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DES ATOUTS SOLIDES AU SERVICE DE NOTRE RÉSILIENCE

− Expertise géographique et forte résilience :
 Grand Paris : 204 €/m² de loyer annualisé moyen
 Régions à potentiel : 160 €/m² de loyer annualisé moyen

Puissants catalyseurs 
sectoriels

− Activité locative résistante : -0,5 M€ de loyers annualisés signés
− Pipeline 96 M€ : 80 % réalisés
− Cessions 59 M€

Fondamentaux solides

− ANR EPRA NTA : 53,0 €/action (+1,6 %)
− ANR EPRA Triple net : 55,0 €/action (+1,4 %) (équiv. ANR EPRA NDV)

Patrimoine robuste
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− SMA (52,3 %), autres institutionnels* (31,7 %), flottant (16,0 %)
− TSDI / Quasi-fonds propres : 180 M€
− Distribution proposée stable à 2 € par action

Capacité financière 
soutenue

Note (*) : Malakoff Humanis, Suravenir, Mutuelle Générale, AG Finance
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Résultats impactés − Résultat EPRA : 2,4 €/action (-18,4 %)
− Cash-Flow Courant : 2,3 €/action (vs. 2,9 €)



MAINTIEN DE LA DYNAMIQUE OPÉRATIONNELLE 
DANS UN CONTEXTE 2020 PARTICULIER

Parc Eiffel Paris 
Saclay Orsay 

2 immeubles

13 900 m² 

KBIS – Lyon

1 immeuble

7 600 m²

Poursuite de l’effort 
de cessions : 59 M€
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Livraisons Commercialisations Cessions

− Poursuite des livraisons prévues : 
3 projets livrés en 2020 (vs 4 prévus)

− Covid19 : forte réactivité et 
adaptabilité opérationnelle 
(continuité d'activité)

L'Olivier – Marseille

1 400 m²

TO > 35 %

PATRIMOINE 1 866 M€ au 31/12/2020

Parc Eiffel Nanterre

4 500 m²

Vinci & Transactis

TO > 85%



COVID 19 : FORTE REACTIVITE POUR UN IMPACT CONTENU
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OPÉRATIONNELLES 

- Continuité d'activité vis-à-vis des locataires
- Mise en conformité sanitaire
- Arrêt des chantiers et reprise rapide 

FINANCIÈRES 

- Pas de PGE 
- Loyers des TPE/PME reportés 

et/ou mensualisés

SOCIALES

- Pas de recours au chômage partiel 
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Des mesures responsables et 
solidaires

Impact maîtrisé

LOYERS : Accompagnement de 30% des 
locataires (6,8 M€ du T2 2020 différés)
- 6,0 M€ encaissés en 2020
- 0,3 M€ franchise de loyer vs extension durée
- 0,5 M€ restant à encaisser

DÉVELOPPEMENTS

- Délais ajustés (env. 3 mois de décalage)

INVESTISSEMENTS

- Identification des opportunités et arbitrages 
(décalage de quelques cessions sur le S1 
2021)
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UN RENFORCEMENT CONTINU DE LA STRUCTURE FINANCIÈRE

31,5
6,3
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135140180 165
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180

Une flexibilité 
financière améliorée

Un actionnariat 
solide, stable et 
fidèle

Note (*) : Malakoff Humanis 
9,4%, Suravenir 6,9%, Mutuelle 
Générale 5,7%, AG Finance 
5,4%, La Tricogne 2,5%, 
Holdaffine 1,9%

52,3%

FLOTTANT
16,0%

AUTRES*
31,7%

Evolution de la structure financière



L’IMMOBILIER DE BUREAUX, MOTEUR DE RÉSILIENCE

4,42% 4,67%
5,13%

4,50%

Grand Paris
Régions à potentiel
Autres
Patrimoine

BUREAUX 
GRAND 

PARIS

73%

BUREAUX / 
MIXTE 
RÉGIONS À 
POTENTIEL

20%

AUTRES

7%
BUREAUX

ENTREPÔTS
COMMERCES

Rendement EPRA Topped-up

96 M€ de 
loyers 

annualisés
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Répartition des loyers
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POURSUITE DE LA TRANSITION VERS UN MODÈLE MULTILOCATAIRE 
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•Périmètre constant
• Indexation : +0,9 M€
• Autres : +0,1 M€

