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RAPPORT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION
SUR LE PROJET DE FUSION

A L’ASSEMBLEE GÉNÉRALE ANNUELLE MIXTE
DU 5 AVRIL 2016

Mesdames, Messieurs les actionnaires, 

Le présent rapport, établi en application des articles L. 236-9 alinéa 4 et R. 236-5 du Code de commerce, a 
pour objet de décrire les modalités, notamment juridiques et économiques, du projet de fusion par voie 
d’absorption de la société VL Finance SAS, société par actions simplifiée de droit français au capital social 
de 4 614 710,00 euros, dont le siège social est sis Avenue de Jouques, Zone Industrielle Les Paluds, 13400 
Aubagne, immatriculée au Registre du Commerce et des sociétés de Marseille sous le numéro 377 509 112 
(ci-après « VL Finance ») par la société (la « Fusion »), qui sera présenté à l’Assemblée générale mixte
des actionnaires de la société convoquée sur première convocation pour le 5 avril 2016.

Ce rapport doit être lu comme une introduction au document de fusion enregistré par l’Autorité des 
Marchés Financiers (l’« AMF ») le 14 mars 2016 sous le numéro E.16-008 (le « Document E »), lequel 
figure en Annexe 1 au présent rapport et incorpore les informations prévues à l’article R. 236-5 du Code de 
commerce. 

Ce rapport ainsi que le Document E sont mis à la disposition des actionnaires au siège de la société, dans 
les conditions et les délais visés à l’article R. 236-3 du Code de commerce. La seconde partie de ce rapport 
présente l’ordre du jour des résolutions relatives à la Fusion qui seront soumises à votre approbation lors de 
l’Assemblée générale mixte des actionnaires de la société le 5 avril 2016. 

I. PRESENTATION DU PROJET DE FUSION

Le Conseil d’administration de la société et le Président de VL Finance ont approuvé et signé un projet de 
traité de fusion le 18 février 2016 prévoyant les termes et conditions de la Fusion (le « Projet de Traité de 
Fusion »), notamment le rapport d’échange de 3,55 actions de la société contre 1 action de VL Finance.

Vous trouverez ci-après un résumé des principales caractéristiques de la Fusion. 

 Motifs et buts de la Fusion 

La Fusion s’inscrit dans le cadre d’un projet de réorganisation interne du groupe Sartorius (le « Groupe ») 
visant à en simplifier la structure, notamment la détention de ses filiales françaises et à réaliser des 
économies en termes de coûts de fonctionnement.

Cette opération est envisagée car il est apparu que l’existence de la structure juridique de VL Finance 
n’avait aujourd’hui plus d’intérêt puisque cette société, dont l’activité est une activité de holding, ne détient 
plus à l’heure actuelle qu’une unique participation dans la société.

VL Finance n’emploie aucun salarié, n’est titulaire d’aucune marque et d’aucun brevet et n’a aucune 
activité commerciale.

La Fusion permettrait à la société Sartorius AG, société Aktiengesellschaft de droit allemand, ayant son 
siège social sis Weender Landstrasse 94-108, 37075 Göttingen, Allemagne et immatriculée au Registre du 
Commerce de Göttingen sous le numéro HR B 1970 (ci-après « SAG »), actionnaire majoritaire de la 
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société et associé unique de VL Finance, de détenir directement la totalité de sa participation dans la société
et de supprimer les coûts de fonctionnement propres à VL Finance.

 Régime juridique de la Fusion 

Conformément aux articles L. 236-1 et suivants et R. 236-1 et suivants du Code de commerce, (i) la Fusion 
emportera transmission de l’universalité du patrimoine de VL Finance à la société à la Date de Réalisation 
(tel que ce terme est défini ci-après), y compris les éléments non expressément désignés dans le Projet de 
Traité de Fusion, (ii) la dissolution de VL Finance et la transmission de son patrimoine à la société du fait 
que la Fusion s’opérera de plein droit à la Date de Réalisation, sans qu’il y ait lieu d’effectuer quelconques 
opérations de liquidation. 

 Comptes utilisés pour la détermination des valeurs d’apport 

Les valeurs d’apport visées dans le Projet de Traité de Fusion ont été établies sur la base des comptes 
annuels de VL Finance arrêtés au 31 décembre 2015. 

 Détermination de l’actif net apporté à la société

Conformément aux dispositions de l’article 743-1 du règlement n° 2014-03 du 5 juin 2014 de l’Autorité des 
normes comptables, dans la mesure où la Fusion envisagée implique des sociétés sous contrôle commun, 
les apports sont évalués à la valeur comptable, telle que celle-ci ressort des comptes annuels de VL Finance 
au 31 décembre 2015. 

Sur la base des comptes de VL Finance au 31 décembre 2015, l’actif net apporté par VL Finance à la 
société, est égal à la différence entre :

 le montant total de l’actif apporté, soit :            5 259 554 euros

 le montant total estimé du passif pris en charge, soit : 809 704 euros

soit un actif net apporté :         4 449 850 euros

Il est précisé que parmi les actifs apportés par VL Finance figurent 1 642 095 actions de la société.

 Rapport d’échange 

Le rapport d’échange envisagé prévoit l’émission de 3,55 actions nouvelles de la société pour 1 action VL 
Finance soit pour obtenir un nombre entier d’actions sans formation de rompus, 71 actions de la société 
pour 20 actions de VL Finance, étant précisé que SAG, associé unique de VL Finance, a déclaré faire son 
affaire personnelle de tous les rompus.

Les méthodes utilisées pour la détermination du rapport d'échange et leurs résultats sont exposés dans la 
section 2.2.3 « Rémunération des apports » du Document E annexé au présent rapport. 

 Rémunération de l’opération et augmentation de capital de la société

L’actif net apporté par VL Finance à la société sur la base des comptes audités de VL Finance au 
31 décembre 2015 s’élève à 4 449 850 euros

En rémunération de cet apport net, et en application du rapport d’échange visé ci-dessus, 1 638 222 actions 
nouvelles de la société de 1 euro de valeur nominale chacune, entièrement libérées, seront créées par la 
société à titre d’augmentation de son capital et attribuées à l’associé unique de VL Finance. 
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Les 1 638 222 actions nouvelles seront, dès leur émission, entièrement assimilées aux actions déjà 
existantes, et soumises à toutes les stipulations des statuts. Elles porteront jouissance courante à la Date de 
Réalisation Définitive de la Fusion. En particulier, elles donneront droit à toute distribution de bénéfices ou 
de réserves décidée par la société à compter de cette date. 

Les actions nouvelles feront l’objet d’une admission à la cotation sur le marché Euronext Paris –
Compartiment A.

En conséquence, après réalisation de la Fusion, le capital social de la société sera augmenté d'une somme 
de 1 638 222 euros et porté de 15 367 238 euros à 17 005 460 euros, divisé en 17 005 460 actions d’une 
valeur nominale de 1 euro chacune. 

 Prime de fusion 

La différence entre l’actif net apporté par VL Finance au 31 décembre 2015, soit 4 449 850 euros, et le 
montant nominal de l’augmentation du capital de la société résultant de la Fusion à hauteur de 1 638 222 
euros, soit une somme de 2 811 628 euros, sera imputée sur un compte « Prime de fusion », sur lequel 
porteront les droits des actionnaires de la société dans les conditions prévues aux statuts 
(la « Prime de Fusion »).

Le montant de cette Prime de Fusion est donné à titre indicatif, son montant définitif devant tenir compte de 
toutes imputations éventuelles, comme indiqué ci-après. 

En outre, en cas d'approbation de la Fusion, il vous sera proposé d’autoriser le Conseil d’administration à 
procéder à tout prélèvement sur la Prime de Fusion en vue d’imputer sur la Prime de Fusion l'ensemble des 
frais, honoraires et droits occasionnés par la Fusion et prélever le montant nécessaire pour reconstituer la 
réserve légale à hauteur du montant minimum requis par la loi. 

 Rétroactivité comptable et fiscale de la Fusion 

Conformément aux dispositions de l’article L. 236-4 du Code de commerce, il est prévu que la Fusion aura 
un effet rétroactif du point de vue comptable et fiscal au 1er janvier 2016, date d’ouverture de l’exercice en 
cours de la société et de VL Finance, c’est à dire antérieurement à la date à laquelle la Fusion sera soumise 
à l’Assemblée générale extraordinaire de la société et à la décision de l’associé unique de VL Finance.

En conséquence, et conformément aux dispositions de l’article R. 236-1 du Code de commerce, les 
opérations réalisées par VL Finance à compter du 1er janvier 2016 et jusqu’à la Date de Réalisation, seront 
considérées de plein droit comme ayant été accomplies par la société qui supportera exclusivement les 
résultats actifs et passifs de toutes ces opérations. 

 Réduction de capital de la société

Dans les biens apportés par VL Finance dans le cadre de la Fusion figurent 1 642 095 actions de la société, 
d’une valeur nominale de 1 euro chacune. La société n’ayant pas vocation à les conserver, il vous sera 
proposé d’approuver l’annulation de ces actions auto-détenues en totalité, ce qui entrainera mécaniquement 
une réduction du capital de la société d’un montant nominal de 1 642 095 euros, de sorte qu’à l’issue de 
cette réduction son capital social soit ramené à un montant de 15 363 365 euros.

La différence entre la valeur d’apport des actions annulées (4 485 395 euros) dans les comptes de VL 
Finance, société absorbée, et leur valeur nominale globale (1 642 095 euros), soit la somme de 2 843 300
euros, sera imputée sur la Prime de Fusion à hauteur de 2 811 628 euros puis le solde sera imputé sur le 
report à nouveau créditeur pour 31 672 euros.
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 Conditions suspensives et réalisation de la Fusion 

La Fusion est soumise à la réalisation des conditions suspensives suivantes (les « Conditions 
Suspensives ») : 

- Enregistrement par l’AMF du Document E ;

- Approbation par SAG, associé unique de VL Finance, de la Fusion ainsi que de sa dissolution 
anticipée sans liquidation ; et

- Approbation par l’Assemblée générale mixte de la société (i) de la Fusion ainsi que de 
l’augmentation de capital en résultant et (ii) de la réduction du capital de la société consécutive à la 
Fusion dans les conditions décrites ci-dessus.

Faute de réalisation des conditions ci-dessus au plus tard le 30 juin 2016 le Projet de Traité de Fusion sera, 
sauf prorogation de ce délai, considéré comme nul et non avenu, sans qu’il y ait lieu à paiement d’une 
indemnité ou d’une autre. 

Sous réserve de la réalisation des conditions suspensives décrites ci-dessus, la Fusion sera juridiquement 
définitivement réalisée à l'issue de l’Assemblée générale mixte de la société convoquée pour le 5 avril 2016 
(la « Date de Réalisation »).

 Droit d’opposition des créanciers 

Conformément aux dispositions de l’article L. 236-14 du Code de commerce, les créanciers non-
obligataires de VL Finance dont la créance est antérieure à la publicité donnée au  Projet de Traité de 
Fusion pourront faire opposition dans un délai de trente (30) jours à compter de la dernière des insertions 
au BODACC, au BALO ou sur le site internet de la société opérant la publicité du Projet de Traité de 
Fusion, conformément aux dispositions de l’article R. 236-8 du Code de commerce. 

Toute opposition faite par un créancier devra être portée devant le Tribunal de commerce qui pourra, soit la 
rejeter, soit ordonner le remboursement de la créance concernée ou la constitution de garanties si la société
en offre et si elles sont jugées suffisantes. A défaut de remboursement des créances concernées ou de 
constitution des garanties ordonnées, la Fusion sera inopposable aux créanciers opposants. 

Toutefois, conformément aux dispositions légales et réglementaires en vigueur, l’opposition formée par un 
créancier n’aura pas pour effet d’interdire la poursuite des opérations relatives à la Fusion.

 Rapport du commissaire à la fusion 

Madame Christine Blanc Patin - expert-comptable - commissaire aux comptes, présidente associée de la 
société d'audit et de conseil CBP Audit & Associés, 2 boulevard de Gabès, 13008 Marseille, RCS Marseille 
515 125 342, a été désignée en qualité de commissaire à la fusion par ordonnance de M. le Président du 
Tribunal de commerce de Marseille le 7 janvier 2016 rendue sur requête conjointe de la société et de VL 
Finance, aux fins : 

- d’établir un rapport écrit sur les modalités de ladite fusion ;

- d’apprécier la valeur des apports en nature devant être effectués à titre de Fusion à la société par 
VL Finance et, le cas échéant, la valeur des avantages particuliers transférés à la société, ainsi que 
l’équité du rapport d’échange proposé et d’établir le rapport correspondant.
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Les rapports du commissaire à la fusion en date du 4 mars 2016, qui figurent en Annexes 1 et 2 du 
Document E, seront mis à votre disposition ainsi qu’à celle de l’associé unique de VL Finance 
conformément à la réglementation en vigueur. Le rapport du commissaire à la fusion relatif à la valeur des 
apports sera en outre déposé au Greffe du Tribunal de commerce de Marseille conformément à la 
réglementation en vigueur.

 AMF 

En application du règlement général de l’AMF, et notamment de l’article 212-34, le Document E, établi 
suivant le schéma présenté en annexe II de l’Instruction AMF n°2005-11, sous forme de projet, a été 
déposé auprès de l’AMF. Ce Document E est annexé au présent rapport et sera annexé au rapport du 
président de VL Finance en vue des décisions de l’associé unique de VL Finance relatives à l’approbation 
de la Fusion. Le Conseil d’administration de la société et le président de VL Finance ont approuvé le 
Document E le 18 février 2016. Le Document E a été enregistré par l’AMF le 14 mars 2016 sous le numéro 
E.16-008.  

 Aspects réglementaires 

La réalisation de la Fusion n’est soumise à aucune autorisation réglementaire. 

II. PRESENTATION DES RESOLUTIONS 

Nous vous avons réunis en Assemblée générale mixte afin de vous proposer les résolutions suivantes 
concernant le projet de Fusion, étant précisé que les résolutions relatives aux autres points inscrits à l’ordre 
du jour de cette Assemblée générale mixte, en ce compris les modifications des statuts de la société à 
opérer à l’issue de la Fusion et de la division de la valeur nominale de l’action de la société et de 
l’augmentation de capital y relative, sont présentés dans le rapport distinct établi par le Conseil 
d’administration de la société. 

La 1ère résolution vise à vous faire approuver la fusion de VL Finance par la société et l’augmentation de 
capital de la société rémunérant ladite fusion.

Par cette résolution, il vous est proposé :

- d’approuver dans toutes ses dispositions le projet de traité de fusion et ses annexes et par 
conséquent, sous réserve de la réalisation des conditions suspensives stipulées dans le projet de 
traité de fusion, l’opération de fusion susvisée aux conditions suivantes :

 actif net apporté : 4 449 850 euros ;

 rémunération des apports : 3,55 actions de la société pour 1 action de VL Finance, soit pour 
obtenir un nombre entier d’actions de la société sans formation de rompus, 71 actions de la 
société pour 20 actions VL Finance ;

 date de réalisation : à l’issue de la présente Assemblée générale mixte sous réserve de la 
réalisation des conditions suspensives précitées ;

 effet fiscal et comptable : rétroactif au 1er janvier 2016 ;

 augmentation de capital corrélative : 1 638 222 euros de sorte que le capital social de la 
société sera porté à 17 005 460 euros divisé en 17 005 460 actions de 1,00 euro de valeur 
nominale unitaire à l’issue de la réalisation définitive de la fusion ;
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 actions nouvellement émises : 

 entièrement libérées, et portant jouissance à compter de la date de réalisation 
définitive de la fusion,

 le démembrement des actions de la société apportées par VL Finance sera reporté sur 
les actions de la société émises en rémunération de la fusion ;

 donneront droit à toute distribution de dividendes décidée à compter de leur émission, 
soumises à toutes les dispositions statutaires et réglementaires et entièrement 
assimilées aux actions existantes ;

 admises aux négociations par la société suite à la demande de la société qui sera faite 
auprès d’Euronext Paris ;

- de constater que les 1 638 222 actions émises au profit de l’associé unique de VL Finance, SAG, 
en rémunération des apports effectués à la société dans le cadre de la Fusion bénéficieront d’un 
droit de vote double conformément aux statuts de la société et aux dispositions de l’article L. 225-
124 du Code de commerce, dans la mesure où SAG détient ses actions VL Finance depuis au 
moins 4 ans et que celles-ci sont entièrement libérées ; 

- Approuver, sous la condition suspensive de la réalisation définitive de la fusion, le montant de la 
prime de fusion qui sera inscrite au crédit d’un compte « Prime de fusion » pour un montant de 
2 811 628 €, sur lequel porteront les droits des actionnaires anciens et nouveaux ;

- Décider, le cas échéant, de prélever sur le compte « Prime de fusion » la somme nécessaire à la 
dotation de toutes réserves, en ce compris la réserve légale ou provisions à caractère réglementé 
résultant notamment de l’application du régime fiscal de faveur auquel est soumis la fusion ;

- Autoriser le Conseil d’administration à imputer, le cas échéant, sur le compte « Prime de fusion », 
tout ou partie des frais, droits, impôts et honoraires occasionnés par la fusion ou consécutifs à la 
réalisation de la fusion et à l’augmentation de capital de la société, et d’effectuer sur ladite prime 
tous prélèvements en vue de satisfaire aux prescriptions de la réglementation fiscale ;

- Décider que, en cas d’existence de rompus, SAG, associé unique de VL Finance, devra en faire 
son affaire personnelle. 

