/2006

Capitaux propres consolid�s 655 461 531 053
9 589 2 960

Capitaux propres de l'ensemble 665 050 534 013

Passifs non courants 56 633 68 624

Passifs courants 
Passifs li�s � des actifs non 
courants destin�s � �tres c�d�s 

7 590 

-

34 907

-
Total du passif et des capitaux propres 729 273 637 544

Int�r�ts minoritaires

ACTIF CONSOLIDE - Chiffres cl�s
(en milliers d'euros) 30/09/2007 30/09/2006

Actifs non courants 660 521 559 176

Actifs courants 68752 78 368
Actifs non courants destin�s � �tre c�d�s - -

Total de l'actif 729 273 637 544

COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE - Chiffres cl�s
(en milliers d'euros) 30/09/2007 30/09/2006

R�sultat op�rationnel 84 772 12 736

R�sultat net avant r�sultat des activit�s c�d�es,  
destin�es � �tre c�d�es ou abandonn�es

92 620 20 737

R�sultat net consolid� 92 620 41 848

Dont r�sultat net - part du groupe 92 411 41 719



5/186

Tableau synth�tique des capitaux propres et de l�endettement au 30 septembre 2007

Total des dettes courantes au 30 septembre 2007 avant Op�rations 7 590 
Faisant l�objet de garanties 
Faisant l�objet de nantissement (Actions de la soci�t� financ�e) 489
Sans garanties ni nantissements 7 101 

Total des dettes non courantes au 30 septembre 2007 avant 
Op�rations 35 728 

Faisant l�objet de garanties 
Faisant l�objet de nantissement (Actions de la soci�t� financ�e) 30 300 
Sans garanties ni nantissements 5 428 

Capitaux propres au 30 septembre 2007 avant Op�rations 

Capitaux propres part du groupe 655 461 
Capital 19 179 
Primes li�es au capital 317 644 
R�serves consolid�es 226 227 
R�sultat de l'exercice (part du groupe) 92 411 

Int�r�ts minoritaires 9 589 
Capitaux propres totaux 665 050 

Endettement financier net au 30 septembre 2007 avant Op�rations
Tr�sorerie 5 588 
Equivalents de tr�sorerie 7 604 
Titres de placement 52 732 
Liquidit�s (A) 65 924 
Dettes bancaires � court terme 496 
Part � moins d�un an des dettes � moyen et long terme 489 
Dettes financi�res courantes � court terme (B) 985
Exc�dent financier net � court terme (A) � (B) 64 939 
Emprunts bancaire � plus d�un an 35 728 
Endettement financier net � moyen et long terme (C) 35 728 

Exc�dent financier net (A) � (B) � (C) 29 211 
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Il est � noter que les titres de placement de Paris Orl�ans sont des valeurs mobili�res qui font 
office de placement de tr�sorerie bien qu�elles ne r�pondent pas aux crit�res d��quivalent de 
tr�sorerie tels que d�finis par le r�f�rentiel IFRS. 

Principaux risques li�s � Paris Orl�ans et � son activit� 

Paris Orl�ans est expos�e � diff�rents risques tels que le risque de taux, le risque de change, le 
risque de march� actions et le risque de liquidit�. La description de ces diff�rents risques, de leur 
impact sur Paris Orl�ans ainsi que les mesures prises par Paris Orl�ans en vue de se couvrir 
contre ces risques sont d�crits au paragraphe 4.1 du Chapitre III du pr�sent document. 

La pr�sentation des risques relatifs � Concordia BV figure au paragraphe 1.3.1 du Chapitre V ci-
dessous.

Evolution r�cente de la situation financi�re et perspectives 

Pour le premier semestre 2007-2008, l�activit� d�investissement de Paris Orl�ans continue � se 
d�velopper � un rythme soutenu avec 74,7M� investis (dont 26,9 M� dans le LBO SIACI-ACSH) 
contre 30,4 M� pour le premier semestre 2006-2007.  

Les engagements additionnels pris avant le 30 septembre 2007 pour 14,2M� relatifs � des fonds et 
non encore d�caiss�s, t�moignent de bonnes perspectives d�investissement pour la deuxi�me 
partie de l�exercice.