•Vacance stratégique
• Cession avec départ 

du locataire : -1,3 M€ 
(Nantes, Corbeil)

• Redéveloppement : -0,1 M€ 
(Puteaux-Olympe, 
Lyon Dauphiné)



LE TAUX D’OCCUPATION, NOTRE PRIORITÉ

89,7% 87,5% 87,5% 85,2%
81,2% 82,1%

3,5%

3,1%

2,8%
2,3%

83,7%

12/2015 12/2016 12/2017 12/2018 6/2019 12/2019 12/2020
Patrimoine Impact Suresnes Impact Massy Copernic
Projection S1 Hors vac. strat.

WALT
5,0 
ans

WALB
2,6 
ans
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(Aubervilliers)

81,4%

− Un modèle multilocataire pour une 
dilution du risque renforcée  

− Une agilité des équipes STE pour 
sécuriser les loyers et maîtriser le 
remplissage des actifs. Ex : Nanterre

23 locataires
=

45% des loyers

Aucun > 4%

Base Locative Solide & DiversifiéeEvolution du Taux d’Occupation (EPRA)

590
baux



•96% des loyers 
quittancés encaissés

•Franchise vs extension 
durée des baux

•84% des locataires 
classés dans les 2 
meilleures catégories 
de risques 
(Coface, Credit Safe)
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UNE BASE LOCATIVE SOLIDE
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12/16 2017 2018 2019 2020 03/21
Loyers Loyers projetés TO TO projeté

Favorisée par l’implantation
de services au cœur du parc
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Nanteuil 
5 500 m² Navarque 

6 400 m²

Naïade 
3 700 m² 

(100% loué)

Nautile 4
1 400 m² 

(100% vacant)

Acquisitions

Rénovations
+ Locations

Commercialisation

Nymphéa 
2 900 m²

-1 400 m²

•+14 800 m²

+5 000 m²

Vacance résiduelle
mars 2021

= -7 700 m²
Développement envisagé

+5 000 m²

-26 100 m²

Evolution des loyers annualisés et 
du taux d'occupation
depuis l'acquisition (M€-%)

à l’acquisition
fin 2016 

Evolution de
la Vacance

Restauration

ConciergerieCrèche interentreprises

Espace Forme

PC Sécurité

Centre de tri des déchets

PARC EIFFEL NANTERRE SEINE (74 000 m²)
LE SAVOIR-FAIRE LOCATIF DE LA FONCIÈRE



POURSUITE DU DÉVELOPPEMENT

ÉLÉMENTS FINANCIERS 

PERSPECTIVES

1

2

3
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POURSUITE DU 
DÉVELOPPEMENT 1
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UN PATRIMOINE SPÉCIALISÉ BUREAUX 

PATRIMOINE : 1 866 M€

NOMBRE : 172 bâtiments

SUPERFICIE : 637 800 m²

TAUX OCCUPATION : 81,4 %

RENDEMENT* : 4,50 %

360 M€

54 bâtiments

145 990 m²

Taux occupation 
EPRA

80,4 %
Rendement
Topped up

4,67 %

1 404 M€

94 bâtiments 

408 190 m²

Taux occupation 
EPRA

83,4 %
Rendement 
Topped up

4,42 %

GRAND PARIS** RÉGIONS À 
POTENTIEL**

* EPRA Topped up ** après plan de cession

RÉSULTATS ANNUELS 2020

20 % de parcs 
d’affaires
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POURSUITE DU RECENTRAGE SUR L’IMMOBILIER DE BUREAUX

AU 31 DÉCEMBRE 2020

BUREAUX

91 %

MIXTE**

4 %

AUTRES

5 %

GRAND
PARIS

75 %

RÉGIONS À 
POTENTIEL*

20 %

AUTRES

5 %

AU 31 DÉCEMBRE 2018
POST FUSION AFFINE

BUREAUX

86 %
MIXTE**

4 %
AUTRES

10 %

GRAND 
PARIS

72 %

RÉGIONS À 
POTENTIEL*

18 %

AUTRES

10 %

** Mixte Bureaux / Commerces

* Aix-Marseille, Bordeaux, Lille, Lyon, Nantes, Toulouse, 

1,9 Md€1,8 Md€
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POURSUITE DE LA RATIONALISATION DU PATRIMOINE PAR LES CESSIONS
16