La 2ème résolution vise à vous faire approuver la réduction du capital social de la société non motivée par 
des pertes par voie d’annulation d’actions détenues en propre par suite de la réalisation de la fusion. 

En particulier, il vous sera demandé de :

- constater que parmi les actifs apportés à la société au titre de la Fusion visée dans la première 
résolution figurent 1 642 095 actions de la société, d’une valeur nominale de 1,00 euro, qu’elle ne 
peut pas conserver en intégralité ;

 décider, sous réserve de la réalisation définitive de la Fusion visée dans la première résolution et 
de l’absence d’opposition des créanciers au titre de la réduction de capital objet de la présente 
résolution ou du traitement définitif de ces oppositions, de réduire le capital social de la société 
d’un montant nominal de 1 642 095 euros pour le ramener de 17 005 460 euros à 15 363 365 
euros ;
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 décider, sur la base du capital social de la société existant à la date de l’Assemblée générale mixte, 
que cette réduction de capital sera réalisée par annulation de la totalité des 1 642 095 actions de la 
société apportées par VL Finance à la société au titre de la Fusion susvisée ;

 décider que la différence entre la valeur d’apport des actions annulées et leur valeur nominale 
totale, soit 2 843 300 euros, sera imputée sur le poste « Prime de fusion » à hauteur de 
2 811 628 euros puis le solde sur le report à nouveau créditeur pour 31 672 euros.

L’opération de réduction du capital social objet de la présente résolution sera réalisée sous réserve de la 
réalisation de la fusion par absorption de VL Finance par la société visée dans la première résolution et de 
l’absence d’opposition des créanciers de la société à l’issue du délai de 20 jours visé à l’article L. 225-205 
du Code de commerce.

Après la réalisation définitive de cette réduction de capital dans les conditions rappelées ci-dessus, le 
capital social de la société sera égal à 15 363 365 euros, divisé en 15 363 365 actions d’une valeur 
nominale unitaire de 1,00 euro, entièrement libérées.

Ainsi, il vous est également proposé de : 

 donner tous pouvoirs au Conseil d’administration à l’effet de :

 constater l’absence d’opposition des créanciers ou le traitement définitif de ces oppositions ou, en 
cas d’oppositions, prendre toutes mesures pour régler ces éventuelles oppositions et, en 
conséquence, constater la réalisation définitive de la réduction de capital décidée aux termes de la 
présente résolution et la modification corrélative des statuts ;

 signer tous documents nécessaires à la réalisation de la réduction de capital ; et

 veiller à l’accomplissement de toutes les formalités légales, y compris d’enregistrement auprès de 
l’administration fiscale.

Par conséquent, l’objet de la présente résolution est d’approuver le principe de l’opération, sa réalisation 

définitive étant constatée par le Conseil d’administration.

La 3ème résolution a pour objet de vous faire constater la réalisation de la fusion.

A ce titre, il vous sera demandé, après avoir rappelé les conditions suspensives stipulées à l’article 4 du 
projet de traité de fusion, de :

 constater, en conséquence des résolutions précédentes, et connaissance prise des documents 
justifiant la réalisation des conditions suspensives précitées, que l’ensemble des conditions 
suspensives sont réalisées ;

 par conséquent, constater la réalisation définitive de la fusion et de l’augmentation du capital de la 
société d’un montant nominal de 1 638 222 euros, portant ce dernier de 15 367 238 euros à 
17 005 460 euros, par la création de 1 638 222 actions nouvelles d’une valeur nominale de 1,00 
euro, entièrement libérées.
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A ce stade de la réunion et en cas d’approbation de la présente résolution, le capital social de la société 

s’élèvera effectivement à 17 005 460 euros et sera divisé en 17 005 460 actions d’une valeur nominale de 

1,00 euro, entièrement libérées, étant entendu que le capital social a vocation à être réduit d’un montant 

nominal de 1 642 095 euros à la suite de l’annulation des actions auto-détenues par la société dans les 

conditions prévues à la deuxième résolution soumise à la présente Assemblée générale.

Nous espérons que les différentes propositions exposées dans ce rapport recevront votre agrément et que 
vous voudrez bien voter en faveur des résolutions correspondantes.

Le Conseil d’administration
Représenté par son président
M. Joachim Kreuzburg
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ANNEXE 1
DOCUMENT E ENREGISTRE PAR L’AMF SOUS LE NUMERO E.16-008 EN DATE DU 

14 MARS 2016



  

  PAR-#21049981-v19 

 

 

FUSION-ABSORPTION DE VL FINANCE PAR SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

 

ANNEXE AU RAPPORT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION DE SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH A L'ASSEMBLEE GENERALE MIXTE DU 5 AVRIL 2016 

ANNEXE AU RAPPORT DU PRESIDENT DE VL FINANCE EN VUE DES DECISIONS DE 

L’ASSOCIE UNIQUE A INTERVENIR LE 5 AVRIL 2016 

 

 

 

 

Visa de l’Autorité des marchés financiers 

 

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

(l’ « AMF ») a apposé sur le présent document le numéro d’enregistrement E.16-008 en date du 

14 mars 2016. Ce document a été établi par l'émetteur et engage la responsabilité de ses signataires. 

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

Code monétaire et financier, après que l'AMF a vérifié que le document est complet et compréhensible, 

et que les informations qu'il contient sont cohérentes. Il n'implique ni approbation de l'opportunité de 

l'opération, ni authentification des éléments comptables et financiers présentés.  

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

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

générale des actionnaires de SARTORIUS STEDIM BIOTECH et de l’associé unique de VL FINANCE, 

seront émis en rémunération des apports.  

 

L'avis de projet de fusion a été publié au Bulletin des annonces légales obligatoires du 26 février 2016. 

L'avis de réunion de l'Assemblée générale mixte de SARTORIUS STEDIM BIOTECH a été publié au 

Bulletin des annonces légales obligatoires du 29 février 2016. 

Le présent document incorpore par référence le document de référence de la société SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH déposé auprès de l'AMF le 25 février 2016 sous le numéro de dépôt D.16-0078 

(le « Document de Référence de SARTORIUS STEDIM BIOTECH »). 

Le présent document est mis à la disposition des actionnaires, sans frais, au siège des sociétés 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH (Zone Industrielle les Paluds – Avenue de Jouques, 13400 Aubagne) et 

VL FINANCE (Zone Industrielle les Paluds – Avenue de Jouques, 13400 Aubagne), ainsi que sur le site 

Internet de SARTORIUS STEDIM BIOTECH (www.sartorius-france.fr/fr/) et sur le site Internet de l'AMF 

(www.amf-france.org).  
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RESUME DU DOCUMENT 

Document enregistré par l’AMF sous le numéro E.16-008 en date du 14 mars 2016 

 

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

actions de la société SARTORIUS STEDIM BIOTECH doit être fondée sur un examen exhaustif du 

présent document. Lorsqu'une action concernant l'information contenue dans le document est intentée 

devant un tribunal, l'investisseur plaignant peut, selon la législation nationale des Etats membres de l’Union 

Européenne ou parties à l'accord sur l'Espace économique Européen, avoir à supporter les frais de 

traduction du document avant le début de la procédure judiciaire. Les personnes qui ont présenté le résumé, 

y compris le cas échéant sa traduction, et en ont demandé la notification au sens de l'article 212-41 du 

Règlement général de l’Autorité des Marchés Financiers, n’engagent leur responsabilité civile que si le 

contenu du résumé est trompeur, inexact ou contradictoire par rapport aux autres parties du document. 

 

Société absorbante : 

 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH, société anonyme à Conseil 

d’administration au capital de 15.367.238 €, dont le siège social est sis Zone 

Industrielle les Paluds – Avenue de Jouques, 13400 Aubagne, immatriculée au 

registre du commerce et des sociétés de Marseille sous le numéro 314 093 352 

(« SARTORIUS STEDIM BIOTECH »). 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH est la société holding du groupe 

SARTORIUS STEDIM en France (le « Groupe » ou le « Groupe 

SARTORIUS »), qui y est l’un est l’un des principaux fournisseurs 

d’équipements et de services destinés aux processus de développement, 

d’assurance, qualité et production dans l’industrie biopharmaceutique. 

En tant que société holding, SARTORIUS STEDIM BIOTECH n'a pas 

d'activité propre, à l'exception des prestations de services qu'elle fournit aux 

sociétés du Groupe et de la gestion du patrimoine immobilier du Groupe. 

 

Société absorbée : VL FINANCE, société par actions simplifiée au capital de 4.614.710 €, dont le 

siège social est sis Zone Industrielle les Paluds – Avenue de Jouques, 13400 

Aubagne, immatriculée au registre du commerce et des sociétés de Marseille 

sous le numéro 377 509 112 (« VL FINANCE »). 

La société VL FINANCE est une holding dont l’activité est la gestion de sa 

participation de 10,69% du capital et de 12,17% des droits de vote de 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH, qui est son seul actif. 

 

Liens en capital : VL FINANCE détient directement 1.642.095 actions SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH représentant environ 10,69% du capital social et 12,17% des droits 

de vote de la société SARTORIUS STEDIM BIOTECH (sur la base du nombre 

total de droits de vote au 31 décembre 2015). 

 

Dirigeants communs : M. Joachim Kreuzburg est Président de VL FINANCE depuis le 29 juin 2007 

et Président du Conseil d’administration et Directeur général de SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH depuis le 29 juin 2007.  
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Objectifs de 

l'opération : 
Intérêt de l’opération pour SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

La fusion par absorption de VL FINANCE par SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH (la « Fusion ») s’inscrit dans le cadre d’un projet de réorganisation 

interne du Groupe SARTORIUS visant à en simplifier la structure, notamment 

la détention des filiales françaises du Groupe, et à réaliser des économies en 

termes de coûts de fonctionnement.   

Cette opération est envisagée car il est apparu que l’existence de la structure 

juridique de VL FINANCE n’avait aujourd’hui plus d’intérêt puisque cette 

société, dont l’activité est une activité de holding, ne détient plus à l’heure 

actuelle qu’une unique participation dans SARTORIUS STEDIM BIOTECH. 

VL FINANCE n’emploie aucun salarié, n’est titulaire d’aucune marque et 

d’aucun brevet et n’a aucune activité commerciale. C’est dans SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH et ses filiales qu’est logée l’activité de holding d’une part, 

et opérationnelle d’autre part, du Groupe SARTORIUS, avec, dans les filiales 

de SARTORIUS STEDIM BIOTECH, l’ensemble des moyens humains et 

industriels. 

Intérêt de l’opération pour les actionnaires de SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH et de VL FINANCE 

La Fusion doit permettre à la société Sartorius AG, société Aktiengesellschaft 

de droit allemand, ayant son siège social sis Weender Landstrasse 94-108, 

37075 Göttingen, Allemagne et immatriculée au Registre du Commerce de 

Göttingen sous le numéro HR B 1970 (« SARTORIUS AG »), actionnaire 

majoritaire de SARTORIUS STEDIM BIOTECH et associé unique de VL 

FINANCE, de détenir directement la totalité de sa participation dans 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH et de supprimer les coûts de 

fonctionnement propres à VL FINANCE. La Fusion permettra par ailleurs de 

mettre en œuvre un levier d’optimisation fiscale sur le versement des 

dividendes à SARTORIUS AG. 

La Fusion et les autres opérations présentées dans ce document permettront aux 

autres actionnaires de SARTORIUS STEDIM BIOTECH de bénéficier d’une 

meilleure liquidité sur les marchés boursiers.  

Enfin, il convient de préciser que cette Fusion ne constitue pas un 

regroupement d’entreprise au sens de la norme IFRS 3. 
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Organigrammes avant 

et après la Fusion, la 

Réduction du Capital et 

la Division du Nominal 

Organigramme simplifié avant la Fusion, la Réduction du Capital et la 

Division du Nominal 

 

 

 

 

 

(1) 100% de détention du capital social de VL FINANCE pour 100% des droits de vote.  
(2) 10,69% de détention du capital social de SARTORIUS STEDIM BIOTECH pour environ 12,17% des 

droits de vote.  
(3) 63,58% de détention du capital social de SARTORIUS STEDIM BIOTECH pour environ 72,39% des 
droits de vote.  
(4) 25,74% de détention du capital social de SARTORIUS STEDIM BIOTECH pour environ 15,45% des 

droits de vote.  

Organigramme simplifié après la Fusion, la Réduction du Capital et la 

Division du Nominal 

 

 

 

 

 
 

(1) 74,26% de détention du capital social de SARTORIUS STEDIM BIOTECH pour environ 84,55% des 

droits de vote. 
(2) 25,74% de détention du capital social de SARTORIUS STEDIM BIOTECH pour environ 15,45% des 
droits de vote.  

 

Valeur des apports : Montant de l'actif net apporté (évalué à la valeur nette comptable) : 

4.449.850 €. 

Conformément aux dispositions de l’article 743-1 du règlement n° 2014-03 du 

5 juin 2014 de l’Autorité des normes comptables, la présente Fusion étant 

réalisée entre sociétés sous contrôle commun, les actifs et passifs transmis par 

VL FINANCE à SARTORIUS STEDIM BIOTECH sont évalués à leur valeur 

nette comptable, telle que celle-ci ressort des comptes annuels de 

VL FINANCE au 31 décembre 2015.  

Le traitement de la Fusion dans les comptes consolidés de SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH est toutefois différent, celle-ci s’analysant comme 

l’acquisition d’un groupe d’actifs faisant l’objet d’une comptabilisation à leur 

juste valeur à la date d’acquisition. 

Titres à émettre : 1.638.222 actions SARTORIUS STEDIM BIOTECH attribuées à 

SARTORIUS AG, associé unique de VL FINANCE. 

Les actions VL FINANCE apportées dans le cadre de la Fusion étant 

entièrement libérées et détenues sous la forme nominative depuis plus de 

quatre ans par SARTORIUS AG, les actions nouvelles SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH qui seront attribuées à SARTORIUS AG dans le cadre de la Fusion 

seront, conformément aux dispositions de l’article L. 225-124 du Code de 

commerce et aux stipulations des statuts de SARTORIUS STEDIM 

SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH 

 

10,69% (2) 

63,58% (3) 

100% (1) 

Flottant 

 
25,74% (4) 

SARTORIUS AG 

 

SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH 

 

74,26% (1) Flottant 

 
25,74% (2) 

SARTORIUS AG 

 

VL FINANCE 
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BIOTECH, assorties d’un droit de vote double. 

 

Date de jouissance : Jouissance courante à la date de réalisation de la Fusion. 

 

Cotation : L'admission des nouvelles actions de SARTORIUS STEDIM BIOTECH aux 

négociations sur le marché réglementé d’Euronext Paris (Compartiment A) 

sera demandée dès la réalisation définitive de la Fusion. 

 

Montant de 

l'augmentation de 

capital de SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH : 

1.638.222 €. 

 

 

 

Prime de fusion : 2.811.628 €. 

 

Synthèse de la 

valorisation et parité 

d'échange : 

La parité d'échange proposée a été déterminée sur la base d'une approche 

multicritères reposant sur les méthodes de valorisation usuelles et appropriées 

pour l'opération envisagée tout en tenant compte des caractéristiques de 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH et de VL FINANCE. Les principaux 

éléments de cette analyse multicritères sont présentés au paragraphe 2.4.1.3 du 

présent document. 

Sur la base de l'analyse susvisée, la parité d'échange proposée est de 3,55 

actions SARTORIUS STEDIM BIOTECH pour 1 action VL FINANCE, soit 

pour obtenir un nombre entier d’actions sans formation rompus, une parité 

d’échange de 71 actions SARTORIUS STEDIM BIOTECH pour 20 actions 

VL FINANCE, étant précisé que l’associé unique de VL FINANCE a déclaré 

faire son affaire personnelle de tous les rompus.  

