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Foncière Tertiaire
Gestion locative

Bureaux
● UBS : (69 boulevard Haussmann, 5 400 m²) : 

renouvellement et allongement de la durée du bail

● Durée des baux restant à courir hors IBM : 4,7 ans

Parcs tertiaires
● 8 baux signés sur 5 100 m² (essentiellement Millénaire 2 

à la société Saint Louis Sucre)

● 15 renouvellements de baux pour 29 350 m²

● Allongement de la durée moyenne des baux restant 
à courir portée à 2,5 ans contre 1,7 ans 

● Renouvellement du bail Alain Afflelou (3 900 m²), juillet 2009

● 9 départs ou résiliations pour 7 200 m² sur un total de 424 baux 
(2 baux reloués en 2009)

Surfaces louables :
1 327 099 m2

Surfaces louées :
1 222 873 m2

Taux occupation financière :
92,5%
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Foncière Tertiaire
Gestion locative

Centres commerciaux et commerces

● Le Millénaire (Aubervilliers)
– 59 000 m2 de commerces  - Début des travaux été 2008

Ouverture : 2011 - Zone de chalandise : 1 millions de personnes

– Faible risque de commercialisation – Carrefour a été choisi 
pour exploiter l’enseigne alimentaire (4 100 m²)

● Odysseum (Montpellier)
– 48 000 m2 de commerces : centre commercial et pôle ludique 

Ouverture : sept. 2009 pour le centre commercial 
Zone de chalandise : 750 000 personnes

– Près de 100% des baux signés à ce jour avec des enseignes phares
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Foncière Tertiaire
Enjeux locatifs

Risque maîtrisé de demande de révision des loyers

● 55 baux concernés (représentant 26 M€ de loyers soit 12% du total des loyers courants 
de la foncière tertiaire)

● Risque potentiel limité de retour à la valeur locative = 3,6 M€ soit ~1,5% des loyers 

Surfaces vacantes 100 000 m2 dont :

● Bâtiment 521 (18 100 m2) : actif situé à proximité de la future station de métro en service 
en 2012 ; discussion très avancée pour louer une partie de l’immeuble

● Millénaire 2 (23 500 m2) : signature d’un bail en février 2009 pour 2 500 m² (Saint Louis 
Sucre), signature d’un bail en juillet 2009 pour 5 200 m², portant le total loué à 36%

● Entrepôt Eurofret à Strasbourg (SIICINVEST) (23 000 m²) : livré en février 2009, 
en cours de commercialisation avec un prospect pour 9 000 m²
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Foncière Tertiaire
Gestion locative