Localisation Destination de l'actif Surface
(m²)

Cessionnaire Date 

Saint Gibrien
Centre de tri et bureaux 
d'accompagnement

11 350 

Société 
financière

05/02/2020

Toulouse 
Centre de tri et bureaux 
d'accompagnement

13 810 
05/02/2020

Ingré
Centre de tri et bureaux 
d'accompagnement

4 450
05/02/2020

Etupes 
Plateforme de messagerie et 
logistique

28 160
05/02/2020

Parc des Tanneries, 
Strasbourg

Parc de 21 bâtiments (locaux 
mixtes)

32 700 Immobilier 31/07/2020

Triopolis, Villeneuve 
d'Ascq

2 bâtiments de bureaux 3 000
Promoteur 
Aménageur

04/09/2020

Galerie Dorian, Saint 
Etienne 

Galerie commerciale 5 120 Santé 06/11/2020

Les Ulis Bureaux 3 320 Immobilier 18/12/2020

•Des cessions aux 
stratégies adaptées

•Remaniement efficace 
du patrimoine pour 
adresser nos marchés 
prioritaires 
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DÉVELOPPEMENTS EN COURS : PEU D’IMPACT DE LA CRISE SANITAIRE

Nom de l'immeuble Dév/ Redév. Statut Surface
(m²)

Coût des 
Travaux (M€)

Début des 
travaux

Report estimé Livraison
Prévisionnelle

Livraison Commercialisation

Marseille / Parc des 
Aygalades (Olivier)

Dév. Livré 3 670 7,0 17/04/2018 n.a. 1T 2020 20/01/2020
38 %/ 1 locataire : 
Ceva Freight
Management

Kremlin Bicêtre II 
Brossolette

Redév. En cours 1 617 4,9 15/01/2019 6 mois 3T 2020 19/01/2021
100 % / 
Monolocataire : 
Louvre Immobilier

Lyon Kbis Dév. Livré 7 600 25,5 17/10/2018 1,5 mois 4T 2020 16/11/2020 0%

Parc Eiffel Paris Saclay 
Orsay 

Dév. Livré 13 900 43,2 10/10/2018 5 mois 4T 2020 27/11/2020 CPS & IBM

Lille Hashtag C Dév. En cours 3 049 5,8 14/03/2017 aucun 1T 2021 0 %

Bordeaux H15 Redév. En cours 3 384 8,8 13/09/2019 2 mois 1T 2021
86 % / 1 locataire  
Nowcoworking
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0

20

40

60

80

100

120

140

31/12/2019 Livraison Reste à décaisser Nouveaux projets
et autres

Plan
d'investissement

Investi à ce jour 31/12/2020

en
 M

€

Déroulement du plan d'investissement

PIPELINE : 96 M€ DE LIVRAISONS EN COURS

Investissement

76 M€ livrés au 
cours de la période
(3,5 M€ à décaisser)

20 M€ 
d’investissements 
engagés à fin 2020 
(4,5 M€ à décaisser) 

VLM

4,7 M€

1,6 M€
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DÉVELOPPEMENTS 
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Lyon – Kbis
7 600 m² 

Label HQE Excellent 
et Effinergie

Orsay
Parc Eiffel Paris Saclay
2 bâtiments : 13 900 m² 

Label HQE Excellent

Marseille 
Parc des Aygalades 
L’Olivier : 3 670 m² 

Label BREEAM et E+C-



4 distinctions
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Accélération de nos engagements RSE 

Décarbonation de notre 
activité

Les objectifs
environnementaux 

Réduction et maîtrise des 
consommations

Sauvegarde de la 
biodiversité

Prise en considération des 
enjeux climatiques

Les résultats
2020 une année de réalisation 

Actifs en exploitation certifiés : 74 %

Mise en place d’une charte Achats Responsables 
– Relations Fournisseurs

Actifs profil consommateur connu : 70%
Automatisation du relevé des consommations 
privatives : 50 %

