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Un semestre en deux temps :

 jusqu’à fin avril : amélioration progressive du 
contexte économique, des marchés financiers et 
immobiliers

 depuis le mois de mai : crise de l’euro / dettes 
souveraines, le doute se réinstalle 

 l’attention des investisseurs concentrée 

exclusivement sur la macro-économie aux dépens 
des performances des entreprises

Contexte économique

La macro-économie domine
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 STE a été sollicitée en début d’année par appel 

d’offres pour proposer sur ses réserves foncières 

de Massy Ampère un nouveau siège social à 

Carrefour

 Projet de 85.000 m² de bureaux, showroom, locaux 

sociaux et parkings

• Investissement hors terrain : 250 M€

• Valeur locative prévisionnelle : 23 M€/an

• Livraison 2014

Massy Ampère

Chapitre Carrefour
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Massy Ampère

Chapitre Carrefour
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 Finalement, Carrefour a choisi de s’implanter sur un 

terrain à proximité, propriété de Colony Capital 

(actionnaire de Carrefour)

 STE n’a pas voulu s’embarquer sur un si vaste 

projet dans des conditions économiques tendues

 Le projet choisi semble plus qu’ambitieux au vu des 

contraintes urbanistiques…

Massy Ampère

Chapitre Carrefour
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Malgré la déception :

 l’arrivée de Carrefour à Massy illustre l’attraction du 

site et constitue un plus indéniable pour la 

valorisation des réserves foncières locales ;

 les démarches effectuées pendant les négociations 

auprès de partenaires financiers et opérationnels 

confortent STE sur la possibilité de réaliser 

progressivement le potentiel de ses réserves sans 

recours à une augmentation de capital dilutive.

Massy Ampère
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Résultats semestriels 2010

©
 T

ris
ta

n
 D

E
S

C
H

A
M

P
S

 2
0
1
0

Contexte immobilier 
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 Le marché locatif de bureaux ne se dégrade plus

 Mais redressement très lent dans un contexte de 
croissance faible sans création d’emplois tertiaires, 
demande toujours occasionnée essentiellement par 
la rationalisation et la recherche d’économies

 Une forte pénurie de locaux neufs à loyers modérés 
se profile toutefois pour 2012

Commercialisation : le marché de bureaux 
fait du sur place

Contexte immobilier
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 Le stock (3.600.000 m²) et le taux de vacance (7%) 
sont stables

 La demande placée 1er semestre : + 26%  ; 
2.000.000 m² attendus pour 2010 dans la moyenne 
de ces dernières années

 Stabilité des loyers moyens en Ile-de-France à 
305 €/m² et en province

 66% des transactions concernent le neuf qui ne 
représente que 26% de l’offre

Commercialisation : le marché de bureaux 
fait du sur place

Contexte immobilier
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 Le marché de l’investissement mieux orienté 
(4,6 Md€ traités au 1er semestre : + 77%) 
mais le « core », c’est-à-dire le sécurisé, 
domine

 Progression du montant unitaire des 
investissements

 Aucun lancement en blanc

 Pas d’exemple de vente forcée ou de cession 
de créances décotées jusqu’alors

Investissement : le marché de bureaux à 
deux vitesses

Contexte immobilier
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Résultats semestriels 2010

© Paul MAURER 2010

Chiffres clés
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Chiffres clés

Cash flow courant en progression sensible

(*) en augmentation malgré les arbitrages et sans nouvelles acquisitions

En M€

Loyers bruts *     37,4 37,1

Résultat opérationnel courant * 30,6 30,4

Résultat net récurrent * 18,2 16,4

Ajustements de juste valeur et résultat de cessions    +0,4 -73,7

Résultat net Part du Groupe 18,2 -57,9

Cash flow courant 18,7 15,9

Cash flow courant (en €/action) 3,4 2,9

Distribution par action 2 € 2 €

Valeur du patrimoine hors droits 1 052,3 1 044,7

ANR de liquidation (en €/action) 71,8 70,0

ANR de remplacement (en €/action) 75,8 74,0

30/06/2010 31/12/2009

2010

1er semestre

2009

1er semestre
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Résultats semestriels 2010
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Faits marquants

 Refinancement de la ligne de crédit corporate de 76,5 M€ à la 
fin du 1er trimestre 2010