En dehors de l�op�ration SIACI-ACSH, Paris Orl�ans continue � repartir ses investissements de 
fa�on �quilibr�e avec une part des mezzanines de l�ordre de 35% au premier semestre ; cette 
classe d�actif �tant consid�r�e moins risqu�e que le Capital D�veloppement et les LBO.  

Le portefeuille actuel de Paris Orl�ans n�appelle pas � ce jour de risques av�r�s de d�pr�ciation ou 
de perte latente. Pour une analyse de l'impact de la crise actuelle de liquidit� sur le Groupe Paris-
Orl�ans, se r�f�rer au paragraphe 4.3 du Chapitre III.

Les �volutions r�centes relatives � l�activit� bancaire (Groupe CBV) sont d�crites au paragraphe 
1.4.4 du Chapitre V. Pour une analyse de l'impact de la crise actuelle de liquidit� sur le groupe 
bancaire, se r�f�rer au paragraphe 1.4.4.5 du Chapitre V. 

2. INFORMATIONS CONCERNANT LES OPERATIONS 

Description g�n�rale des Op�rations  

Les op�rations d�crites dans le pr�sent document consistent en :  

- La cession par Concordia B.V. � Rothschilds Continuation Holdings, de sa participation de 
32,1% dans le capital de Rothschild & Cie Banque et la r�duction de capital in�galitaire en 
num�raire de Concordia B.V. d�un montant de 117.937.379,50 euros au profit de Sir Evelyn de 
Rothschild intervenue le 20 novembre 2007; et 
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- la cession et l�apport � Paris Orl�ans par les membres de la branche anglaise de la famille 
Rothschild (Integritas Investments B.V., Rothschild Trust (Schweiz) AG et Eranda 
Foundation), du solde de leurs actions Concordia B.V. actuellement d�tenues de telle sorte 
que Paris Orl�ans d�tiendra 100% du capital de Concordia B.V. 

Integritas Investments B.V. et Rothschild Trust (Schweiz) AG, d�une part, et les branches 
fran�aises David de Rothschild et Eric de Rothschild, d�autre part, apporteront la totalit� de 
leurs titres Paris Orl�ans � une soci�t� holding familiale, Rothschild Concordia SAS. A l�issue 
de ces apports, Rothschild Concordia SAS disposera de 46,3% du capital et de 51,4% des 
droits de vote de Paris Orl�ans.

Motifs et buts des Op�rations  

Par l�effet de ces Op�rations, la cha�ne de d�tention des actifs bancaires sera simplifi�e par le 
regroupement sous Rothschilds Continuation Holdings, dont Paris Orl�ans d�tiendra le contr�le, 
des participations du groupe bancaire Rothschild.
Les Op�rations seront relutives sur le b�n�fice net par action et porteront � environ 70% le poids 
des activit�s bancaires dans l�actif du Groupe. 
Les Op�rations permettront de stabiliser la gestion du groupe bancaire de mani�re p�renne et 
assureront son ind�pendance en mettant fin � une d�tention paritaire entre les branches fran�aise 
et anglaise de la famille.
Rothschild Concordia SAS deviendra l�actionnaire de r�f�rence de Paris Orl�ans et assurera la 
stabilit� de son actionnariat et du contr�le familial du groupe bancaire sur le long terme. 

Principales caract�ristiques des Op�rations et D�finitions des termes utilis�s dans le pr�sent 
document

Accords Le 25 septembre 2007, un Framework Agreement relatif aux 
Op�rations a �t� conclu entre l�ensemble des parties aux 
Op�rations. A la m�me date, un Trait� d�Apports relatifs aux 
apports � effectuer dans le cadre de la Seconde Op�ration a 
�galement �t� conclu. Les termes et conditions du 
Shareholders Agreement entre les futurs associ�s de Rothschild 
Concordia SAS ont �t� arr�t�s. 

Acquisitions  Les op�rations d�acquisition par Paris Orl�ans contre du 
num�raire d�actions Concordia B.V. d�tenues � l�issue de la 
Premi�re Op�ration par Sir Evelyn de Rothschild, 1982 
Trust, Eranda Foundation, Integritas Investments B.V.et 
Rothschild Trust (Schweiz) AG. 

Apporteurs Eranda Foundation, Integritas Investments B.V. et 
Rothschild Trust (Schweiz) AG 

Apports Apports de 938.294 actions de Concordia B.V. et 
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351.581.663 actions d�Integritas B.V par les Apporteurs � 
Paris Orl�ans. 