 

Capital social de 

SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH après la 

Fusion : 

 

17.005.460 €. 

 

 

Annulation d'actions 

propres : 

Parmi les actifs apportés par VL FINANCE à SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH dans le cadre de la Fusion objet des présentes, figurent 1.642.095 

actions de SARTORIUS STEDIM BIOTECH.  

Au résultat de la Fusion, SARTORIUS STEDIM BIOTECH détiendrait, à la 

date de réalisation de la Fusion, 1.642.095 de ses propres actions, d'une valeur 

nominale de 1 € chacune.  

Il sera proposé à l’Assemblée générale mixte de SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH appelée à se prononcer sur la Fusion d’annuler la totalité des 

actions auto-détenues par SARTORIUS STEDIM BIOTECH à l’issue de la 

Fusion et de procéder à une réduction de son capital non motivée par des pertes 

d’un montant nominal de 1.642.095 € correspondant à la valeur nominale 

globale desdites actions auto-détenues (la « Réduction du Capital »).  
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Pour les besoins de la Réduction de Capital, la différence entre la valeur 

d’apport des actions annulées (4.485.395 €) dans les comptes de VL 

FINANCE, société absorbée, et leur valeur nominale globale (1.642.095 €), 

soit la somme de 2.843.300 €, sera imputée sur la prime de fusion à hauteur de 

2.811.628 € puis le solde sur le report à nouveau créditeur pour 31.672 €. 

 

Capital social de 

SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH après la 

Fusion et la Réduction 

du Capital : 

 

15.363.365 €. 

 

 

Dilution : 

 

Incidence de la Fusion sur la quote-part de capitaux propres consolidés part du 

Groupe pour le titulaire d’une action SARTORIUS STEDIM BIOTECH : 

(Calcul effectué s'agissant de la situation avant Fusion, sur la base des capitaux propres consolidés part du 

Groupe au 31 décembre 2015, et s'agissant de la situation après Fusion et Réduction du Capital, sur la base 

des capitaux propres mentionnés au paragraphe 2.5.1.1 ci-après). 

 Quote-part de capitaux propres consolidés part du Groupe (€) 

Base non diluée (1) 

Situation avant Fusion 5,2465 

Situation après Fusion et Réduction 

du Capital  

5,2455 

(1) Au 31 décembre 2015 et à la date du présent document, SARTORIUS STEDIM BIOTECH ne détient aucune de ses actions en propre et il 
n’existe aucun instrument dilutif en circulation. 

Dilution : 

 

Incidence de la Fusion sur la participation dans le capital d’un actionnaire 

minoritaire détenant 1 % du capital social de SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH préalablement à celle-ci : 

(Calcul effectué sur la base du nombre d’actions à la date d'enregistrement du présent document). 

 Participation de l’actionnaire (%) 

Base non diluée (1) 

Situation avant Fusion 1,00 

Situation après Fusion et Réduction 

du Capital 

0,9997 

(1) Au 31 décembre 2015 et à la date du présent document, SARTORIUS STEDIM BIOTECH ne détient aucune de ses actions en propre et il 
n’existe aucun instrument dilutif en circulation. 

Contrôle de 

SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH : 

A la suite de la réalisation de la Fusion, SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

demeurera contrôlée par la société SARTORIUS AG au sens des dispositions 

de l’article L. 233-3 du Code de commerce. 

A l’occasion de la réalisation de la Fusion, la société SARTORIUS AG 

franchira à la hausse le seuil des deux tiers (2/3) du capital social de 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH et effectuera avant la clôture du quatrième 

jour de bourse suivant la réalisation de la Fusion, une déclaration de 

franchissement de seuils auprès de l’Autorité des Marchés Financiers 

(« AMF »). 
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Conditions suspensives : La Fusion est soumise à la réalisation des conditions suspensives suivantes : 

- enregistrement par l’AMF du présent document ; 

- approbation par SARTORIUS AG, associé unique de VL FINANCE, 

de la Fusion ainsi que de la dissolution anticipée sans liquidation de 

VL FINANCE ; 

- approbation par l'Assemblée générale mixte de SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH : 

 de la Fusion et de l'augmentation de capital en résultant ; et 

 de la Réduction du Capital consécutive à la Fusion. 

Le projet de traité de fusion prévoit que si ces conditions suspensives n'étaient 

pas réalisées pour le 30 juin 2016 au plus tard, le projet de Fusion serait, sauf 

prorogation de ce délai, considéré comme nul et non avenu, sans indemnité de 

part et d'autre. 

 

Date de réalisation de la 

Fusion : 

Sous réserve de la réalisation des conditions suspensives décrites ci-dessus, la 

Fusion sera juridiquement définitivement réalisée à l'issue de l'Assemblée 

générale mixte de SARTORIUS STEDIM BIOTECH convoquée pour le 5 

avril 2016 à l’effet notamment de se prononcer sur la Fusion (la « Date de 

Réalisation »). 

 

Date d'effet de la 

Fusion : 

Effet rétroactif au 1
er 

janvier 2016. 

 

Commissaire à la 

fusion : 

Madame Christine BLANC PATIN - Expert-comptable - Commissaire aux 

comptes, Présidente associée de la société d'audit et de conseil CBP Audit & 

Associés, 2 boulevard de Gabès, 13008 Marseille, RCS Marseille 515 125 342, 

a été désignée en qualité de commissaire à la fusion par ordonnance de M. le 

Président du Tribunal de commerce de Marseille le 7 janvier 2016.  

Les rapports du commissaire à la fusion sur l'évaluation des apports et leur 

rémunération figurent, respectivement, en Annexes 1 et 2 au présent document. 

La synthèse et la conclusion du rapport sur l'évaluation des apports sont les 

suivantes : 

« En conclusion de nos travaux, et à la date du présent rapport, nous sommes 

d’avis que la valeur des apports retenue s’élevant à un montant de 4 449 850 € 

n’est pas surévaluée et, en conséquence, que l’actif net apporté est au moins 

égal au montant de l’augmentation de capital de la société absorbante. » 

La conclusion du rapport sur la rémunération des apports est la suivante : 

« Sur la base de nos travaux et à la date du présent rapport, nous sommes 

d’avis que le rapport d’échange de 71 actions SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH pour 20 actions VL FINANCE arrêté entre les parties et conduisant 

à émettre 1 638 222 actions nouvelles de la société SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH est équitable. » 
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Facteurs de risques liés 

à la Fusion et à 

l’opération consécutive 

de division du nominal 

des actions 

SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH : 

La réalisation de la Fusion entraînera une augmentation de la participation 

directe de l’actionnaire majoritaire de SARTORIUS STEDIM BIOTECH, par 

ailleurs associé unique de VL FINANCE, dans le capital social de 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

L’actionnaire majoritaire de SARTORIUS STEDIM BIOTECH étant par 

ailleurs l’associé unique de VL FINANCE, la réalisation de la Fusion 

entraînera une augmentation de sa participation directe dans le capital social de 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH.  

La réalisation des opérations prévues à l’issue de la Fusion pourrait affecter le 

cours de l'action SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

L’impact de la réalisation de la Fusion sur le cours de l’action SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH devrait en principe être neutre. Toutefois, la Division du 

Nominal consécutive à la Fusion devrait améliorer la liquidité de l’action 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH sur les marchés boursiers et 

corrélativement est susceptible d’avoir un impact favorable sur le cours de 

cette action. 

 

Division de la valeur 

nominale des actions de 

SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH après la 

Fusion : 

Il sera proposé à l’Assemblée générale mixte de SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH appelée à se prononcer sur la Fusion de décider, sous condition de 

l’approbation et de la réalisation de la Fusion, de l’augmentation du capital et 

de la Réduction de Capital corrélatives, que la valeur nominale des actions de 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH soit divisée par 6 pour être ramenée de 1 € 

à 1/6 €, arrondi à 0,166667 €, à l’issue de la réalisation définitive de la Fusion 

et de la Réduction de Capital. 

Il sera en outre proposé à l’Assemblée générale mixte de SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH précitée de décider qu’à l’issue de la division susvisée du 

nominal des actions, le capital social de SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

soit immédiatement augmenté par incorporation de réserves à hauteur d’un 

montant nominal de 3.072.673 € pour être porté à 18.436.038 €, par voie 

d’élévation de la valeur nominale de l’action SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH afin de ramener celle-ci à 0,20 €. 

Il est ci-après fait référence ensemble à la division du nominal des actions et à 

l’augmentation du capital de SARTORIUS STEDIM BIOTECH par 

incorporation de réserves précitées comme la « Division du Nominal ».  

Au résultat de la Division du Nominal, les actionnaires de SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH recevraient 6 actions de 0,20 € de valeur nominale pour 

chaque action de 1 € de valeur nominale de SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

précédemment détenue. Après réalisation de la Division du Nominal à l’issue 

de la Fusion et de la Réduction de Capital, le capital social de SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH, serait alors d’un montant de 18.436.038 € divisé en 

92.180.190 actions d'une valeur nominale de 0,20 € chacune. 

 

Calendrier indicatif des 

opérations : 

18 février 2016 

- Réunion du Conseil d’administration de SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH à l'effet (i) d’approuver les modalités de la Fusion et (ii) 

d’arrêter les termes du projet de traité de fusion et de convoquer 

l'Assemblée générale mixte 
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- Décision du Président de VL FINANCE arrêtant les termes du projet 

de traité de fusion et appelant l’associé unique de VL FINANCE à se 

prononcer sur le projet de Fusion 

- Signature du projet de traité de fusion 

19 février 2016 

- Dépôt du projet de traité de fusion au Greffe du Tribunal de commerce 

de Marseille pour SARTORIUS STEDIM BIOTECH et pour 

VL FINANCE 

26 février 2016 

- Publication de l'avis de projet de Fusion au bulletin des annonces 

légales obligatoires (BALO) 

28 février 2016 

- Publication de l'avis de projet de Fusion au bulletin officiel des 

annonces civiles et commerciales (BODACC) 

29 février 2016 

- Publication au BALO de l'avis de réunion de l’Assemblée générale 

mixte de SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

4 mars 2016 

- Publication sur le site Internet de SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

de l'avis de projet de Fusion et du projet de traité de fusion 

- Ouverture du délai d'opposition de 30 jours des créanciers 

14 mars 2016 

- Enregistrement du présent document par l'AMF 

15 mars 2016 

- Mise en ligne des documents requis par le Code de commerce 

(y compris les rapports du commissaire à la fusion) sur le site Internet 

de SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

- Mise en ligne du présent document sur le site Internet de SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH 

21 mars 2016 

- Mise à disposition aux sièges sociaux de SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH et de VL FINANCE des documents requis par le Code de 

commerce (y compris les rapports du commissaire à la fusion) 

- Mise en ligne sur le site Internet de SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

des documents complémentaires visés à l’article R. 225-73-1 du Code 

de commerce 

- Publication de l'avis de convocation de l'Assemblée générale mixte de 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH au BALO et dans un journal 

d’annonces légales 

4 avril 2016 

- Clôture du délai d’opposition des créanciers à la Fusion 
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5 avril 2016 (Date de Réalisation) 

- Décisions de l’associé unique de VL FINANCE se prononçant sur la 

Fusion et la dissolution sans liquidation de VL FINANCE 

- Assemblée générale mixte de SARTORIUS STEDIM BIOTECH se 

prononçant sur la Fusion, l'augmentation de capital en résultant, la 

Réduction du Capital et la Division du Nominal  

- Communiqué de presse de SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

annonçant la réalisation de la Fusion  

11 avril 2016 

- Publication de l'avis Euronext Paris relatif à l'admission des actions 

nouvelles SARTORIUS STEDIM BIOTECH émises en rémunération 

de la Fusion  

- Admission des actions nouvelles SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

aux négociations sur le marché réglementé d’Euronext Paris 
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SARTORIUS STEDIM BIOTECH – Informations financières sélectionnées consolidées 

 

Montant en millions € 

conformément à la 

règlementation IFRS, 

sauf indications 

particulières 

2015 2014 2013 2012 2011 

Evolution 

2014/2015 

(%) 

Prises de commandes, chiffre d’affaires, résultat 

Prises de commandes 946,4 722,1 614,9 553,9 500,2 31,1 

Chiffre d’affaires  884,3 683,5 588,4 544,0 477,3 29,4 

EBITDA courant (1) 231,3 160,5 135,6 117,0 99,6 44,1 

EBITDA courant (1) en 

% du chiffre d’affaires 

26,2 23,5 23,0 21,5 20,9 11,1 

EBIT (Résultat 

opérationnel)  

184,5 120,3 101,3 85,6 71,1 53,4 

Résultat net  119,5 73,7 67,5 57,9 43,2 62,2 

Résultat net après 

participations ne 

donnant pas le contrôle 

118,0 72,4 66,3 56,8 43,1 62,7 

Résultat net courant 

après participations ne 

donnant pas le contrôle 

139,3 87,2 75,2 64,6 53,4 59,7 

Frais de recherche et 

développement 

41,5 38,6 36,0 31,8 28,6 5,0 

Données financières par actions 

Résultat net par actions 

(en €) 

7,68 4,72 4,32 3,70 2,81 62,7 

Résultat net courant par 

action (2) (3) 

9,06 5,68 4,90 4,21 3,49 59,5 

Dividende par action 

(en €) 

2,0(3) 1,30  1,20 1,10 1,00 46,2 

Bilan 

Total du bilan 1.066,1 906,8 873,4 793,9 720,8 17,6 

Capitaux propres 647,2 538,5 481,8 435,0 395,6 20,2 

Pourcentage de 

capitaux propres (en %) 

60,7 59,4 55,2 54,8 54,9 2,1 
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Montant en millions € 

conformément à la 

règlementation IFRS, 

sauf indications 

particulières 

2015 2014 2013 2012 2011 

Evolution 

2014/2015 

(%) 

Situation financière 

Investissements 54,5 44,2 34,2 50,0 38,6 23,3 

Investissements en % 

du chiffre d’affaires  

6,2 6,5 5,8 9,2 8,1 -0,5 

Dépréciation et 

amortissement 

39,9 35,6 30,6 25,9 24,5 12,0 

Flux net de trésorerie 

généré par l’activité 

opérationnelle 

142,8 111,3 90,1 48,9 60,6 28,3 

Endettement financier 

net 

86,4(4) 87,4 130,0 113,7 100,1 -1,1 

Ratio endettement net / 

EBITDA courant (1) 

0,4 0,5 1,0 1,0 1,0 -20,0 

Nombre total de 

collaborateurs au 31 

décembre 

4.202 3.697(5) 3.289 2.986 2.858 13,6 

 

(1) Courant (corrigé des éléments non récurrents). 
(2) Hors Amortissements des actifs reconnus dans le cadre de l’application d’IFRS 3 pour les exercices 2011 à 2015, et hors ajustements pour 
variation des justes valeurs des instruments de couverture.  
(3) Montant proposé par le Conseil d’administration et soumis à l’approbation de l’assemblée générale des actionnaires de SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH. 
(4) N’inclut pas le passif lié au solde des acquisitions au 31 décembre 2015 d’un montant de 47,5 millions d’euros. 
(5) Hors les salariés de la société All Pure Technologies. 

Pour plus d’informations sur la définition des agrégats financiers utilisés par SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH, veuillez-vous référer au glossaire figurant en pages 224 et suivantes du Document de Référence 

de SARTORIUS STEDIM BIOTECH. 
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1 PERSONNES RESPONSABLES 

1.1 Pour SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

1.1.1 Responsable du document 

M. Joachim Kreuzburg, Président du Conseil d’administration et Directeur général de SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH. 

1.1.2 Attestation du responsable du document 

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

présent document concernant SARTORIUS STEDIM BIOTECH sont, à ma connaissance, conformes à la 

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

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

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

dans le présent document concernant SARTORIUS STEDIM BIOTECH ainsi qu’à la lecture d’ensemble 

des informations relatives à SARTORIUS STEDIM BIOTECH incluses dans le présent document. Cette 

lettre ne contient ni observations ni réserves.  