 Souscription de 207 M€ de SWAP et CAP, instruments de 
couverture de taux, échéances 2010 reportées en 2013

 Arbitrages : 65,5 M€ dont 34,5 M€ réalisés et 31 M€
protocolés (objectif de l’année : 50 M€)

Lyon 8ème
La Poste - Champs sur Marne
Rue de Charonne – Paris XI
Lots dans le parc Eiffel des Tanneries – Strasbourg
Rue Pierre Valette - Malakoff

Renforcement de la structure financière
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Faits marquants

 Renégociation du portefeuille de la Poste

• Échéance moyenne : 1er trimestre 2015

• Moyenne fin de bail : novembre 2017

• Loyer annuel : 8,8 M€ (rappel : Champs sur Marne cédé 
le 02/07/2010)

 Négociations en cours pour la commercialisation des 
immeubles récemment livrés :
• Topaz : 75%
• Chartres : 25%

 Commercialisations du portefeuille existant : 2,4 M€ pour 
27.000 m²

Consolidation du portefeuille locatif
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Faits marquants



 Capitalisation de l’image du groupe STE

 Modus operandi inchangé

 Plus de clarté

Awon Asset Management devient

Tour Eiffel Asset Management au 01.09.2010
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Résultats semestriels 2010
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Performances du patrimoine STE
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Performances du patrimoine STE

Portefeuille adapté à la demandes locative

< 10 ans 

HQE

Neufs et rénovés  

> 10 ans

Valeur du portefeuille 
1 052M€

23%

17%

19%

41%



SOCIETE DE LA TOUR EIFFEL Résultats Semestriels 2010

Résultats

semestriels

2010

- 21 -

Performances du patrimoine STE

Benchmark IPD(*)

Performance globale du portefeuille STE - 0,7 %

Benchmark IPD 2009 - 2,4 %

Sur-performance 2009 + 1,7 %

Rappel : sur-performance 2008 + 5,0 %

Toujours défensif…

(*) source : Investment Property Databank limited, Etude analyse performance des actifs 
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Performances du patrimoine STE

… et résistant

 Taux d’occupation stables* : 89,5 % physique
90,1 % financier

 Données moyennes :

• Loyer modéré : 136 €/m²

• Loyers sécurisés : 2/3 des loyers ont une 
échéance ferme au 28/02/2016

• Valeur unitaire : 17,5 M€

• Rendement brut : 7,8 %
(*) hors livraisons 2010
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Performances du portefeuille STE

Valorisation et répartition du patrimoine

37 M€ (50%)

241 969 m²  (36%)

480 M€ (46%)

572 M€ (54%) 38 M€ (50%)Paris / IdF

Régions 424 353 m²   (64%)

En loyer sécurisé

75 M€

Locaux 

d’activités 

Résidences 

Médicalisées

Bureaux

Parc

d’affaires

En m²

666 322 m²

Parc

d’affaires

Locaux 

d’activités 

Résidences 

Médicalisées

Bureaux

En valeur

1 052 M€

Messageries

Locaux 

d’activités 

Résidences 

Médicalisées

Bureaux

Parc

d’affaires

Portefeuille au 30 juin 2010

52%

29%

9%

6%
4% 48%

29%

13%

6%
4%

29%

36% 23%

10%

2%

Messageries

Messageries
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Focus
Parc Eiffel des Tanneries - Strasbourg

© Mappy 2010
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 Historiquement le premier parc d’affaires de la ville. 

Idéalement situé sur un site verdoyant de plus de 20 

ha entre l’aéroport et le centre ville (sud-est), desservi 

par le tramway

 Mais largement surdimensionné par rapport au 

marché strasbourgeois

 Depuis son acquisition en 2006, STE a mis en œuvre 

un schéma directeur visant à rationnaliser l’offre 

locative et à repositionner commercialement le parc

Focus

Parc Eiffel des Tanneries - Strasbourg
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 Livraison de deux bâtiments neufs à l’entrée du parc 

(3.200 m²)

 Renouvellement de la signalétique et des axes de 

cheminement

 Vente de bâtiments ou terrains pouvant accueillir des 

logements 

 Vente d’un terrain à une société suisse pour construction 

d’un laboratoire clé en main utilisateur

 Démolition des bâtiments obsolètes

 Déménagement de certains locataires

Focus

Parc Eiffel des Tanneries - Strasbourg
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Parc Eiffel des Tanneries - Strasbourg
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Produits des ventes 7,8 M€
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Résultats semestriels 2010