Des baux diversifiés et des secteurs d’activités variés

Rang Occupants Loyers 
Courants (M€) %

1 CIE IBM FRANCE 29,8 12%

Total Loyers = 150 328 397 €soit 63%
Total Loyers = 134 434 077 €soit 56%

Total Loyers = 113 337 588 €soit 47%

2 VEDICI (8 cliniques) 15,2 6%

3 GENERALE DE SANTE 
(4 cliniques) 13,7 6%

4 MINISTERE DE L'INTERIEUR 11,5 5%

5 GROUPE ICADE 10,1 4%

6 GROUPE MR BRICOLAGE 8,0 3%

7 GROUPE RHODIA 6,6 3%

8 GMG (T-Systems) 6,6 3%

9 HARPIN (3 cliniques) 6,3 3%

10 DEUTSCHE BANK 5,6 2%

11 GROUPE PIERRE ET 
VACANCES 4,7 2%

12 CREDIT AGRICOLE SA 4,4 2%

13 COCA COLA 4,2 2%

14 GROUPE EUROMEDIA 4,1 2%

15 TGI 3,7 2%

16 RTE 3,5 1%

17 3H (4 cliniques) 3,2 1%

18 L'URSSAF DE PARIS 3,2 1%

19 CLUB MEDITERRANEE 3,1 1%

20 UBS 2,9 1%

SOLDE 89,4 37%

239,8

Rang Occupants Surfaces (m²) %

1 GROUPE MR BRICOLAGE 131 436 11%

Total Surfaces = 782 410 m
2soit 64%

Total Surfaces = 725 298 m
2soit 59%

Total Surfaces = 624 008 m
2soit 51%

2 VEDICI 120 200 10%

3 CIE IBM FRANCE 76 775 6%

4 GENERALE DE SANTE 59 110 5%

5 HARPIN 55 724 5%

6 GMG (T-Systems) 40 017 3%

7 GROUPE EUROMEDIA 39 289 3%

8 GROUPE RHODIA 37 416 3%

9 GROUPE ICADE 34 090 3%

10 3H 29 950 2%

11 MINISTERE DE L'INTERIEUR 28 100 2%

12 LOGIDIS 27 850 2%

13 GROUPE PIERRE ET 
VACANCES 16 395 1%

14 L. E. M 888 14 637 1%

15 CREDIT AGRICOLE SA 14 309 1%

16 SOMEFOR 13 606 1%

17 CLUB MEDITERRANEE 12 489 1%

18 C2S 10 477 1%

19 Autohaus G.V.O. GmbH 10 410 1%

20 DEUTSCHE BANK 10 130 1%

SOLDE 440 463 36%

1 222 873
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Foncière Tertiaire
Enjeux locatifs

Durée moyenne des baux restant à courir

Assiette de Base = Surfaces Louées hors Parkings 5,3 ans

Assiette de Base = Loyers Courants hors Parkings 4,1 ans

Echéance des baux (hors bail IBM)
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Foncière Tertiaire
Investissements : création de valeur 

Bureaux : une volonté de renforcer les cash-flows sécurisés 
de la Foncière Tertiaire -47 M€ d’investissements au S1 2009

● 26 M€ - Metropolitan à Villejuif (62 000 m² pré loués à LCL livraison 
2008-2011 - 4 bâtiments) 

● 9 M€ - Immeuble E&Y à Munich (20 000 m²)
● 11 M€ - Rueil (22 000 m2), restructuration en cours (livraison 2nd semestre 2009) ; 

commercialisation active en cours - constatation d’une provision 
pour dépréciation supplémentaire de 8 M€

● Départ d’IBM de la Tour Descartes à La Défense (77 000 m2) fin 2009 ; 
restructuration à réaliser ; constatation d’une provision pour 29 M€

● Turlenstrasse - Stuttgart (18 000 m2) : en phase de restructuration

Parcs tertiaires : un portefeuille dont le développement peut être cadencé
dans le temps grâce à la maîtrise de charges foncières uniques (80 ha) 
aux Portes de Paris 

● 6 M€ environ de rénovation sur le parcs existants au S1 2009
● Les projets du Millénaire 3 et 4 ont été stoppés sans incidence sur le bilan d’Icade

(très faibles coûts de portages)

Une volonté de sécuriser des cash-flows récurrents en s’appuyant 
sur l’expertise du promoteur interne 

● Centre commerciaux : Odysseum à Montpellier et Millénaire 
à Aubervilliers : 37 M€ d’investissement au S1 2009

● Equipements Publics et Santé (29 M€ d’investissements au S1 2009) 
– Acquisition de la clinique Brétéché à Nantes (180 lits) pour 8 M€
– 21 M€ de travaux sur le portefeuille de cliniques existant

Total des investissements au S1 2009 ~130 M€
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Foncière Tertiaire 
Pipeline 2009-2013

0,4

0,1 0,2 0,2
0

0,1

0,2

0,3

0,4

0,5

Equipements
Publics et Santé

Centres
commerciaux
et commerces

Bureaux Parcs
Tertiaires

En Md€

Poursuite du plan d’investissements sur les actifs identifiés et engagés
1 Md€ pour la foncière tertiaire, dont 0,2 Md€ de capex
Investissements assortis d’un risque maîtrisé et limité de commercialisation
Un rendement moyen brut attendu (hors capex) de 6,9%.