Les informations financières prévisionnelles présentées dans le présent document ont fait l'objet d’un 

rapport des contrôleurs légaux, figurant en Annexe 8 au présent document. »  

A Aubagne, le 14 mars 2016 

Joachim Kreuzburg 

Président du Conseil d’administration et Directeur général de SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

1.1.3 Responsables du contrôle des comptes 

1.1.3.1 Commissaires aux comptes titulaires 

KPMG SA  

(Membre de la Compagnie régionale des 

commissaires aux comptes de Versailles) 

3 cours du Triangle - Immeuble Le Palatin - 

92939 PARIS LA DEFENSE Cedex 

RCS Nanterre 775 726 417 

Nommé le 7 avril 2015 pour un mandat de six 

exercices expirant à l’issue de l’assemblée 

générale appelée à statuer sur les comptes de 

l’exercice clos le 31 décembre 2020. 

 

 

Associé responsable : John Evans 

CABINET DELOITTE ET ASSOCIES 

(Membre de la Compagnie régionale des 

commissaires aux comptes de Marseille) 

10 place de la Joliette - Les Docks – Atrium 10.4 - 

13567 MARSEILLE CEDEX 2 

RCS Marseille 572 028 041 

Nommé le 19 mai 2006 pour un mandat de six 

exercices expirant à l’issue de l’assemblée générale 

appelée à statuer sur les comptes de l’exercice clos 

le 31 décembre 2011 et renouvelé en 2012 pour un 

mandat de six exercices expirant à l’issue de 

l’assemblée générale appelée à statuer sur les 

comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2017. 

Associé responsable : Christophe Perrau 
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1.1.3.2 Commissaires aux comptes suppléants 

La société SALUSTRO REYDEL SA 

(membre de la Compagnie régionale des 

commissaires aux comptes de Versailles) 

3 cours du Triangle - Immeuble Le Palatin - 

92939 PARIS LA DEFENSE Cedex 

RCS Nanterre 652 044 371 

Nommée le 7 avril 2015 pour un mandat de six 

exercices expirant à l’issue de l’assemblée 

générale appelée à statuer sur les comptes de 

l’exercice clos le 31 décembre 2020. 

 

Associé responsable : Jean-Claude Reydel 

La société BEAS SARL 

(membre de la Compagnie régionale des 

commissaires aux comptes de Versailles) 

7-9 villa Houssay - 92200 NEUILLY-SUR-SEINE 

RCS Nanterre 315 172 445 

Nommée le 19 mai 2006 pour un mandat de six 

exercices expirant à l’issue de l’assemblée générale 

appelée à statuer sur les comptes de l’exercice clos 

le 31 décembre 2011 et renouvelée en 2012 pour un 

mandat de six exercices expirant à l’issue de 

l’assemblée générale appelée à statuer sur les 

comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2017. 

Associé responsable : Alain Pons 

1.2 Pour VL FINANCE 

1.2.1 Responsable du document 

M. Joachim Kreuzburg, Président de VL FINANCE. 

1.2.2 Attestation du responsable du document 

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

présent document concernant VL FINANCE sont, à ma connaissance, conformes à la réalité et ne 

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

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

procédé à la vérification des informations portant sur la situation financière et les comptes données dans le 

présent document concernant VL FINANCE ainsi qu’à la lecture d’ensemble des informations relatives à 

VL FINANCE incluses dans le présent document. Cette lettre ne contient ni observations ni réserves. » 

A Aubagne, le 14 mars 2016 

Joachim Kreuzburg 

Président de VL FINANCE  

1.2.3 Responsables du contrôle des comptes 

1.2.3.1 Commissaire aux comptes titulaire 

CABINET DELOITTE ET ASSOCIES  

(Membre de la Compagnie régionale des commissaires aux comptes de Marseille) 

10 place de la Joliette - Les Docks – Atrium 10.4 - 13567 MARSEILLE CEDEX 2  

RCS Marseille 572 028 041 

Nommé le 30 avril 2008 et renouvelé le 30 juin 2014 pour un mandat de six exercices expirant à l’issue de 

l’assemblée générale appelée à statuer sur les comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2019. 

Associé responsable : Christophe Perrau 
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1.2.3.2 Commissaire aux comptes suppléant 

La société BEAS SARL  

(Membre de la Compagnie régionale des commissaires aux comptes de Versailles)  

7-9 villa Houssay - 92200 NEUILLY-SUR-SEINE  

RCS Nanterre 315 172 445  

Nommée le 30 avril 2008 et renouvelé le 30 juin 2014 pour un mandat de six exercices expirant à l’issue de 

l’assemblée générale appelée à statuer sur les comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2019. 

Associé responsable : Alain Pons 
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2 RENSEIGNEMENTS SUR L'OPERATION ET SES CONSEQUENCES 

2.1 Aspects économiques de la Fusion 

2.1.1 Liens préexistants entre SARTORIUS STEDIM BIOTECH et VL FINANCE  

2.1.1.1 Liens en capital 

VL FINANCE détient directement 1.642.095 actions représentant environ 10,69% du capital social et 

12,17% des droits de vote de la société SARTORIUS STEDIM BIOTECH (sur la base du nombre total de 

droits de vote au 31 décembre 2015). 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH ne détient aucune participation dans VL FINANCE. 

L’organigramme simplifié ci-dessous présente la répartition du capital social et des droits de vote de 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH (sur la base du nombre total de droits de vote au 31 décembre 2015) et 

de VL FINANCE. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
(1) 100% de détention du capital social de VL FINANCE pour 100% des droits de vote.  
(2) 10,69% de détention du capital social de SARTORIUS STEDIM BIOTECH pour environ 12,17% des droits de vote.  
(3) 63,58% de détention du capital social de SARTORIUS STEDIM BIOTECH pour environ 72,39% des droits de vote.  
(4) 25,74% de détention du capital social de SARTORIUS STEDIM BIOTECH pour environ 15,45% des droits de vote.  

 

2.1.1.2 Liens juridiques et économiques 

(a) Cautions 

Aucune des sociétés SARTORIUS STEDIM BIOTECH ou VL FINANCE n'a octroyé de caution au 

bénéfice de l'une ou de l'autre.  

(b) Mandataires communs 

M. Joachim Kreuzburg est Président de VL FINANCE depuis le 29 juin 2007 et Président du Conseil 

d’administration et Directeur général de SARTORIUS STEDIM BIOTECH depuis le 29 juin 2007.  

M. Joachim Kreuzburg a été renouvelé en dernier lieu dans ses fonctions de Président de VL FINANCE le 

30 juin 2014 pour une durée de deux années expirant à l’issue de l’Assemblée générale convoquée pour 

approuver les comptes annuels de VL FINANCE pour l’exercice clos le 31 décembre 2015. Il sera proposé 

à l’associé unique de VL FINANCE, convoqué pour le 5 avril 2016 à l’effet d’approuver la Fusion et les 

comptes annuels de VL FINANCE pour l’exercice clos le 31 décembre 2015, de renouveler le mandat de 

M. Joachim Kreuzburg pour trois années supplémentaires, expirant à l’issue de l’assemblée générale 

convoquée pour approuver les comptes annuels de VL FINANCE pour l’exercice clos le 31 décembre 

2018. 

SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH 

 

VL FINANCE 

10,69% (2) 

63,58% (3) 

100% (1) 

Flottant 

25,74% (4) 

SARTORIUS 

AG 
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M. Joachim Kreuzburg a été renouvelé en dernier lieu dans ses fonctions de Président du Conseil 

d’administration et Directeur général de SARTORIUS STEDIM BIOTECH le 16 avril 2013 pour une durée 

de trois années expirant à la date de l’assemblée générale statuant sur les comptes de l’exercice social clos 

le 31 décembre 2015. 

Il sera proposé à l’Assemblée générale mixte, convoquée pour le 5 avril 2016 à l’effet notamment 

d’approuver la Fusion et les comptes annuels de SARTORIUS STEDIM BIOTECH pour l’exercice clos le 

31 décembre 2015, de renouveler le mandat de M. Joachim Kreuzburg en qualité d’administrateur de 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH pour une période de trois années qui prendra fin à l’issue de 

l’assemblée générale appelée à statuer en 2019 sur les comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2018. 

(c) Filiale commune 

Néant. 

(d) Accords techniques ou commerciaux 

Néant. 

2.1.2 Motifs et buts de l'opération – Intérêt de l'opération pour SARTORIUS STEDIM BIOTECH et 

pour les actionnaires de SARTORIUS STEDIM BIOTECH et de VL FINANCE  

2.1.2.1 Intérêt de l’opération pour SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

La fusion par absorption de VL FINANCE par SARTORIUS STEDIM BIOTECH (la « Fusion ») s’inscrit 

dans le cadre d’un projet de réorganisation interne du Groupe SARTORIUS visant à en simplifier la 

structure, notamment la détention des filiales françaises du Groupe, et à réaliser des économies en termes 

de coûts de fonctionnement.  

Cette opération est envisagée car il est apparu que l’existence de la structure juridique de VL FINANCE 

n’avait aujourd’hui plus d’intérêt puisque cette société, dont l’activité est une activité de holding, ne détient 

plus à l’heure actuelle qu’une unique participation dans SARTORIUS STEDIM BIOTECH. 

VL FINANCE n’emploie aucun salarié, n’est titulaire d’aucune marque et d’aucun brevet et n’a aucune 

activité commerciale. C’est dans SARTORIUS STEDIM BIOTECH et ses filiales qu’est logée l’activité de 

holding d’une part, et opérationnelle d’autre part, du Groupe SARTORIUS, avec, dans les filiales de 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH, l’ensemble des moyens humains et industriels. 

2.1.2.2 Intérêt de l’opération pour les actionnaires de SARTORIUS STEDIM BIOTECH et de VL 

FINANCE 

La Fusion doit permettre à la société Sartorius AG, société Aktiengesellschaft de droit allemand, ayant son 

siège social sis Weender Landstrasse 94-108, 37075 Göttingen, Allemagne et immatriculée au Registre du 

Commerce de Göttingen sous le numéro HR B 1970 (« SARTORIUS AG »), actionnaire majoritaire de 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH et associé unique de VL FINANCE, de détenir directement la totalité 

de sa participation dans SARTORIUS STEDIM BIOTECH et de supprimer les coûts de fonctionnement 

propres à VL FINANCE. La Fusion permettra par ailleurs de mettre en œuvre un levier d’optimisation 

fiscale sur le versement des dividendes à SARTORIUS AG. 

La Fusion et les autres opérations présentées dans la section 2.2 de ce document permettront aux autres 

actionnaires de SARTORIUS STEDIM BIOTECH de bénéficier d’une meilleure liquidité sur les marchés 

boursiers.  

Enfin, il convient de préciser que cette Fusion ne constitue pas un regroupement d’entreprise au sens de la 

norme IFRS 3. 
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2.2 Aspects juridiques de l'opération 

2.2.1 L'opération elle-même 

2.2.1.1 Date de signature du traité de fusion 

Le projet de traité de fusion a été signé le 18 février 2016. 

2.2.1.2 Date d’arrêté des comptes utilisés pour la détermination de la valeur de la Fusion 

Les conditions de la Fusion ont été établies sur la base des comptes annuels de SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH et de VL FINANCE arrêtés au 31 décembre 2015, date de clôture du dernier exercice social des 

deux sociétés. 

Les comptes annuels de SARTORIUS STEDIM BIOTECH au titre de l’exercice clos le 31 décembre 2015 

ont été arrêtés par le Conseil d'administration de SARTORIUS STEDIM BIOTECH le 18 février 2016 et 

certifiés par les commissaires aux comptes le 19 février 2016. Ils seront soumis à l’approbation de 

l'Assemblée générale mixte des actionnaires de SARTORIUS STEDIM BIOTECH convoquée pour le 

5 avril 2016. 

Les comptes annuels de VL FINANCE au titre de l’exercice clos le 31 décembre 2015 ont été arrêtés par le 

Président de VL FINANCE le 18 février 2016 et certifiés par le commissaire aux comptes le 8 mars 2016. 

Ils seront soumis à l’approbation de l’associé unique de VL FINANCE le 5 avril 2016. 

2.2.1.3 Conditions suspensives – Date de réalisation et date d’effet de la Fusion 

(a) Conditions suspensives 

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

- enregistrement par l’AMF du présent document ; 

- approbation par SARTORIUS AG, associé unique de VL FINANCE, de la Fusion ainsi que de la 

dissolution anticipée sans liquidation de VL FINANCE ; 

- approbation par l'Assemblée générale mixte de SARTORIUS STEDIM BIOTECH : 

 de la Fusion et de l'augmentation de capital en résultant ; et  

 de la Réduction du Capital consécutive à la Fusion.  

Le projet de traité de fusion prévoit que si ces conditions suspensives n'étaient pas réalisées pour le 

30 juin 2016 au plus tard, le projet de Fusion serait, sauf prorogation de ce délai, considéré comme nul et 

non avenu, sans indemnité de part et d'autre. 

(b) Date de réalisation de la Fusion 

Sous réserve de la réalisation des conditions suspensives décrites ci-dessus, la Fusion sera juridiquement 

définitivement réalisée à l'issue de l'Assemblée générale mixte de SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

convoquée pour le 5 avril 2016 à l’effet notamment de se prononcer sur la Fusion (la « Date de 

Réalisation »). 

2.2.1.4 Date d’effet de la Fusion d’un point de vue fiscal et comptable 

Conformément aux dispositions de l'article L. 236-4 du Code de commerce, ainsi qu’aux dispositions de 

l’article 743-1 du Règlement n° 2014-03 de l’Autorité des Normes Comptables, la Fusion aura un effet 

rétroactif au 1
er
 janvier 2016 d'un point de vue comptable et fiscal.  
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2.2.1.5 Date de réunion des organes sociaux ayant approuvé la Fusion 

Le Conseil d’administration de SARTORIUS STEDIM BIOTECH réuni le 18 février 2016 a examiné et 

approuvé le projet de traité de fusion. 

Le projet de traité de fusion a également été examiné et approuvé par le Président de VL FINANCE le 

18 février 2016. 

2.2.1.6 Date de dépôt du projet de traité du Fusion au Tribunal de commerce 

Le projet de traité de fusion signé a fait l'objet d'un dépôt au Greffe du Tribunal de commerce de Marseille 

pour SARTORIUS STEDIM BIOTECH et pour VL FINANCE le 19 février 2016 sous le numéro 2218. 

2.2.1.7 Régime fiscal de la Fusion 

(a) Impôt sur les sociétés 

En matière d'impôt sur les sociétés, la Fusion est placée sous le régime de faveur de l'article 210 A du Code 

général des impôts (« CGI »). A cet effet, SARTORIUS STEDIM BIOTECH a pris, dans le projet de traité 

de fusion, l'ensemble des engagements prévus audit article. 

(b) Droits d’enregistrement 

En matière de droits d'enregistrement, la Fusion est soumise au seul droit fixe de 500 € conformément aux 

dispositions de l'article 816 du CGI. 

2.2.1.8 Dissolution de la société absorbée 

Sous réserve de l'approbation de la Fusion par l’associé unique de VL FINANCE, VL FINANCE sera 

dissoute par anticipation et de plein droit, sans liquidation, par le seul fait de la réalisation de la Fusion et à 

compter de la Date de Réalisation. 

2.2.2 Contrôle de la Fusion 

2.2.2.1 Date de l’assemblée générale et des décisions d’associé unique appelées à approuver la Fusion 

La Fusion sera soumise à l'approbation de l’associé unique de VL FINANCE et de l’Assemblée générale 

mixte de SARTORIUS STEDIM BIOTECH, convoqués respectivement pour le 5 avril 2016. 

2.2.2.2 Commissaire à la fusion 

Madame Christine BLANC PATIN - Expert-comptable - Commissaire aux comptes, Présidente associée de 

la société d'audit et de conseil CBP Audit & Associés, 2 boulevard de Gabès, 13008 Marseille, 

RCS Marseille 515 125 342, a été désignée en qualité de commissaire à la fusion par ordonnance de M. le 

Président du Tribunal de commerce de Marseille le 7 janvier 2016 rendue sur requête conjointe de 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH et de VL FINANCE. 

Les rapports du commissaire à la fusion en date du 4 mars 2016, qui figurent en Annexes 1 et 2 au présent 

document, seront mis à la disposition des actionnaires de SARTORIUS STEDIM BIOTECH et de l’associé 

unique de VL FINANCE conformément à la réglementation en vigueur. Le rapport du commissaire à la 

fusion relatif à la valeur des apports sera en outre déposé au Greffe du Tribunal de commerce de Marseille 

conformément à la réglementation en vigueur. 
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2.2.2.3 Experts désignés par le Tribunal de commerce 

Néant. 

2.2.2.4 Mission spéciale confiée par l’AMF aux commissaires aux comptes 

Néant. 