Parc Eiffel des Tanneries - Strasbourg
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Résultats financiers
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Cash flow courant

Résultats financiers

en M€ 

Loyers bruts      

Charges sur immeubles

Frais généraux

Intérêts financiers versés

-

Cash flow courant +17,6%

Cash flow courant / action (en €) 3,4 2,9

18,7 15,9

12,0 -15,5%

0,0 -0,4

30/06/2010 30/06/2009 Variation 


37,4 +0,8%37,1

4,6

2,0

14,2

4,7 +2,2%

2,0 -

  Retraitements éléments non cash
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Résultat semestriel consolidé

Résultats financiers

En M€      

Charges sur immeubles -4,7 -4,6
Loyers nets 0,0 32,7 0,0 32,5

Frais de fonctionnement -0,1 -2,1 -0,1 -2,1
Résultat opérationnel courant -0,1 30,6 -0,1 30,4

Résultats de Cessions 0,3 0,3 -0,6 -0,6
Variation de juste valeur des immeubles 0,6 0,6 -65,9 -65,9
Autres produits et charges d'exploitation -0,4 -0,4 -0,4 -0,6 -1,0
Résultat opérationnel net 0,4 31,1 -67,2 -37,1

Coût de l'endettement  net -12,5 -14,2
Autres produits et charges financiers -0,4 -0,4 -7,0 -7,0
Résultat financier net -0,4 -12,9 -7,0 -21,2

Résultat net avant impôts 0,0 18,2 -74,2 -58,3

Impôts 0,0 0,0 -0,1 -0,1
Résultat net 0,0 18,2 -74,3 -58,4

Intérêts minoritaires 0,0 0,0 -0,5 -0,5
Résultat net (Part du Groupe) 0,0 18,2 -74,3 -57,9

-12,5 -14,2

18,2 16,4

-12,5 -14,2

18,2 15,9

18,2 15,9

30,7 30,5

30,7 30,1

-4,7 -4,6
32,7 32,5

-2,0 -2,0

Juste 

valeur et 

cessions

Résultat

30/06/2010 30/06/2009

Activité 

récurrente

Juste 

valeur et 

cessions

Résultat
Activité 

récurrente

Loyers bruts 37,4 37,4 37,1 37,1
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Bilan consolidé 

Résultats financiers

Actifs destinés à être cédés 42,7 8,1

Autres actifs immobilisés 1,5 1,9

Créances 35,4 46,1

Trésorerie  11,0 24,9

Dont Résultat 18,2 -60,1

Emprunts bancaires 663,9 675,6

Autres dettes 83,1 96,4

Actif                                                                       (en M€)

Immeubles de placement

30/06/2010

1 009,6

Capitaux propres consolidés

Total Passif                                                        

353,2

1 100,2

Total Actif                                                           

Passif                                                                    (en M€)

1 100,2

30/06/2010

1 117,6

31/12/2009

1 036,6

1 117,6

31/12/2009

345,6
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Financement et coût : poursuite de 
l’amélioration

Résultats semestriels 2010

 Légère baisse de la dette et du ratio LTV, malgré la 
livraison de 60.000 m² en 2009 et en 2010 et grâce 
aux arbitrages : 

• dette brute au 30/06/10 : 663,9 M€

• ratio LTV net groupe : 62%

 Réduction du coût de la dette (30/06/10 vs 31/12/09)

• coût de l’endettement brut : - 13%

• coût moyen : 3,4 % vs 3,9 %

 Taux de couverture de la dette : 100%

• Dont dette à taux fixe : 51 %

• Dont dette capée : 49 %
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Acompte sur dividende 2010

Résultats semestriels 2010

 Cash-flow courant : 3,4 €/action

 Acompte sur dividende 2010 : 2€/action

 Option du paiement en numéraire ou en 
actions du 9 août au 24 septembre 2010 inclus

 Paiement : 6 octobre 2010
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Calendrier 2010

Paiement acompte sur dividende 20106 octobre 2010

9 novembre 2010 Chiffre d’affaires du 3ème trimestre 2010



SOCIETE DE LA TOUR EIFFEL Résultats Semestriels 2010

Résultats

semestriels

2010

Présentation

des résultats 
semestriels

- Fin -