Adhésion au BOOSTER DU REEMPLOI

Cartographie des risques climatiques : 100 %

UNE FONCIÈRE VOLONTARISTE



ÉLÉMENTS 
FINANCIERS 2

21



86,1 81,2

2,7 15,2

-14,8 -14,0

-45,1 -55,6

-19,1
-17,5

-8,4

1,4

31/12/2019 31/12/2020

en
 M

€

RÉSULTATS CONSOLIDÉS IFRS

1,4 M€ 10,7 M€ Résultat net consolidé

47,1 M€ 38,0 M€ Cash-Flow Courant
2,9 € 2,3 € Cash-Flow Courant par action

Résultat de cession

Revenus locatifs nets

Frais de structure

Dotation aux amortissements & dépréciations

Coûts de l’endettement financier

Autres

RÉSULTATS ANNUELS 2020 22



187

125

1 516

120

915

794

Actif Passif

en
 M

€

31/12/2020

50
126

1 545

120

962

640

Actif Passif

en
 M

€

31/12/2019

STRUCTURE BILANCIELLE

Immeubles de placement

Autres actifs

Trésorerie

Actif

Capitaux propres

Emprunts

Autres passifs

Passif

1 722 1 722 1 829 1 829
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FOCUS SUR L’ENDETTEMENT

436,1

840,3 912,0
727,6

31/12/2017 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2020

Dette financière nette (M€)

2,06% 2,21% 2,07% 1,84%

31/12/2017 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2020

Taux moyen

7,2
6,1 5,9

5,0

31/12/2017 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2020

Maturité (années)

Ratio de 
couverture 
de la dette 

65,4%                   31,9%                 30,2%                   31,7%% Dette à 
taux fixeLTV 37,3%                 48,9%                  49,0%                  39,0%

ICR 5,7x                      4,1x                     3,7x                     3,8x

19,8%

6,2% 5,0%

31/12/2018 31/12/2019 31/12/2020

Sûretés

157%*

*Couverture < 1 %
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1 860,1 1 866,0

-59,4

-1,6

+14,9

+44,7 +1,3
+6,0

1 740

1 760

1 780

1 800

1 820

1 840

1 860

1 880

1 900

31/12/2019 Cession + / - value Capex Développement Acquisition Variation de JV 31/12/2020

en
 M

€

Valorisation du patrimoine à la Juste Valeur (Hors-droits)
Passage du 31 décembre 2019 au 31 décembre 2020

ÉVOLUTION DE LA VALEUR DU PATRIMOINE
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31/12/2019 Dividendes Résultat EPRA Aug. de capital Impact var.
nbre d'actions

Impact Juste
Valeur TSDI

Valorisation
des

immeubles

Autres 31/12/2020

en
 e
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os

 p
ar

 a
ct

io
n

ANR EPRA Triple Net
Passage du 31 décembre 2019 au 31 décembre 2020

ÉVOLUTION DE L’ANR PAR ACTION 1/2

Dividende 2019 : 2,0 € 
par action versé en juin 
2020

≈ EPRA NDV 
(ANR de liquidation)
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EPRA NDV
55,0 
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31/12/2019
EPRA NTA

Dividendes Résultat
EPRA

Aug. de
capital

Impact var.
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Impact Juste
Valeur TSDI

Valorisation
des

immeubles

Autres 31/12/2020
EPRA NTA
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n

ANR EPRA NTA
Passage du 31 décembre 2019 au 31 décembre 2020

Dividende 2019 : 2,0 € 
par action versé en juin 
2020

EPRA NTA
(ANR de continuation)
EPRA NRV
(ANR de reconstitution)
EPRA NDV 
(ANR de liquidation)

ÉVOLUTION DE L’ANR PAR ACTION 2/2
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PERSPECTIVES3
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NOS TROIS AXES DE CROISSANCE