2.2.3 Rémunération des apports 

2.2.3.1 Augmentation de capital 

(a) Nombre net d’actions créées – Valeur nominale 

Le nombre d'actions VL FINANCE existant et en échange desquelles des actions nouvelles SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH seront émises et attribuées dans le cadre de la Fusion s'établit à 461.471. 

Compte tenu de la parité d'échange retenue de 3,55 actions SARTORIUS STEDIM BIOTECH pour 1 

action VL FINANCE, le nombre d'actions nouvelles SARTORIUS STEDIM BIOTECH à créer s'élève à 

1.638.222 (les « Actions Nouvelles SARTORIUS STEDIM BIOTECH »), soit pour obtenir un nombre 

entier d’actions sans formation de rompus, 71 actions de SARTORIUS STEDIM BIOTECH pour 20 

actions de VL FINANCE, étant précisé que l’associé unique de VL FINANCE a déclaré faire son affaire 

personnelle de tous les rompus.   

En conséquence, après réalisation de la Fusion, le capital social de SARTORIUS STEDIM BIOTECH sera 

augmenté d'une somme de 1.638.222 € et porté de 15.367.238 € à 17.005.460 €, divisé en 

17.005.460 actions d’une valeur nominale de 1 € chacune, avant réalisation de la Réduction du capital et de 

la Division du Nominal de l’action SARTORIUS STEDIM BIOTECH telles que mentionnées 

respectivement aux articles 2.2.3.2 et 2.2.3.3 ci-après.  

(b) Date de jouissance 

Les Actions Nouvelles SARTORIUS STEDIM BIOTECH seront, dès leur émission, entièrement 

assimilées aux actions existantes et soumises à toutes les stipulations des statuts. Elles porteront jouissance 

courante à la Date de Réalisation. En particulier, elles donneront droit à toute distribution de bénéfices ou 

de réserves décidée par SARTORIUS STEDIM BIOTECH à compter de la Date de Réalisation. 

Les actions VL FINANCE apportées dans le cadre de la Fusion étant entièrement libérées et détenues sous 

la forme nominative depuis plus de quatre ans par SARTORIUS AG, les actions nouvelles SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH qui seront attribuées à SARTORIUS AG dans le cadre de la Fusion seront, 

conformément aux dispositions de l’article L. 225-124 du Code de commerce et aux stipulations des statuts 

de SARTORIUS STEDIM BIOTECH, assorties d’un droit de vote double. 

(c) Date de négociabilité et date d’admission aux négociations 

Conformément aux dispositions de l'article L. 228-10 du Code de commerce, les Actions Nouvelles 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH seront négociables à compter de la Date de Réalisation. 

L'admission des Actions Nouvelles SARTORIUS STEDIM BIOTECH aux négociations sur le marché 

réglementé d’Euronext Paris (Compartiment A) interviendra dans les meilleurs délais suivant la Date de 

Réalisation dans les conditions précisées par l'avis d’Euronext Paris qui sera diffusé à cette occasion. Elles 

seront admises sur la même ligne que les actions existantes (code ISIN FR0000053266 – Mnémonique 

DIM). 
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(d) Forme et mode d’inscription en compte des Actions Nouvelles de SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH 

Les Actions Nouvelles SARTORIUS STEDIM BIOTECH pourront revêtir la forme nominative ou au 

porteur au choix de leur titulaire. Elles feront l’objet d’une inscription en compte-titres dans les conditions 

et selon les modalités prévues par les dispositions législatives et réglementaires applicables et les statuts de 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH. 

2.2.3.2 Réduction du Capital 

Parmi les actifs apportés par VL FINANCE à SARTORIUS STEDIM BIOTECH dans le cadre de la Fusion 

objet des présentes, figurent 1.642.095 actions de SARTORIUS STEDIM BIOTECH.  

Au résultat de la Fusion et de l’augmentation de capital corrélative, SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

détiendrait, à la Date de Réalisation, 1.642.095 de ses propres actions, d'une valeur nominale de 1 € 

chacune.  

Il sera proposé à l’Assemblée générale mixte de SARTORIUS STEDIM BIOTECH appelée à se prononcer 

sur la Fusion d’annuler la totalité des actions auto-détenues par SARTORIUS STEDIM BIOTECH à l’issue 

de la Fusion et de procéder à une réduction de son capital non motivée par des pertes d’un montant nominal 

de 1.642.095 €, correspondant à la valeur nominale globale desdites actions auto-détenues (la « Réduction 

du Capital »).  

Pour les besoins de la Réduction de Capital, la différence entre la valeur d’apport des actions annulées 

(4.485.395 €) dans les comptes de VL FINANCE, société absorbée, et leur valeur nominale globale 

(1.642.095 €), soit la somme de 2.843.300 €, sera imputée sur la prime de fusion à hauteur de 2.811.628 € 

puis le solde sur le report à nouveau créditeur pour 31.672 €. 

2.2.3.3 Division du Nominal  

Il sera proposé à l’Assemblée générale mixte de SARTORIUS STEDIM BIOTECH appelée à se prononcer 

sur la Fusion de décider, sous condition de l’approbation et de la réalisation de la Fusion, de l’augmentation 

du capital et de la Réduction de Capital corrélatives, que la valeur nominale des actions de SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH soit divisée par 6 pour être ramenée de 1 € à 1/6 €, arrondi à 0,166667 €, à l’issue de 

la réalisation définitive de la Fusion et de la Réduction de Capital. 

Il sera en outre proposé à l’Assemblée générale mixte de SARTORIUS STEDIM BIOTECH précitée de 

décider qu’à l’issue de la division susvisée du nominal des actions, le capital social de SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH soit immédiatement augmenté par incorporation de réserves à hauteur d’un montant 

nominal de 3.072.673 € pour être porté à 18.436.038 €, par voie d’élévation de la valeur nominale de 

l’action SARTORIUS STEDIM BIOTECH afin de ramener celle-ci à 0,20 €. 

Il est ci-après fait référence ensemble à la division du nominal des actions et à l’augmentation du capital de 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH par incorporation de réserves précitées comme la « Division du 

Nominal ».  

Au résultat de la Division du Nominal, les actionnaires de SARTORIUS STEDIM BIOTECH recevraient 6 

actions de 0,20 € de valeur nominale pour chaque action de 1 € de valeur nominale de SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH précédemment détenue. Après réalisation de la Division du Nominal à l’issue de la 

Fusion et de la Réduction de Capital, le capital social de SARTORIUS STEDIM BIOTECH, serait alors 

d’un montant de 18.436.038 € divisé en 92.180.190 actions d'une valeur nominale de 0,20 € chacune. 

2.3 Comptabilisation des apports 

Les développements suivants sont basés sur les comptes sociaux de VL FINANCE et SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH. Les conséquences de la Fusion sur les comptes consolidés de SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH sont présentées au paragraphe 2.5.1.2. 
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2.3.1 Désignation et valeur des actifs apportés et des éléments de passif pris en charge 

Conformément aux dispositions de l’article 743-1 du règlement n° 2014-03 du 5 juin 2014 de l’Autorité 

des normes comptables, la présente Fusion étant réalisée entre sociétés sous contrôle commun, les actifs et 

passifs transmis par VL FINANCE à SARTORIUS STEDIM BIOTECH sont évalués à leur valeur nette 

comptable, telle que celle-ci ressort des comptes annuels de VL FINANCE au 31 décembre 2015. 

Au 31 décembre 2015, l'actif et le passif de VL FINANCE comprennent les éléments énumérés ci-dessous, 

étant précisé que cette énumération n'a qu'un caractère indicatif et non limitatif, le patrimoine de 

VL FINANCE devant être dévolu à SARTORIUS STEDIM BIOTECH, sans exception ni réserve, dans 

l'état où il se trouvera à la Date de Réalisation.  

2.3.1.1 Actif apporté 

Désignation Valeur brute (€) Amortissements et 

dépréciations (€) 

Valeur nette (€) 

Participations 4.485.395 - 4.485.395 

Autres immobilisations financières 676.167 - 676.167 

Autres créances d’exploitation 88.186 - 88.186 

Disponibilités  9.806 - 9.806 

Soit un montant de l’actif apporté 

de 
5.259.554 - 5.259.554 

2.3.1.2 Passif pris en charge 

Désignation Valeur brute (€) 

Emprunts & dettes financières 747.875 

Dettes fournisseurs et comptes rattachés 61.829 

Dettes fiscales et sociales - 

Soit un montant de passif pris en charge de 809.704 

Il est précisé qu'en dehors du passif effectif ci-dessus, SARTORIUS STEDIM BIOTECH prendra à sa 

charge tous les engagements qui ont pu être contractés par VL FINANCE. 

2.3.1.3 Actif net apporté 

Compte-tenu des éléments d'actif apportés et de passif pris en charge décrits ci-dessus, l'actif net apporté 

par VL FINANCE à SARTORIUS STEDIM BIOTECH dans le cadre de la Fusion ressort à : 

- Total actif apporté (€) 5.259.554 

- Total passif pris en charge (€) 809.704 

Actif net apporté (€) 4.449.850 
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Hors actions SARTORIUS STEDIM BIOTECH détenues par VL FINANCE et ayant vocation à être 

annulées dans le cadre de la Réduction de Capital consécutive à la Fusion, l’actif net apporté correspond à 

un montant négatif de 35.545 €, autrement dit il s’agit d’un passif net. Ce qui précède contribue à expliquer 

que le nombre d’Actions Nouvelles SARTORIUS STEDIM BIOTECH émises dans le cadre de la Fusion, 

soit 1.638.222, soit légèrement moindre que le nombre d’actions SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

détenues par VL FINANCE qui seront transmises à SARTORIUS STEDIM BIOTECH dans le cadre de la 

Fusion, soit 1.642.095. 

2.3.1.4 Engagements hors bilan 

Néant.  

2.3.2 Réévaluation et réajustements effectués entre valeur comptable et valeur d'apport 

Non applicable. 

2.3.3 Expertise 

Néant. 

2.3.4 Prime de fusion 

La différence entre l’actif net apporté par VL FINANCE au 31 décembre 2015, soit 4.449.850 €, et le 

montant nominal de l’augmentation de capital de SARTORIUS STEDIM BIOTECH résultant de la Fusion 

à hauteur de 1.638.222 €, soit une somme de 2.811.628 €, sera imputée sur un compte « prime de fusion », 

sur lequel porteront les droits des actionnaires de SARTORIUS STEDIM BIOTECH dans les conditions 

prévues aux statuts. 

Le montant de cette prime de fusion est donné à titre indicatif, son montant définitif devant tenir compte de 

toutes imputations éventuelles.  

En particulier, en cas d'approbation de la Fusion, SARTORIUS STEDIM BIOTECH pourra, si l'Assemblée 

générale mixte de SARTORIUS STEDIM BIOTECH appelée à statuer sur la Fusion le décide, imputer sur 

la prime de fusion l'ensemble des frais, honoraires et droits occasionnés par la Fusion et prélever le montant 

nécessaire pour reconstituer la réserve légale à hauteur du montant minimum requis par la loi.  

Sur cette prime, il sera par ailleurs imputé, au moment de la Réduction de Capital destinée à annuler les 

actions SARTORIUS STEDIM BIOTECH apportées par VL FINANCE, et comme indiqué au paragraphe 

2.2.3.2 ci-dessus, un montant de 2.843.300 € résultant de la différence entre : 

- la valeur d’apport des 1.642.095 actions de SARTORIUS STEDIM BIOTECH, soit 4.485.395 €,  

- et la valeur nominale desdites actions, soit 1.642.095 €.  

Toutefois, la prime de fusion ne pouvant devenir négative, 2.811.628 € seront imputés sur la prime de 

fusion dont le montant sera ainsi ramené à 0 €; le solde de l’écart, soit 31.672 € sera imputé sur le report à 

nouveau créditeur qui sera ramené d’un montant de 13.415.531 € à un montant de 13.383.859 €. 

2.4 Rémunération des apports 

2.4.1 Eléments d’appréciation de la parité d’échange 

La parité d'échange proposée a été déterminée sur la base d'une approche multicritères reposant sur les 

méthodes de valorisation usuelles et appropriées pour l'opération envisagée tout en tenant compte des 

caractéristiques de SARTORIUS STEDIM BIOTECH et de VL FINANCE.  

Les principaux éléments de cette analyse multicritères sont présentés ci-après. 
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2.4.1.1 Valorisation de SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

La sélection des méthodes et références retenues a été établie en tenant compte des spécificités de 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH, de sa taille, de ses performances économiques et de ses secteurs 

d’activités. 

(a) Méthodes de valorisation non retenues 

Actif net comptable  

La méthode de l’actif net comptable s’appuie sur la valeur comptable des actifs et des passifs et suppose 

que la valeur de la société repose sur la valeur historique de ses actifs. Cette méthode est difficilement 

pertinente pour une société comme SARTORIUS STEDIM BIOTECH présente sur un marché innovant et 

en croissance où la valeur comptable peut s’éloigner très significativement de la valeur de marché.  

Actif net réévalué 

Cette méthode consiste à réévaluer en valeur de marché, la valeur des actifs et des passifs inscrits au bilan. 

Cette méthode est particulièrement appropriée pour une holding dont la valeur des titres provient de la 

valeur de ses titres de participation et de son patrimoine immobilier. 

Cette méthode n’a pas été retenue pour SARTORIUS STEDIM BIOTECH dans la mesure où :  

- La juste valeur des titres de participation détenus par SARTORIUS STEDIM BIOTECH aboutirait 

à une valeur proche de la valeur déterminée pour SARTORIUS STEDIM BIOTECH dans la 

méthode des DCF définie ci-dessous. En effet, la juste valeur de SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH du fait de son rôle de holding exclusif est directement corrélée à la valorisation de 

l’activité de ses filiales ;  

- La juste valeur qui serait retenue pour la valorisation des biens immobiliers détenus par 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH ne serait pas représentative d’une valeur intrinsèque de la 

société. En effet, dans le cadre des frais de fonctionnement du Groupe, une part des coûts liés aux 

immeubles du siège d’Aubagne, représentant les biens immobiliers à l’actif de SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH, sont refacturés aux filiales et sont donc inclus dans la juste valeur des titres 

de participation de ces dernières.  

Ainsi, la méthode de l’actif net réévalué n’aboutirait pas à confronter à la méthode des DCF, une méthode 

différente permettant de sécuriser la valeur retenue.  

Multiples de transactions comparables  

La méthode des transactions comparables n’a pas été retenue compte tenu de la spécificité de l’opération : 

en effet la Fusion constitue une réorganisation interne dans un but de simplification administrative et 

juridique sans conséquences sur l’activité.  

Dans ce contexte, aucune transaction comparable n’a pu être identifiée.  

Multiples de comparables boursiers  

Pour les mêmes raisons que la méthode des multiples de transactions comparables, cette méthode n’a pas 

été retenue.  

Actualisation de dividendes  

La méthode d’actualisation des dividendes consiste à évaluer une action à partir des flux de dividendes 

futurs qu’elle génère. La principale limite de cette méthode se situe au niveau de la forte dépendance de la 

valorisation obtenue eu égard à la politique de distribution de la société.  

Nous avons considéré que les incertitudes liées aux hypothèses de distribution des dividendes dans les 

années à venir empêchaient la constitution d’une base stable pour l’évaluation des titres de SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH. 
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(b) Méthodes de valorisation retenues 

(i) Méthode de valorisation retenue à titre principal 

Moyenne des cours de bourse  

Cette méthode apparaît appropriée dans le cas de SARTORIUS STEDIM BIOTECH du fait de la 

cohérence de la progression des cours en lien avec la croissance de l’activité de SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH.  

Nous avons analysé la moyenne des cours de clôture, pondérée des volumes quotidiens sur une période de 

12 mois glissants entre le 19 janvier 2015 et le 19 janvier 2016, date de finalisation des états financiers 

annuels de SARTORIUS STEDIM BIOTECH au 31 décembre 2015 et avant la publication des résultats de 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH le 1
er
 février 2016. Les résultats sont présentés dans le tableau ci-

dessous : 

 

La cohérence du cours de l’action SARTORIUS STEDIM BIOTECH sur les 3 derniers mois a permis de 

retenir un cours de bourse de 330 € pour la valorisation de SARTORIUS STEDIM BIOTECH.  

Par ailleurs, en dehors de l’annonce des résultats annuels, aucun phénomène d’annonce ne devrait venir 

perturber cette tendance jusqu’à la date de réalisation de l’opération.  

Toutefois, compte tenu des possibles aléas du marché boursier, cette méthode de la moyenne de cours de 

bourse a été confortée avec la méthode des Discounted Cash Flows, reflétant la profitabilité de l’activité.  