Branche fran�aise de la 
famille Rothschild 

David de Rothschild, ses apparent�s et entit�s affili�es 
(branche David de Rothschild), Eric de Rothschild et ses 
entit�s affili�es (branche Eric de Rothschild), Edouard de 
Rothschild et ses entit�s affili�es ainsi que Philippe de 
Nicolay

Branche anglaise de la 
famille Rothschild 

Sir Evelyn de Rothschild, Integritas B.V., Integritas 
Investments B.V., Eranda Foundation, Rothschild Trust 
(Schweiz) AG et 1982 Trust (Integritas Investments B.V. et 
Rothschild Trust �tant d�sign�s la � branche Intergitas/Trust 
�).

Capital social post-
Apports

A l�issue des Apports le capital social de Paris Orl�ans sera 
de 24.103.644,96 euros divis� en 3.163.208 actions de 7,62 
euros de nominal chacune. 

CBV Concordia B.V. 

Conditions suspensives Aux termes du Trait� d�Apport, les Apports interviendront 
apr�s r�alisation de la Premi�re Op�ration (r�alis�e le 20 
novembre 2007) et des Acquisitions (tel que ce terme est 
d�fini ci-dessus) et sous r�serve de la satisfaction des 
conditions suspensives suivantes : 

- La remise � Paris Orl�ans d�un rapport �tabli par les 
commissaires aux apports ne contenant aucune r�serve 
significative, relatif � la valeur des actions Concordia 
B.V. et Integritas B.V. apport�es � Paris Orl�ans et au 
caract�re �quitable de la r�mun�ration de ces apports ; 

- L�enregistrement du pr�sent document par l�Autorit� 
des march�s financiers ; 

- L�approbation, par l�assembl�e g�n�rale extraordinaire 
des actionnaires de Paris Orl�ans, des Apports et de 
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l�augmentation de capital en r�sultant. 

Contr�le des Apports Le rapport des commissaires aux apports, d�sign�s par 
ordonnance de Madame le Pr�sident du Tribunal de 
commerce de Paris en date du 24 juillet 2007 et dont la 
mission a �t� �tendue � l�appr�ciation du caract�re �quitable 
de la r�mun�ration des apports � la requ�te de Paris Orl�ans 
figure en Annexe A.

Conclusions du rapport 
des commissaires aux 
apports

Sur la valeur des Apports : � En conclusion de nos travaux, nous 
sommes d�avis que la valeur de l�apport, s��levant � 221.777.500 �, 
n�est pas sur�valu�e et en cons�quence que l�actif net apport� est au 
moins �gal au montant de l�augmentation du capital de la soci�t� 
b�n�ficiaire, augment�e de la prime d�apport �. 

Sur le caract�re �quitable de la r�mun�ration des 
Apports : � En conclusion de nos travaux, nous sommes d�avis que la 
r�mun�ration propos�e des apports des titres des soci�t�s Concordia 
B.V. et Integritas B.V. conduisant � �mettre 646.308 actions Paris 
Orl�ans est �quitable �. 

Date d�approbation des 
Apports

L�assembl�e g�n�rale de Paris Orl�ans est appel�e � 
approuver les Apports le 21 janvier 2008 sur premi�re 
convocation. 

Eranda Eranda Foundation 

Groupe ou  
Groupe Paris Orl�ans 

Paris Orl�ans et ses filiales (� l�exclusion de CBV et de son 
groupe)

Groupe CBV Concordia B.V. et ses filiales  

Groupe RCH Rothschilds Continuation 
Holdings AG et ses filiales 

Integritas Integritas B .V. 

Liens de capital A la date du pr�sent document, les Apporteurs ne 
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d�tiennent aucune action Paris Orl�ans et d�tiendront au 

terme des Apports 646.308 actions repr�sentant environ 

20,4% du capital et environ 22,7% des droits de vote net de 

Paris Orl�ans. Ces actions, � l�exception des 118.348 actions

�mises au profit d�Eranda Foundation, seront 

imm�diatement apport�es � Rothschild Concordia SAS par 

Integritas Investments B.V. et Rothschild Trust (Schweiz) 

AG.

New Integritas Integritas Investments B .V.  