DÉVELOPPEMENTS 
SUR NOS 
RÉSERVES 

FONCIÈRES

CROISSANCE 
EXTERNE

ACQUISITION 
D’ACTIFS 

SECURISÉS OU
À POTENTIEL DE 

CRÉATION DE 
VALEUR

Marché* Investissement 
2020

28,2 Md€ en France
-35 % vs 2019

20,3 Md€ en IDF
- 34 % vs 2019

1 2 3

RÉSULTATS ANNUELS 2020

**source BNP PARIBAS



NOS PRIORITÉS

 Stabilité du Dividende 

Opportunisme sur les 
transactions et les 
investissements

Attention particulière sur le 
recouvrement

Renforcement du suivi client

Travail d’asset sur le suivi des 
valeurs

Satisfaction des locataires : 
services, praticité, responsabilité 

RECONSTITUER 
LES CASH FLOWS

AMÉLIORER LES 
TAUX 

D’OCCUPATION 
ET TAUX DE 

MARGE

FINALISER LE 
RECENTRAGE

MAÎTRISER LE 
TAUX DE DETTE

30

ACCELERER LES 
DEVELOPPEMENTS
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ANNEXES
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M€ 31/12/2018 PF 31/12/2019 31/12/2020

Revenus locatifs bruts 103,0 97,0 92,9
Revenus locatifs nets 88,6 86,1 81,2
Frais de fonctionnement (19,9) (14,8) (14,0)
Excédent brut d'exploitation courant 68,6 71,3 67,2
Résultat d'exploitation courant 68,6 71,3 61,2
Autres produits et charges d'exploitation 0,8 (1,8) 3,8

Coût de l’endettement financier net (16,8) (19,1) (17,5)

Divers (courant) (1,5) 0,3 (0,4)

Impôts (courant) (0,3) (0,2) (0,3)

Sociétés mises en équivalence (courant) (1,6) (0,6) (0,3)

Résultat net courant 49,2 50,0 46,4

Résultat EPRA (Résultat net courant –  Part du Groupe) 49,2 50,0 46,4
Dépréciation et amortissement sur IP (70,1) (45,1) (49,6)

Résultat de cession (0,4) 2,7 15,2

Ajustement de valeurs des instruments financiers 0,6 (2,0) (1,3)

Impôts (non-courant) - - -

Divers (non-courant) (3,9) (4,1) -

Résultat net non-courant (73,8) (48,6) (35,7)

Résultat net non-courant (Part du Groupe) (73,8) (48,6) (35,7)
Résultat net (Part du Groupe) (24,5) 1,4 10,7
Résultat par action (€) (1,74) (0,08) 0,23

Résultat dilué par action (€) (1,71) (0,08) 0,23
Résultat EPRA par action (€) 2,95 2,92 2,38

RÉSULTATS CONSOLIDÉS IFRS
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Les résultats par action sont corrigés du coût des TSDI



M€ 31/12/2018 PF 31/12/2019 31/12/2020

ACTIF 1 674,0 1 722,0 1 828,9
Ecart d'acquisition 1,0 - -

Immeubles de placement 1 471,4 1 495,7 1 501,6

Actifs destinés à être cédés 31,1 49,6 14,8

Immobilisations corporelles 0,9 0,9 1,2

Immobilisations incorporelles 0,3 0,2 0,2

Droits d'utilisation de l'actif loué - 19,7 18,5

Créances 102,3 105,7 105,3

Trésorerie 67,1 50,3 187,2

PASSIF 1 674,0 1 722,0 1 828,9
Capitaux Propres 656,1 639,7 794,3

 - dont Résultat (14,7) 1,4 10,7

Emprunts bancaires et avances de trésorerie 907,5 962,3 914,9

Autres dettes 110,4 120,0 119,7

BILAN CONSOLIDÉ
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 500

1 000

1 500

2 000

Bureaux Mixte Autres Total

31/12/2019 31/12/2020

 0

 500

1 000

1 500

2 000

Grand Paris Régions à P. Autres Total

31/12/2019 31/12/2020

M€ 31/12/2019 31/12/2020 Var (%)

Grand Paris 1 352,9 1 404,2 3,8%

Régions à P. 341,9 359,8 5,2%

Autres 165,3 102,0 -38,3%

Total patrimoine 1 860,1 1 866,0 0,3%

M€ 31/12/2019 31/12/2020 Var (%)

Bureaux 1 627,0 1 694,7 4,2%

Mixte 67,8 69,3 2,2%

Autres 165,3 102,0 -38,3%

Total patrimoine 1 860,1 1 866,0 0,3%

ÉVOLUTION DU PATRIMOINE (JUSTE VALEUR)
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Valorisation du patrimoine (JV) – répartition par typologie d’actifs