(ii) Méthodes de valorisation retenues à titre informatif 

Méthode des Discounted Cash Flows (DCF) ou actualisation des flux de trésorerie 

Cette méthode permet de déterminer la valeur de la société dans le cadre d’une estimation des résultats 

futurs et permet de prendre en compte les spécificités de la société en termes de profils de risques reflétés 

par le taux d’actualisation retenu.  

La méthode a été mise en œuvre sur la base de prévisions de trésorerie tenant compte des résultats passés et 

des prévisions approuvées par le management du sous-groupe consolidé SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH sur une période de 3 à 5 ans.  

Le groupe a retenu une valeur terminale déterminée sur la base d’un taux de croissance de 2,5% pour les 

années après 2019. Ce taux provient des attentes du marché qui prévoit des taux de croissance significatifs 

pour le marché biopharmaceutique de SARTORIUS STEDIM BIOTECH. Les principaux vecteurs de la 

croissance pour le groupe seront le vieillissement de la population, l’augmentation de la population, 

l’amélioration de l’accès aux médicaments dans les pays émergents et le transfert progressif de produits 

multi-utilisation vers l’utilisation de produits à usage unique pour les industries biopharmaceutiques.  

Le taux d’actualisation retenu est de 6,1%.  

La valeur de l’action a ainsi été déterminée à 321,79 €.  

Il a ensuite été mené une analyse de sensibilité de la valeur de SARTORIUS STEDIM BIOTECH avec un 

WACC de -/+1 point et une croissance à long terme ramenée à 1,5% et augmentée à 3,5%.  

COURS MOYEN PONDERE DE L'ACTION SARTORIUS STEDIM BIOTECH

CMP sur 1 an 264,75       

CMP sur  6 mois 306,40       

CMP sur 3 mois 328,35       

CMP sur 1 mois 331,22       

CMP sur 20 jours 333,47       
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La valeur de l’action SARTORIUS STEDIM BIOTECH ressort dans une fourchette comprise entre 246 € 

et 451 € et une valeur médiane de 344 €, légèrement supérieure à la moyenne des cours de bourse observée.  

 

(c) Rappel des valorisations antérieures retenues pour SARTORIUS STEDIM BIOTECH à 

l’occasion d’opération précédentes 

Aucune opération récente concernant SARTORIUS STEDIM BIOTECH n’a nécessité la mise en œuvre 

d’une valorisation de cette société.  

2.4.1.2 Valorisation de VL FINANCE 

VL FINANCE constituant une holding dont la valeur est uniquement liée à la valeur de SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH, la méthode de valorisation de l’actif net réévalué a été retenue.  

Sur la base d’un cours de bourse de l’action SARTORIUS STEDIM BIOTECH égale à 330 €, la valeur de 

l’action VL Finance est de 1.174,19 €. 

Il convient par ailleurs de rappeler l’absence d’opération récente impliquant VL FINANCE pour laquelle 

une valorisation de cette société a pu être fixée.  

2.4.1.3 Synthèse 

Le tableau ci-dessous présente le calcul de l’actif net réévalué de VL FINANCE en fonction de la méthode 

de valorisation des actions SARTORIUS STEDIM BIOTECH retenue (moyenne des cours de bourse) et 

des méthodes retenues à titre indicatif (DCF (normatif, DCF (WACC +1), DCF (WACC -1), DCF 

(croissance-+1), DCF (croissance -1)), ainsi que le rapport d’échange en résultant : 

 

En (€) 

Méthode retenue Méthodes retenues à titre indicatif 

Moyenne cours 

Bourse 

DCF 

(normatif) 

DCF 

(WACC +1) 

DCF 

(WACC -1) 

DCF 

(croissance +1) 

DCF 

(croissance -1) 

Valeur d’une action 

SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH 

330 321,79 245,98 451,02 431,96 256,26 

 

Capitaux propres au 31 

décembre 2015 
4.449.850 4.449.850 4.449.850 4.449.850 4.449.850 4.449.850 

VNC des 1.642.095 

actions de 

SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH 

4.485.395 4.485.395 4.485.395 4.485.395 4.485.395 4.485.395 

Valeur des 1.642.095 

actions de 

SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH 

541.891.350 528.407.237 403.918.980 740.624.987 709.315.923 420.802.366 

Actif net réévalué 541.855.805 528.371.693 403.883.436 740.589.443 709.280.379 420.766.822 

+1 -1 +1 -1

Valeur de l'action SSB 245,98 451,02 431,96 256,26 321,79

WACC Croissance 
Normatif
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En (€) 

Méthode retenue Méthodes retenues à titre indicatif 

Moyenne cours 

Bourse 

DCF 

(normatif) 

DCF 

(WACC +1) 

DCF 

(WACC -1) 

DCF 

(croissance +1) 

DCF 

(croissance -1) 

Actif net réévalué par 

action 
1.174,19 1.144,97  875,21 1.604,85 1.537 911,79 

 

Rapport d’échange 0,28104 0,28105 0,28105 0,28104 0,28104 0,28105 

2.4.2 Parité d'échange proposée 

Sur la base de l'analyse décrite ci-dessus, la parité d'échange proposée est de 3,55 actions SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH pour 1 action VL FINANCE, soit pour obtenir un nombre entier d’action 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH sans formation de rompus, 71 actions SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH pour 20 actions VL FINANCE, étant précisé que l’associé unique de VL FINANCE a déclaré 

faire son affaire personnelle de tous les rompus. 

2.4.3 Rapports du commissaire à la fusion 

Le commissaire à la fusion a rédigé un rapport sur la valeur des apports qui figure en Annexe 1 au présent 

document, et un rapport sur la rémunération des apports qui figure en Annexe 2 au présent document. 

Les conclusions de ces rapports sont reproduites ci-dessous : 

2.4.3.1 Conclusions du commissaire à la fusion sur la valeur des apports 

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

apports retenue s’élevant à un montant de 4 449 850 € n’est pas surévaluée et, en conséquence, que l’actif 

net apporté est au moins égal au montant de l’augmentation de capital de la société absorbante. » 

2.4.3.2 Conclusions du commissaire à la fusion sur la rémunération des apports 

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

de 71 actions SARTORIUS STEDIM BIOTECH pour 20 actions VL FINANCE arrêté entre les parties et 

conduisant à émettre 1 638 222 actions nouvelles de la société SARTORIUS STEDIM BIOTECH est 

équitable. » 

2.4.4 Attestation d'équité 

Néant. 

2.5 Conséquences de la Fusion pour les sociétés participant à l'opération 

2.5.1 Conséquences pour SARTORIUS STEDIM BIOTECH et ses actionnaires 

2.5.1.1 Impact de la Fusion sur les capitaux propres de SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

Sur la base des capitaux propres de SARTORIUS STEDIM BIOTECH au 31 décembre 2015 et en prenant 

pour hypothèse que la différence entre la valeur nominale des actions annulées dans le cadre de la 

Réduction du Capital et leur valeur d’apport (cf. paragraphe 2.2.3.2 ci-dessus, soit 2.843.300 €) sera 

imputée sur la prime de fusion à hauteur de la totalité de celle-ci, soit 2.811.268 €, puis pour le solde sur le 
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report à nouveau créditeur, l'impact de la Fusion et de la Réduction du Capital sur les capitaux propres 

serait le suivant :  

 
Nombre 

d’actions 

Capital 

social (€) 

Prime de 

fusion (€) 

Primes, réserves, 

RAN, résultat 

net et autres (€) 

Total des 

capitaux 

propres (€) 

Situation avant Fusion 15.367.238 15.367.238 - 65.256.347 80.623.585 

Augmentation de capital au titre de la 

Fusion 
1.638.222 1.638.222 2.811.628  4.449.850 

Situation après Fusion 17.005.460 17.005.460 2.811.628 65.256.347  85.073.435 

Réduction du Capital après Fusion 1.642.095 1.642.095 2.811.628 31.672 4.485.395 

Situation après Fusion et Réduction du 

Capital 
15.363.365 15.363.365 0 65.224.675 80.588.040 

Situation après Fusion, Réduction du 

Capital et Division du Nominal et 

augmentation de capital pour ramener la 

valeur nominale du titre à 0,20€ 

92.180.190 18.436.038 0 62.152.002  80.588.040  

 

2.5.1.2 Impacts de la Fusion sur les comptes consolidés de SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

VL FINANCE et SARTORIUS STEDIM BIOTECH ont toutes deux, respectivement comme associée 

unique et actionnaire majoritaire, la société SARTORIUS AG. Elles sont par conséquent incluses dans le 

périmètre de consolidation de cette dernière.  

Toutefois, au périmètre SARTORIUS STEDIM BIOTECH, avant l’opération de Fusion, VL FINANCE 

constitue une société tierce, SARTORIUS STEDIM BIOTECH ne détenant aucune participation dans VL 

FINANCE et VL FINANCE n’ayant pas de participation majoritaire dans SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH.  

L’opération de Fusion est ainsi analysée, au point de vue des comptes consolidés de SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH, comme une entrée de périmètre de VL FINANCE.  

VL FINANCE n’ayant pas d’activité en dehors de sa participation dans SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

et, cette participation n’entrainant aucune forme de rendement pour son associé unique SARTORIUS AG 

du fait de l’absence de remontée de dividendes, elle ne constitue pas une entreprise au sens de la norme 

IFRS 3 révisée. L’« acquisition » de VL FINANCE par SARTORIUS STEDIM BIOTECH se place par 

conséquent en dehors du champ d’application de la norme IFRS 3 révisée et s’analyse comme l’acquisition 

d’un groupe d’actifs.  

Il convient alors pour SARTORIUS STEDIM BIOTECH d’identifier et comptabiliser les actifs individuels 

identifiables acquis et les passifs repris à leurs justes valeurs relatives à la date d’acquisition. Cette 

opération n’engendrera aucun goodwill.  

La date d’acquisition est définie comme étant la date à laquelle l’acquéreur procède au transfert juridique 

de la partie acquise. Ainsi, l’acquisition du groupe d’actifs constitués par VL FINANCE par SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH sera la date d’approbation de la Fusion par l’associé unique de VL FINANCE et les 

actionnaires de SARTORIUS STEDIM BIOTECH, soit le 5 avril 2016. Toutefois, compte tenu du contexte 

dans lequel se place la Fusion et l’activité de VL FINANCE étant résumée à sa participation unique dans 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH, il n’est pas anticipé de décalage significatif avec une valeur d’apport 

évaluée au 31 décembre 2015.  
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Dans le cadre de la Fusion, le « coût d’acquisition des titres » correspond à la juste valeur des actions 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH émises en rémunération de l’associé unique de VL FINANCE. Cette 

juste valeur correspond au cours de bourse du jour de transfert de propriété des titres de la partie acquise. 

Dans le cas de la fusion-absorption de VL FINANCE par SARTORIUS STEDIM BIOTECH, la juste 

valeur du « coût d’acquisition » s’élève à 540.613.277 € représentée par le nombre d’actions émises 

(1.638.222) au cours de bourse de 330 €. Toutefois, sans tenir compte des arrondis liés à la détermination 

du rapport d’échange en nombre entier d’actions définis pour les seuls besoins de la Fusion dans les 

comptes sociaux, la juste valeur s’élève à 541.855.805 €, égale à la juste valeur des actifs et des passifs 

apportés.  

Après élimination des titres auto-détenus par SARTORIUS STEDIM BIOTECH, les comptes consolidés de 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH, avant et après Fusion avec VL FINANCE, se présentent ainsi :  

 

2.5.1.3 Organigramme simplifié après réalisation de la Fusion 

L’organigramme ci-dessous présente la répartition du capital social et des droits de vote de SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH après la réalisation de la Fusion, de la Réduction du Capital et de la Division du 

Nominal : 

 

 

 

 

 
 

(1) 74,26% de détention du capital social de SARTORIUS STEDIM BIOTECH pour environ 84,55% des droits de vote. 
(2) 25,74% de détention du capital social de SARTORIUS STEDIM BIOTECH pour environ 15,45% des droits de vote.  

Le paragraphe 3.9.5 ci-après inclut un tableau illustrant de façon détaillée l’évolution de la répartition du 

capital social et des droits de vote de SARTORIUS STEDIM BIOTECH avant et après la réalisation de la 

Fusion, de la Réduction du Capital et de la Division du Nominal. 

31 décembre 2015 5 avril 2016 5 avril 2016

Avant fusion Effet de la fusion Après fusion 

Actifs non courants, dont : 715 306                    676                       715 982               

Ecarts d'acquisitions 336 959                      336 959                 

Immobilisations incorporelles et corporelles 366 224                      366 224                 

Immobilisations financières 1 330                          676                        2 006                     

Autres actifs non courants 10 793                        10 793                   

Actifs Courants 350 831                    98                         350 929               

TOTAL ACTIF 1 066 137                774                       1 066 911           

Capitaux propres 

Capitaux propres attribuable aux actionnaires du groupe SSB 641 441                    36 -                        641 405                 

Capital social 15 367                        4 -                           15 363                   

Réserves 235 231                      235 231                 

Bénéfices non distribués et autres réserves 390 843                      32 -                         390 811                 

Participations ne donnant pas le contrôle 5 778                          5 778                     

Passifs non courants 146 229                    748                       146 976               

Passifs courants 272 690                    62                         272 752               

TOTAL PASSIF 1 066 137                774                       1 066 911           

Comptes consolidés SSB - en milliers d'euros

SARTORIUS AG 

SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH 

74,26% (1) Flottant 

25,74% (2) 
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2.5.1.4 Changement envisagé dans la composition des organes d’administration et de direction  

Néant. 

2.5.1.5 Evolution de la capitalisation boursière 

Le tableau ci-dessous présente l'évolution théorique de la capitalisation boursière de SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH, avant et après la Fusion et la Réduction du Capital, en tenant compte de l’incidence 

de la Division du Nominal, sur la base d’un cours de bourse de l'action SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

de 350,65 € correspondant au cours de clôture de celle-ci au 8 mars 2016 :  

 Nombre d’actions(1) Capitalisation (€) 

Situation avant Fusion 15.367.238 5.388.522.004,70 

Situation après Fusion et Réduction du Capital  15.363.365 5.387.163.937,25 

Situation après Fusion, Réduction du Capital et Division du Nominal 92.180.190 5.387.010.303,60(2) 

(1) A la date du présent document, SARTORIUS STEDIM BIOTECH ne détient aucune de ses actions en propre. 
(2) Calcul effectué sur la base d’un cours de l’action SARTORIUS STEDIM BIOTECH divisé par six (6) (soit après arrondi 58,44 €) à l’issue de la 

Division du Nominal. 

2.5.1.6 Incidence de la Fusion sur le bénéfice net par action sur la base du dernier exercice clos 

Le tableau ci-dessous présente l'incidence de la Fusion, de la Réduction du Capital et de la Division du 

Nominal sur le bénéfice net par action de SARTORIUS STEDIM BIOTECH, sur la base des comptes 

consolidés de SARTORIUS STEDIM BIOTECH arrêtés au 31 Décembre 2015 : 

 Nombre d’actions(1) Résultat net part du 

groupe par action (€)(1) 

Situation avant Fusion 15.367.238 7,68 

Situation après Fusion et Réduction du Capital  15.363.365 7,68 

Situation après Fusion, Réduction du Capital et Division du Nominal  92.180.190 1,28 

(1) A la date du présent document, SARTORIUS STEDIM BIOTECH ne détient aucune de ses actions en propre. 

2.5.1.7 Orientations nouvelles envisagées 

La Fusion s'inscrivant dans le cadre d’une réorganisation interne au Groupe SARTORIUS avec pour 

objectif une simplification de la structure du Groupe et une réduction des coûts de fonctionnement et 

VL FINANCE n’ayant pas d’autre actif que des titres SARTORIUS STEDIM BIOTECH, la Fusion devrait 

être sans incidence sur les orientations stratégiques de SARTORIUS STEDIM BIOTECH et du Groupe. 

2.5.1.8 Prévisions à court et moyen termes concernant l’activité et d’éventuelles restructurations, les 

résultats et la politique de distribution de dividendes 

La Fusion envisagée sera sans incidence sur ces différents éléments. 