NMR N M Rothschild & Sons Limited 

Op�rations La Premi�re Op�ration et la Seconde Op�ration 

Premi�re Op�ration La r�duction de capital in�galitaire en num�raire de 
Concordia B.V. pour un montant de 117.937.379,50 au 
profit de Sir Evelyn de Rothschild. 

Prime d�apport 216.852.633,04 euros 

Seconde Op�ration La cession et l�apport � Paris Orl�ans, des actions Concordia 
B.V. actuellement d�tenues par les membres de la Branche 
anglaise de la famille Rothschild et l�apport � Rothschild 
Concordia SAS des actions repr�sentant 46,3% du capital de 
Paris Orl�ans. 

Soci�t� ou 
Soci�t� b�n�ficiaire Paris Orl�ans, soci�t� anonyme, au capital de 19.178.778 

euros, dont le si�ge social est 23bis, avenue de Messine 
75008 Paris, France 

Rothschild Trust Rothschild Trust (Schweiz) AG 

RCB Rothschild & Cie Banque SCS 

RCH Rothschilds Continuation Holdings AG 
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Rothschild Concordia Rothschild Concordia, soci�t� par actions simplifi�e au 
capital de 37.000 euros dont le si�ge social est 3, rue de 
Messine 75008 � Paris, France. Rothschild Concordia SAS 
est la holding familiale qui regroupera, � l�issue des 
Op�rations, David de Rothschild, ses apparent�s et les 
entit�s qui lui sont affili�es, Eric de Rothschild et les entit�s 
qui lui sont affili�es ainsi que la branche Intergitas/Trust.

Rothschild Concordia SAS disposera � l�issue des 
Op�rations, de 46,3% du capital de Paris Orl�ans. 

Titres Paris Orl�ans � 
�mettre Nature Actions

Nombre 646.308 
Valeur nominale 7,62 euros 
March� Eurolist by Euronext Paris - 

Compartiment B 
Jouissance des actions au 1er avril 2007 

3. DILUTION ET REPARTITION DU CAPITAL 

Un tableau de r�partition de l�actionnariat ainsi qu�un organigramme du Groupe Paris Orl�ans 
avant r�alisation des Op�rations figurent aux paragraphes 1.1.1 et 5.1.2.1.1 du pr�sent document. 

Un tableau de r�partition de l�actionnariat ainsi qu�un organigramme du Groupe Paris Orl�ans 
apr�s r�alisation des Op�rations figurent �galement aux paragraphes 5.1.2.2.1 et 5.1.2.2.2 du 
pr�sent document. 

4. MODALITES PRATIQUES  

Calendrier indicatif des Op�rations d�apport 

DATE OPERATIONS/EVENEMENT
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17 juillet 2007 Annonce des Op�rations � Signature des � head of terms �

24 juillet 2007 D�signation des Commissaires aux apports par le Tribunal de Commerce 
de Paris 

25 septembre 2007 Signature du Framework Agreement et du Trait� d�apports  

13 novembre 2007 Apport � Paris Orl�ans Holding Bancaire (filiale de PO) de 50 % des 
actions CBV d�tenues par PO 

20 novembre 2007 R�alisation de la Premi�re Op�ration  

14 d�cembre 2007 Avis de r�union publi� au BALO 

20 d�cembre 2007 Enregistrement par l�AMF du Document E

D�p�t au greffe et au si�ge social de Paris Orl�ans du rapport des 
Commissaires aux apports 

28 d�cembre 2007 Avis de convocation publi� au BALO � mise � disposition des 
documents au si�ge social et envoi aux actionnaires nominatifs 

21 Janvier 2008 Assembl�e g�n�rale mixte des actionnaires de Paris Orl�ans 

22 Janvier 2008 R�alisation de la Seconde Op�ration (Acquisitions et Apports) 

Mise � disposition du document 

Le pr�sent document, le document de r�f�rence et son actualisation sont disponibles, sans frais, 
aupr�s de Paris Orl�ans, 23, bis avenue de Messine � 75002 Paris et sont �galement disponibles 
sur le site Internet de l�Autorit� des march�s financiers (www.amf-france.org) et sur le site de 
l��metteur (www.paris-orleans.com).

Contact

Monsieur Michele Mezzarobba 
Directeur Financier 
T�l�phone : + 33 1 53 77 65 10 
Email : contact@paris-orleans.com