Valorisation du patrimoine (JV) – répartition géographique



3,99%

5,14% 5,03%
4,09%
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Offices Mixed-use Others Avg. yield

31/12/2019 31/12/2020

3,99%

5,14% 5,03%
4,09%

0%

2%

4%

6%

8%

Bureaux Mixte Autres Rdt moyen

31/12/2019 31/12/2020

31/12/2019 31/12/2020 Var (%)

Bureaux 4,1% 4,0% -2,1%

Mixte 5,7% 5,1% -10,5%

Autres 4,7% 5,0% 7,4%

Total patrimoine 4,2% 4,1% -2,6%

4,44%
5,23% 5,13%

4,50%

0%

2%

4%

6%

8%

Bureaux Mixte Autres Rdt moyen

31/12/2019 31/12/2020

31/12/2019 31/12/2020 Var (%)

Bureaux 4,6% 4,4% -3,3%

Mixte 5,9% 5,2% -11,3%

Autres 4,9% 5,1% 5,5%

Total patrimoine 4,7% 4,5% -3,4%

RENDEMENT EPRA DU PATRIMOINE PAR TYPOLOGIE D’ACTIFS

Taux de rendement EPRA topped-up

Taux de rendement EPRA
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31/12/2019 31/12/2020 Var (%)

Grand Paris 4,4% 4,4% -0,2%

Régions à P. 5,5% 4,7% -15,7%

Autres 4,9% 5,1% 5,5%

Total patrimoine 4,7% 4,5% -3,4%

31/12/2019 31/12/2020 Var (%)

Grand Paris 3,9% 3,9% 1,6%

Régions à P. 5,4% 4,5% -15,9%

Autres 4,7% 5,0% 7,4%

Total patrimoine 4,2% 4,1% -2,6%
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RENDEMENT EPRA DU PATRIMOINE PAR RÉPARTITION GÉOGRAPHIQUE

Taux de rendement EPRA topped-up

Taux de rendement EPRA
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M€ 31/12/2019 31/12/2020 Var (%)

Bureaux 76,2 78,5 3,1%

Mixte 4,6 4,2 -9,7%

Autres 10,8 8,4 -21,9%

Total patrimoine 91,6 91,1 -0,5%

M€ 31/12/2019 31/12/2020 Var (%)

Bureaux 76,2 80,3 5,4%

Mixte 4,6 4,2 -9,7%

Autres 16,2 8,4 -48,1%

Total patrimoine 97,0 92,9 -4,3%
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ÉVOLUTION DES LOYERS PAR TYPOLOGIE D’ACTIFS

Évolution des loyers à périmètre constant
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M€ 31/12/2018 PF 31/12/2019 31/12/2020

Résultat EPRA 49,2 50,0 46,4

EPRA NNNAV 832,4 900,3 911,7

EPRA NDV 831,5 900,3 911,7

EPRA NTA 786,5 866,5 878,6

EPRA NAV 787,7 866,7 878,7

EPRA NRV 903,9 994,0 1 002,3

Taux de rendement initial net EPRA 4,7% 4,2% 4,1%

Taux de rendement initial net "Topped-up" EPRA 5,1% 4,7% 4,5%

Taux de Vacance EPRA 14,8% 17,9% 18,6%

Ratio de coûts EPRA (y compris coût de la vacance) 25,6% 25,6% 33,9%

Ratio de coûts EPRA (hors coût de la vacance) 18,6% 16,7% 24,0%

Investissements immobiliers EPRA 61,3 125,9 61,8

En euros par action 31/12/2018 PF 31/12/2019 31/12/2020

Résultat EPRA * 2,9 2,9 2,4
EPRA NNNAV ** (ancien format) 53,0 54,2 55,0

EPRA NDV ** 52,9 54,2 55,0

EPRA NTA ** 50,0 52,2 53,0

EPRA NAV ** (ancien format) 50,1 52,2 53,0

EPRA NRV ** 57,5 59,8 60,4

Nombre moyen d'actions dilués (hors autocontrôle) * 15 840 189 16 238 058 16 594 263

Nombre d'actions dilué en fin de période ** 15 730 309 16 612 200 16 583 368

INDICATEURS EPRA
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CALCUL DES DIFFÉRENTS ANR (EUROS PAR ACTION)
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