2.5.2 Conséquences pour VL FINANCE et son associé unique 

Du fait de la Fusion, VL FINANCE sera dissoute de plein droit sans liquidation à la Date de Réalisation de 

la Fusion. 
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L’associé unique de VL FINANCE recevra 3,55 actions SARTORIUS STEDIM BIOTECH en échange de 

chacune de ses actions VL FINANCE. La répartition du capital social et des droits de vote de SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH après la Fusion, la Réduction du Capital et la Division du Nominal est indiquée au 

paragraphe 2.5.1.3 ci-dessus.  
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3 PRESENTATION DE LA SOCIETE ABSORBANTE : SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

3.1 Document de référence 

Les informations détaillées concernant les caractéristiques, l'activité et les comptes de SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH sont fournies dans le Document de Référence SARTORIUS STEDIM BIOTECH qui 

a été déposé le 25 février 2016 auprès de l’AMF et qui est incorporé par référence dans le présent 

document. 

Le Document de Référence de SARTORIUS STEDIM BIOTECH intègre les comptes annuels et les 

comptes consolidés de SARTORIUS STEDIM BIOTECH pour l'exercice clos le 31 décembre 2015 ainsi 

que les rapports correspondants des commissaires aux comptes. Les comptes annuels et les comptes 

consolidés de SARTORIUS STEDIM BIOTECH pour les exercices clos les 31 décembre 2014 et 

31 décembre 2013 ainsi que les rapports des commissaires aux comptes y afférents figurent, 

respectivement, dans le document de référence n° D. 15-0090 déposé auprès de l'AMF le 27 février 2015 et 

le document de référence n° D. 14-0094 déposé auprès de l'AMF le 27 février 2014 et sont incorporés par 

référence dans le Document de Référence SARTORIUS STEDIM BIOTECH. 

Le Document de Référence de SARTORIUS STEDIM BIOTECH relatif à l’exercice clos le 

31 décembre 2015 et les documents de référence relatifs aux exercices clos respectivement les 

31 décembre 2014 et 31 décembre 2013 sont disponibles, sans frais et sur simple demande, au siège social 

de SARTORIUS STEDIM BIOTECH (Zone Industrielle les Paluds – Avenue de Jouques, 13400 Aubagne) 

et VL FINANCE (Zone Industrielle les Paluds – Avenue de Jouques, 13400 Aubagne), ainsi que sur le site 

Internet de SARTORIUS STEDIM BIOTECH (www.sartorius-france.fr/fr/) et sur le site Internet de l'AMF 

(www.amf-france.org). 

3.2 Faits significatifs intervenus depuis le dépôt du Document de Référence de SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH  

Aucun fait significatif n’est intervenu depuis le 25 février 2016, date du dépôt auprès de l’AMF du 

Document de Référence de SARTORIUS STEDIM BIOTECH.  

3.3 Facteurs de risques liés à la Fusion 

Les risques significatifs auxquels sont exposés SARTORIUS STEDIM BIOTECH et le Groupe sont 

détaillés dans le Document de Référence de SARTORIUS STEDIM BIOTECH. Ces risques n'ont pas 

évolué de manière significative depuis la date du dépôt du Document de Référence de SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH auprès de l’AMF. Toutefois, outre l'incertitude liée au contexte économique général, 

ces risques ou d'autres risques non encore identifiés pourraient avoir un effet négatif sur SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH et le Groupe. 

S'agissant des facteurs de risques liés à la Fusion, ceux-ci sont les suivants :  

La réalisation de la Fusion entraînera une augmentation de la participation directe de l’actionnaire 

majoritaire de SARTORIUS STEDIM BIOTECH, par ailleurs associé unique de VL FINANCE, dans le 

capital social de SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

L’actionnaire majoritaire de SARTORIUS STEDIM BIOTECH étant par ailleurs l’associé unique de VL 

FINANCE, la réalisation de la Fusion entraînera une augmentation de sa participation directe dans le 

capital social de SARTORIUS STEDIM BIOTECH, dans les proportions indiquées au paragraphe 2.5.1.3 

ci-avant. 



  

37 

 PAR-#21049981-v19 

La réalisation des opérations prévues à l’issue de la Fusion pourrait affecter le cours de l'action 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

L’impact de la réalisation de la Fusion sur le cours de l’action SARTORIUS STEDIM BIOTECH devrait 

en principe être neutre. Toutefois, la Division du Nominal consécutive à la Fusion devrait améliorer la 

liquidité de l’action SARTORIUS STEDIM BIOTECH sur les marchés boursiers et corrélativement est 

susceptible d’avoir un impact favorable sur le cours de cette action. 

3.4 Déclaration sur le fonds de roulement net 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH atteste que de son point de vue le fonds de roulement net consolidé de 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH, pris isolément et hors impact de la Fusion, est suffisant (c'est-à-dire 

que SARTORIUS STEDIM BIOTECH a accès à des moyens de financement suffisants) au regard de ses 

obligations actuelles au cours des 12 mois à compter de la date d’enregistrement du présent document. 

Dans le cas où la Fusion serait approuvée par l’Assemblée générale mixte de SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH convoquée pour le 5 avril 2016, SARTORIUS STEDIM BIOTECH atteste également que de 

son point de vue le fonds de roulement net consolidé du nouvel ensemble après Fusion est suffisant (c'est-à-

dire que celui-ci a accès à des moyens de financement suffisants) au regard de ses obligations actuelles au 

cours des 12 mois à compter de la date d’enregistrement du présent document. 

3.5 Capitaux propres et endettement 

Conformément aux recommandations de l’ESMA (European Securities and Markets Authority) 

(ESMA/2013/319, paragraphe 127), le tableau ci-dessous présente la situation de l’endettement et des 

capitaux propres consolidés part du groupe de SARTORIUS STEDIM BIOTECH au 31 décembre 2015 

(hors résultat de l’exercice en cours) :  

CAPITAUX PROPRES ET ENDETTEMENT  (K€) 

Dettes financières courantes  130.047 

- Faisant l'objet de garanties 

- Faisant l'objet de sûretés réelles  

- Non garanties / ne faisant pas l'objet de sûretés réelles 

130.047 

- 

- 

Dettes financières non courantes 81.027 

- Faisant l'objet de garanties 

- Faisant l'objet de sûretés réelles(1)  

- Non garanties / ne faisant pas l'objet de sûretés réelles 

81.027 

- 

- 

Capitaux propres part du groupe 641.441 

- Capital  

- Réserve légale  

- Autres réserves 

15.367 

1.536 

624.538 
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ENDETTEMENT FINANCIER NET  (K€) 

A Trésorerie 

B Equivalents de trésorerie 

C Titres de placement 

31.831 

- 

- 

D. Liquidités (A + B + C) 31.831 

E. Créances financières à court terme 8.362 

F Dette bancaire à court terme  

G Part à moins d’un an des dettes à moyen et long termes  

H Autres dettes financières à court terme 

- 

130.047 

- 

I. Endettement financier à court terme (F + G + H) 130.047 

J. Endettement financier net à court terme (I - E - D) 89.854 

K Dette bancaire à plus d’un an  

L Obligations émises 

M Autres dettes à plus d’un an 

- 

- 

81.027 

N. Endettement financier à moyen et long termes (K + L + M) 81.027 

O. Endettement financier net (J + N)(1) 170.881 

(1) N’inclut pas les dettes sur acquisitions au 31 décembre 2015 d’un montant de 47,5 millions d’euros. 

3.6 Intérêt des personnes physiques et morales participant à l'émission 

Néant.  

3.7 Dépenses liées à la Fusion 

Les dépenses liées à la Fusion et à l’émission des nouveaux titres, constituées en particulier par les 

honoraires des conseils juridiques et financiers, des commissaires aux comptes et du commissaire à la 

fusion, sont estimés à environ 110.000 €. Ils seront intégralement pris en charge par SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH.  
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3.8 Dilution 

3.8.1 Incidence de la Fusion sur la quote-part de capitaux propres consolidés part du Groupe pour le 

titulaire d'une action SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

(Calcul effectué s'agissant de la situation avant Fusion, sur la base des capitaux propres consolidés part du 

Groupe au 31 décembre 2015, et s'agissant de la situation après Fusion et Réduction du Capital, sur la base 

des capitaux propres mentionnés au paragraphe 2.5.1.1 ci-avant). 

 Quote-part de capitaux propres consolidés part du Groupe (€) 

Base non diluée(1) 

Situation avant Fusion 5,2465 

Situation après Fusion et Réduction du Capital  5,2455 

(1) Au 31 décembre 2015 et à la date du présent document, SARTORIUS STEDIM BIOTECH ne détient aucune de ses actions en propre et il 

n’existe aucun instrument dilutif en circulation. 

3.8.2 Incidence de la Fusion sur la participation dans le capital d'un actionnaire minoritaire détenant 

1 % du capital social de SARTORIUS STEDIM BIOTECH préalablement à celle-ci 

(Calcul effectué sur la base du nombre d’actions à la date d'enregistrement du présent document). 

 Participation de l’actionnaire (%) 

Base non diluée (1) 

Situation avant Fusion 1,00 

Situation après Fusion et Réduction du Capital  0,9997 

(1) Au 31 décembre 2015 et à la date du présent document, SARTORIUS STEDIM BIOTECH ne détient aucune de ses actions en propre et il 

n’existe aucun instrument dilutif en circulation.  

3.9 Informations complémentaires  

3.9.1 Rapports du commissaire à la fusion 

Les rapports du commissaire à la fusion, désigné par ordonnance du Président du Tribunal de commerce de 

Marseille en date du 7 janvier 2016, ont été mis à disposition des actionnaires de SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH et de l’associé unique de VL FINANCE aux sièges de ces deux sociétés le 4 mars 2016 et seront 

déposés au Greffe du Tribunal de Commerce de Marseille le 28 mars 2016. 

3.9.2 Evènements récents 

Aucun fait nouveau significatif n’est survenu entre le 25 février 2016, date de dépôt du Document de 

Référence de SARTORIUS STEDIM BIOTECH auprès de l’AMF, et la date d’enregistrement du présent 

document concernant la situation juridique, l’activité, les comptes, les évolutions, récentes et les 

perspectives d’avenir de SARTORIUS STEDIM BIOTECH, à l’exception de la Fusion objet du présent 

document.  
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3.9.3 Contrôle de SARTORIUS STEDIM BIOTECH 

A la suite de la réalisation de la Fusion, SARTORIUS STEDIM BIOTECH demeurera contrôlée par la 

société SARTORIUS AG au sens des dispositions de l’article L. 233-3 du Code de commerce. 

A l’occasion de la réalisation de la Fusion, la société SARTORIUS AG franchira à la hausse le seuil des 

deux tiers (2/3) du capital social de SARTORIUS STEDIM BIOTECH et effectuera avant la clôture du 

quatrième jour de bourse suivant la réalisation de la Fusion, une déclaration de franchissement de seuils 

auprès de l’AMF.  

3.9.4 Prévisions de bénéfice du Groupe SARTORIUS pour l’année 2016 

A l’occasion de la réalisation de la Fusion, la société SARTORIUS STEDIM BIOTECH a établi des 

prévisions qui sont présentées en détail à l’Annexe 7 et qui ont fait l’objet d’un rapport spécial des 

commissaires aux comptes joint en Annexe 8 conformément aux dispositions de l’instruction AMF n°2005-

11 et du règlement (CE) n°809/2004. 

 

Ces prévisions ont été établies sur la base de données, hypothèses et estimations considérées comme 

raisonnables par le Groupe. Ces données, hypothèses et estimations sont susceptibles d'évoluer en raison 

des incertitudes liées notamment à l'environnement économique, réglementaire ou politique ou d'autres 

facteurs dont le Groupe n’aurait pas connaissance à la date des présentes. 

 

Les prévisions reposent notamment sur les hypothèses suivantes, étant précisé qu’elles sont établies selon 

les mêmes règles et méthodes comptables que celles appliquées par le Groupe pour les comptes consolidés 

de l’exercice clos le 31 décembre 2015 : 

 

a) Périmètre de consolidation inchangé, 

b) Taux de change constant, 

c) Paiement d’un dividende de 2,00 € net/action (soumis à l’approbation de l’Assemblée générale 

mixte annuelle des actionnaires du 5 avril 2016), 

d) Investissements de l’ordre de 6% à 8% du chiffre d’affaires, 

e) Taux d’imposition effectif de 29%, comparable au taux constaté pour l’exercice clos le 31 

décembre 2015. 

3.9.5 Evolution de la répartition du capital social et des droits de vote de SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH avant et après la réalisation de la Fusion, de la Réduction du Capital et de la Division 

du Nominal 

Le tableau suivant illustre l’évolution de la répartition du capital social et des droits de vote de 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH avant et après la réalisation de la Fusion, de la Réduction du Capital et 

de la Division du Nominal, sur la base du capital social de SARTORIUS STEDIM BIOTECH au 

31 décembre 2015. 
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Actionnaires 
Répartition avant 

Fusion 

Emission 

d’actions 

SARTORIUS 

STEDIM 

BIOTECH dans 

le cadre de la 

Fusion 

Annulation 

d’actions 
SARTORIUS 

STEDIM 

BIOTECH dans 

le cadre de la 

Réduction de 

Capital 

Répartition après 

réalisation de la 

Fusion et la 

Réduction de 

Capital 

Répartition après 

réalisation de la 

Fusion, la 

Réduction de 

Capital et la 

Division du 

Nominal 

SARTORIUS AG 

Nombre d’actions 9.770.178 1.638.222  11.408.400 68.450.400 

Nombre de droits de 

vote 
19.540.356 3.276.444  22.816.800 136.900.800 

% du capital 63,58%   74,26% 74,26% 

% des droits de vote 72,39%   84,55% 84,55% 

VL FINANCE 

Nombre d’actions 1.642.095  - 1.642.095 0 0 

Nombre de droits de 

vote 
3.284.190  - 3.284.190 0 0 

% du capital 10,69%   0% 0% 

% des droits de vote 12,17%   0% 0% 

TOTAL DU GROUPE SARTORIUS 

Nombre d’actions 11.412.273   11.408.400 68.450.400 

Nombre de droits de 

vote 
22.824.546   22.816.800 136.900.800 

% du capital 74,26%   74,26% 74,26% 

% des droits de vote 84,55%   84,55% 84,55% 

PUBLIC 

Nombre d’actions 3.954.965   3.954.965 23.729.790 

Nombre de droits de 

vote 
4.170.078   4.170.078 25.020.468 

% du capital 25,74%   25,74% 25,74% 

% des droits de vote 15,45%   15,45% 15,45% 

TOTAL 

Nombre total 

d’actions 
15.367.238 1.638.222 - 1.642.095 15.363.365 92.180.190 

Nombre total de 

droits de vote 
26.994.624 3.276.444 - 3.284.190 26.986.878 161.921.268 
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4 INFORMATIONS FINANCIERES PRO-FORMA 

L’impact de la Fusion envisagée représente une variation inférieure à 25% des indicateurs de taille de 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH au vu de l’actif net apporté. 

Conformément à l’Annexe II de l’instruction AMF n° 2005-11 relative à l’information à diffuser en cas 

d’offre au public ou d’admission aux négociations de titres financiers sur un marché règlementé, il n’y a 

donc pas lieu de présenter une information financière pro forma. 

A titre purement indicatif, un bilan retraité de SARTORIUS STEDIM BIOTECH est présenté au 

paragraphe 2.5.1.2 afin d’illustrer les impacts de la Fusion sur les comptes consolidés de SARTORIUS 

STEDIM BIOTECH. 
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5 PRESENTATION DE LA SOCIETE ABSORBEE : VL FINANCE 

5.1 Renseignements généraux 

5.1.1 Dénomination et siège social 

La dénomination sociale de la société absorbée est VL FINANCE. 

Son siège social est situé Zone Industrielle les Paluds – Avenue de Jouques, 13400 Aubagne. 

5.1.2 Date de constitution et durée 

VL FINANCE a été constituée en 1990 pour une durée de 99 ans à compter de son immatriculation au 

Registre du commerce et des sociétés, expirant le 8 avril 2089, sauf dissolution anticipée ou prorogation. 

5.1.3 Forme juridique et législation 

VL FINANCE est une société par actions simplifiée de droit français ; elle est régie par les dispositions du 

Code de commerce et ses statuts. 

5.1.4 Objet social 

VL FINANCE a pour objet principal la prise de participation ou de contrôle de toutes sociétés, 

associations, groupement ou entreprises par tous moyens ; toutes prestations de service en matière 

informatique, gestion et administration de ses filiales et participations ; plus généralement toutes opérations 

commerciales, industrielles, financières, mobilières ou immobilières, se rapportant en tout ou partie à 

l’objet de la société ou à tout objet similaire, de nature à favoriser le but poursuivi par la société, son 

extension ou son développement. 

5.1.5 Numéro d'inscription au Registre du commerce et des sociétés – Code APE 

VL Finance est immatriculée au registre du commerce et de sociétés de Marseille sous le numéro 

377 509 112. 

Elle a pour code APE le 6420Z (Activités des sociétés holding). 

5.1.6 Direction 

5.1.6.1 Noms et prénoms des principaux dirigeants et fonctions dans l'entreprise 

Monsieur Joachim Kreuzburg est le Président de VL FINANCE. 

Monsieur Joerg Pfirrmann est le Directeur général de VL FINANCE. 

5.1.6.2 Rémunérations et avantages en nature attribués pour le dernier exercice clos aux membres des 

organes d’administration, de direction ou de surveillance par l’ensemble des sociétés du groupe 

S'agissant de M. Joachim Kreuzburg, les informations concernant sa rémunération et les avantages en 

nature qui lui ont été attribués par le Groupe pour l'exercice clos le 31 décembre 2015 figurent en pages 97 

et suivantes du Document de Référence de SARTORIUS STEDIM BIOTECH incorporé par référence dans 

le présent document. 

Il est par ailleurs précisé que M. Joachim Kreuzburg ne perçoit aucune rémunération au titre de ses 

fonctions de Président de VL FINANCE.  
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5.1.7 Commissaires aux comptes 

Voir paragraphe 1.2.3 ci-dessus. 

5.1.8 Conventions réglementées 

Néant.  

5.1.9 Lieu où peuvent être consultés les documents relatifs à VL FINANCE 

Les documents relatifs à VL FINANCE peuvent être consultés au siège social de VL FINANCE. 

5.2 Renseignements à caractère général concernant le capital 

5.2.1 Montant du capital souscrit – Nombre et catégories de titres qui le composent – Evolution du 

capital 

5.2.1.1 Montant du capital – Nombre et catégories de titres 

Le capital social de VL FINANCE s'élève à 4.614.710 €. Il est divisé en 461.471 actions ordinaires d’une 

valeur nominale de 10 € chacune, intégralement libérées, toutes de même catégorie.  

5.2.1.2 Evolution du capital sur 5 ans 

Par décision de l’Associé unique en date du 23 novembre 2015, le capital social de VL FINANCE a été 

réduit de la somme de 5.090.360 € à la somme de 4.614.710 € par voie de rachat et d’annulation de 47.565 

actions de la société d’une valeur nominale de 10 €. Aucune autre modification n’est intervenue sur le 

capital social de VL FINANCE au cours des cinq dernières années. 

5.2.2 Caractéristiques des titres financiers donnant accès au capital 

Néant. 

5.2.3 Répartition du capital et des droits de vote 

A la date des présentes, l’intégralité du capital social et des droits de vote de VL FINANCE est détenu par 

SARTORIUS AG. 

5.3 Renseignements relatifs à l'activité de VL FINANCE 

5.3.1 Principales activités de VL FINANCE 

VL FINANCE est une société holding dont l’activité est la gestion de sa participation de 10,69% du capital 

et de 12,17% des droits de vote de SARTORIUS STEDIM BIOTECH, qui est son seul actif. 

5.3.2 Montant du chiffre d'affaires réalisé au cours des trois derniers exercices par branches d'activité et 

par marchés géographiques 

VL FINANCE n’a réalisé aucun chiffre d’affaires au cours des trois derniers exercices.  

5.3.3 Evolution des effectifs de VL FINANCE et de ses filiales directes et indirectes au cours des trois 

derniers exercices 

VL FINANCE n’emploie aucun salarié et, n’a employé aucun salarié au cours des trois derniers exercices.  
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5.3.4 Données caractéristiques des filiales ou sous-filiales significatives 

Néant, VL FINANCE n’a pas de filiale. 

5.3.5 Faits exceptionnels et litiges 

Néant.  

5.4 Renseignements financiers 

5.4.1 Comptes de VL FINANCE sur trois ans et rapports généraux et spéciaux des commissaires aux 

comptes  

Les comptes de VL FINANCE sont consolidés par intégration globale dans les comptes de SARTORIUS 

AG. 

Les comptes annuels de VL FINANCE au titre des exercices clos les 31 décembre 2013, 31 décembre 2014 

et 31 décembre 2015 et les rapports des commissaires aux comptes sur ces comptes annuels figurent en 

Annexe 5 au présent document. Les rapports des commissaires aux comptes sur les conventions 

règlementées au titre des exercices précités figurent en Annexe 6 et ainsi que le rapport des Commissaires 

aux comptes sur les prévisions de bénéfice consolidé relatives à l’exercice clos le 31 décembre 2016 du 

groupe SARTORIUS STEDIM BIOTECH en Annexe 8 au présent document.  

5.4.2 Extraits significatifs des annexes nécessaires à l'appréciation correcte des données extraites du 

compte de résultats et du bilan 

Voir Annexe 5 au présent document. 

5.4.3 Tableau des filiales et participations 

La seule participation que VL FINANCE détient à la date des présentes est celle de 1.642.095 actions de 

SARTORIUS STEDIM BIOTECH. 

5.4.4 Comptes intermédiaires du semestre écoulé 

Non applicable. 

5.5 Renseignements concernant l'évolution récente de VL FINANCE 

A la connaissance de VL FINANCE, aucun autre évènement important ou fait significatif ne s’est produit 

entre le 31 décembre 2015 et la date du présent document en ce qui la concerne.  

5.6 Informations complémentaires 

VL FINANCE sera dissoute de plein droit à la Date de Réalisation. 

Compte tenu de la transmission universelle du patrimoine de VL FINANCE à SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH au résultat de la Fusion, il ne sera procédé à aucune opération de liquidation. 
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ANNEXES 

 

ANNEXE 1 – RAPPORT DU COMMISSAIRE A LA FUSION SUR L'EVALUATION DES APPORTS 

ANNEXE 2 – RAPPORT DU COMMISSAIRE A LA FUSION SUR LA REMUNERATION DES 

APPORTS 

ANNEXE 3 – STATUTS DE SARTORIUS STEDIM BIOTECH ADOPTES PAR L’ASSEMBLEE 

GENERALE EXTRAORDINAIRE DU 7 AVRIL 2015 

ANNEXE 4 – COMPTES ANNUELS DE SARTORIUS STEDIM BIOTECH POUR LES EXERCICES 

CLOS LES 31 DECEMBRE 2015, 31 DECEMBRE 2014 ET 31 DECEMBRE 2013  

ANNEXE 5 – COMPTES ANNUELS DE VL FINANCE POUR LES EXERCICES CLOS LES 

31 DECEMBRE 2015, 31 DECEMBRE 2014 ET 31 DECEMBRE 2013 ET RAPPORTS DES 

COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR CES COMPTES ANNUELS 

ANNEXE 6 – RAPPORTS DU COMMISSAIRE AUX COMPTES DE VL FINANCE SUR LES 

CONVENTIONS REGLEMENTEES AU TITRE DES EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE 2015, 

31 DECEMBRE 2014 ET 31 DECEMBRE 2013 

ANNEXE 7 – PREVISIONS DE BENEFICES CONSOLIDE RELATIVES A L'EXERCICE SOCIAL 

CLOS LE 31 DECEMBRE 2016 DU GROUPE SARTORIUS 

ANNEXE 8 – RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES DE SARTORIUS STEDIM 

BIOTECH SUR LES PREVISIONS DE BENEFICE CONSOLIDE RELATIVES A L’EXERCICE CLOS 

LE 31 DECEMBRE 2016 DU GROUPE SARTORIUS  
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ANNEXE 1 – RAPPORT DU COMMISSAIRE A LA FUSION SUR L'EVALUATION DES 

APPORTS 
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ANNEXE 2 – RAPPORT DU COMMISSAIRE A LA FUSION SUR LA REMUNERATION DES 

APPORTS 
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ANNEXE 3 – STATUTS DE SARTORIUS STEDIM BIOTECH ADOPTES PAR L’ASSEMBLEE 

GENERALE EXTRAORDINAIRE DU 7 AVRIL 2015 
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ANNEXE 4 – COMPTES ANNUELS DE SARTORIUS STEDIM BIOTECH POUR LES 

EXERCICES CLOS LES 31 DECEMBRE 2015, 31 DECEMBRE 2014 ET 31 DECEMBRE 2013  

 

Les comptes annuels de SARTORIUS STEDIM BIOTECH pour l’exercice clos le 31 décembre 2015 sont 

disponibles aux pages 157 et suivantes du Document de Référence de SARTORIUS STEDIM BIOTECH  

Les comptes annuels de SARTORIUS STEDIM BIOTECH pour l’exercice clos le 31 décembre 2014 sont 

disponibles aux pages 149 et suivantes du document de référence n° D. 15-0090 déposé auprès de l'AMF le 

27 février 2015 

Les comptes annuels de SARTORIUS STEDIM BIOTECH pour l’exercice clos le 31 décembre 2013 sont 

disponibles aux pages 143 et suivantes du document de référence n° D. 14-0094 déposé auprès de l'AMF le 

27 février 2014 
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ANNEXE 5 – COMPTES ANNUELS DE VL FINANCE POUR LES EXERCICES CLOS LES 

31 DECEMBRE 2015, 31 DECEMBRE 2014 ET 31 DECEMBRE 2013 ET RAPPORTS DES 

COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR CES COMPTES ANNUELS 
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ANNEXE 6 – RAPPORTS DU COMMISSAIRE AUX COMPTES DE VL FINANCE SUR LES 

CONVENTIONS REGLEMENTEES AU TITRE DES EXERCICES CLOS LES 

31 DECEMBRE 2015, 31 DECEMBRE 2014 ET 31 DECEMBRE 2013 

 

Néant 
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ANNEXE 7 - PREVISIONS DE BENEFICES CONSOLIDE RELATIVES A L'EXERCICE 

SOCIAL CLOS LE 31 DECEMBRE 2016 DU GROUPE SARTORIUS 
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Perspectives soutenues pour le secteur pharmaceutique

Le futur de l’industrie pharmaceutique dans son ensemble sera principalement alimenté par la 
croissance démographique constante, le vieillissement de la population, l’amélioration de l’accès à la 
santé dans les pays émergents et en développement ainsi que le développement de nouveaux 
médicaments, en particulier ceux destinés à des pathologies aujourd’hui difficiles à traiter. 
L’expiration de brevets et les mesures d’austérité pour réduire les dépenses de santé, en particulier 
dans les pays industrialisés, ont en revanche tendance à freiner la croissance du secteur. Les analystes 
de l’« IMS Health » prévoient une croissance globale du secteur pharmaceutique international 
comprise entre 4 % et 7 % pour la période de 2015 à 2020.

La croissance du marché biotechnologique reste supérieure à la moyenne

Selon les prévisions des experts, le segment biopharmaceutique du marché pharmaceutique bénéficie 
d’une croissance très soutenue depuis plusieurs années et devrait continuer à croître plus rapidement 
que le marché dans son ensemble : la part de marché des ventes attribuable aux médicaments et 
vaccins fabriqués à partir de procédés biotechnologiques devrait progresser pour passer d’environ 24 % 
aujourd’hui à environ 27 % en 2020.

Cette croissance remarquable et continue sera largement favorisée par la pénétration croissante sur le 
marché des produits biopharmaceutiques déjà autorisés et par un élargissement du périmètre de leurs 
indications. Ce segment d’activité relativement jeune bénéficie d’un large pouvoir d’innovation, 
comme le montre le portefeuille très fourni de projets de recherche et développement. Dans 
l’ensemble, environ 40 % du pipeline pharmaceutique repose sur des processus de fabrication 
biologiques. 

Le puissant pouvoir d’innovation du secteur biotechnologique, tout particulièrement ces dernières 
années, se caractérise également par la multiplication des autorisations de nouveaux produits : le 
nombre de nouveaux médicaments biologiques approuvés aux États-Unis ces cinq dernières années a 
gagné près de 50 % par rapport à la période couvrant 2006 à 2010. 

Globalement, selon les estimations des analystes d’Evaluate Pharma, le marché mondial des 
biotechnologies devrait afficher une croissance annuelle moyenne de 8 % à 9 % entre 2015 et 2020.

Avec l’arrivée à expiration de brevets sur un certain nombre de médicaments fabriqués à partir de 
procédés biotechnologiques au cours des années à venir, les experts prévoient une croissance soutenue 
du marché des biosimilaires. Actuellement, plus de 200 entreprises travaillent sur plus de 700 projets 
de développement de copies biologiques de médicaments à travers le monde. Cependant, compte tenu 
des incertitudes d’ordre réglementaire, juridique et marketing, il est difficile d’anticiper avec précision 
le lancement sur le marché de ces produits. La part de marché des biosimilaires est encore très limitée 
mais, selon les estimations des experts, les ventes quadrupleront pour atteindre plus de 10 milliards de 
dollars en 2020.
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Prévision de croissance modérée dans la recherche du secteur public

La demande du secteur public devrait enregistrer une progression limitée en 2016. « Frost & Sullivan 
» prévoit une croissance d’environ 2 % aux États-Unis, le premier marché mondial des produits de 
laboratoire.
En Europe, la croissance économique relativement modérée se traduira probablement par une 
demande à peine plus élevée que l’année précédente. Le programme de recherche et développement 
Horizon 2020 à l’échelle de l’Union européenne devrait être un facteur de soutien puisqu’il va 
financer un total de 80 milliards d’euros de subventions entre 2014 et 2020.

Poursuite de la tendance à l’utilisation de systèmes à usage unique dans la fabrication de 
produits biopharmaceutiques 

Les méthodes de production biotechnologique sont bien plus complexes et coûteuses que les 
méthodes traditionnelles. Aussi, les fabricants et sous-traitants mettent tout en œuvre pour développer 
des technologies de fabrication plus efficaces. Les produits à usage unique jouent un rôle 
prépondérant dans ce contexte car ils nécessitent beaucoup moins de dépenses d’investissement, 
réduisent les coûts associés aux processus de nettoyage et de validation et diminuent les temps d’arrêt 
entre deux cycles de production. Les produits à usage unique offrent aussi davantage de flexibilité et 
favorisent une mise sur le marché plus rapide. Grâce principalement à leur rapport coût/efficacité, les 
produits à usage unique sont aujourd’hui bien établis dans un grand nombre d’étapes des processus de 
fabrication des médicaments.

Principales hypothèses pour les chiffres anticipés pour le groupe Sartorius Stedim Biotech en 
2016

Les prévisions ont été établies sur la base de données, hypothèses et estimations considérées comme 
raisonnables par le groupe. Ces données, hypothèses et estimations sont susceptibles d’évoluer en 
raison des incertitudes liées notamment à l’environnement économique, réglementaire ou politique ou 
d’autres facteurs dont le groupe n’aurait pas connaissance à la date des présentes.

Les prévisions reposent notamment sur les hypothèses suivantes, étant précisé qu’elles sont établies 
selon les mêmes règles et méthodes comptables que celles appliquées par le groupe pour les comptes 
consolidés de l’exercice clos le 31 décembre 2015 :

 Périmètre de consolidation inchangé,
 Taux de change constant,
 Paiement d’un dividende de 2,00 € net/action (soumis à l’approbation de l’Assemblée générale 

mixte annuelle des actionnaires du 5 avril 2016),
 Investissements de l’ordre de 6% à 8% du chiffre d’affaires,
 Taux d’imposition effectif de 29%, comparable au taux constaté pour l’exercice clos le 31 

décembre 2015.

Le tout dans un contexte d’évolution du marché telle que présenté en note « Perspective de 
développement de l’activité » page 61 du Document de Référence.

Perspectives pour 2016

Les perspectives destinées aux marchés financiers sont une croissance des ventes comprise entre 12% 
et 16% à taux de change constant. 
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Cette tendance inclut une croissance d’environ 1,5 point de pourcentage générée par les sociétés 
BioOutsource et Cellca acquises au cours de l’année 2015. Notre prévision est essentiellement basée 
sur les tendances de la croissance du marché et une évolution de la technologie actuelle en faveur des 
produits à usage unique tel que décrit ci-avant.

En termes de rentabilité, nous avons prévu une hausse de la marge d’EBITDA retraité (voir la 
définition dans le glossaire du Document de Référence) d’environ 1 point de pourcentage à taux de 
change constant en 2016 (contre 26,2% en 2015). Il est envisagé que cette amélioration de la marge 
soit uniforme car conduite par les économies d’échelle et par la continuation, après 2015, d’un taux de 
change favorable. La traduction de l’environnement favorable de change débuté l’année dernière 
donnera son plein effet positif sur la marge seulement en 2016 en raison de nos positions de 
couverture de change.
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