Total des investissements de la foncière tertiaire (identifiés et engagés) = 1 Md€
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Foncière Tertiaire
Arbitrage en cours

Sélection d’actifs matures sans potentiel de création de valeur

● Potentiel de réversion négatif

● Probabilité de plus-value de cession importante

● Intégration de deux actifs dans le plan d’arbitrage pour une cession attendue 
au second semestre 2009 (représentant un montant de l’ordre de 170 M€)
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Foncière Tertiaire
Un portefeuille résistant

Evaluation du patrimoine par type d’actifs 
au 30.06.09 : 3,9 Md€

Evaluation du patrimoine immobilier tertiaire 
par secteur géographique au 30.06.09

Bureaux : 1,6 Md€

Centres commerciaux :
0,2 Md€

Equipements Publics et Santé : 
0,8 Md€

Parcs tertiaires : 1,3 Md€

40%

34%

6%

20%

26%

25%

9%

16%

11%3%

9%
Paris : 1 Md€

La Défense : 
0,4 Md€

Croissant Ouest : 
0,4 Md€Première couronne : 1 Md€

Deuxième couronne : 
0,1 Md€

Province : 0,6 Md€

Allemagne : 0,4 Md€

Variation par rapport au 31.12.08 : -2,9%
Variation à périmètre constant par rapport au 31.12.08 : -6,5%
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Foncière Logement

Taux d’occupation financière 95% 
Taux de rotation 8,3%

Valeur d’expertise 2 524 M€* (-12% à périmètre constant)
Prix moyen (logements en exploitation) 1 156 €/m²**
Rendement net du portefeuille 3,85%**

Cessions en blocs du S1 1 982 logements pour  1 132 €/m²
Cessions à l’unité S1 133 logements pour 2 126 €/m²

*  Sur la base d’une prise en compte des valeurs des cessions en cours aux organismes sociaux
** Hors logements en copropriété

Total des cessions de logements au S1 2009 = 144 M€

Nombre de logements au 30.06.09 33 536 
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1 Activité
Foncière

Promotion

Services
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Le marché de la promotion logement 
en France

25 000 ventes au T1 2009 : baisse de 5% par rapport au T1 2008, 
+69% par rapport au T4 2008
● Effet de la loi « Scellier »
● Doublement du prêt à taux zéro
● Conditions de financement favorables

Chute du taux de désistement : 25% au T1 2009, 50% au T4 2008

22 000 réservations au T1 2009 : hausse de 70% par rapport au T4 2008, 
baisse de 5% par rapport au T1 2008

Amélioration du taux d’écoulement des stocks : 6,7% au T1 2009, 
4,5% au T4 2008

Une reprise graduelle des réservations, 
une amélioration du taux de désistement et du taux de rotation des stocks
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La Promotion logement d’Icade
Une exposition contrôlée

* Effet des mesures gouvernementales : dont près de 1 000 logements réservés pour les bailleurs 
sociaux - recul de la part investisseurs malgré le dispositif « Scellier »

** Par rapport au 31.12.08

1 754 M€ (-5%)**Portefeuille foncier

9,2% contre 5,4% au 31.12.08Taux d’écoulement des stocks (moyen mensuel)

582 M€ (+12%)**Backlog

Stock d’invendus maîtrisé

24% en moyenne contre 36% au T4 2008Taux d’annulation des réservations
(après délai de 7 jours)

892 logements et lots = 175 M€ (-55%)Nombre de ventes notariées

2 565 logements et lots = 460 M€ (+19%)*Nombre de réservations

3 013 €/m² (-20% par rapport au 30.06.08)Prix moyen de vente des appartements
(opérations lancées en 2008)

210 lots (33 M€ pour 36 M€ à fin 2008)
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La Promotion tertiaire et publique d’Icade
Une faible exposition aux risques de marché

Réalisations en cours : potentiel de CA
(opérations sécurisées par des investisseurs ou locataires) 84 M€ pour 202 000 m²

Montages en cours : potentiel de CA 
(dont 79 M€ engagés de manière irréversible) 722 M€ pour 459 000 m²

Promotion tertiaire : une faible exposition

Promotion publique
● Activité sans risque locatif
● Leadership d’Icade sur ce marché

Réalisations en cours 230 400 m2 

Montages en cours 32 800 m2 
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La Promotion tertiaire d’Icade
Exemple d’opérations

Marques Avenue (Montpellier)
● Copromotion Icade et Marques Avenue
● Architecte : Jean-Michel Wilmotte
● Surface : 18 000 m2 sur un terrain de 8 ha
● 86 magasins
● Ouverture prévue : printemps 2012

Landy 2 (Saint-Denis)
● Copromotion Icade, Altarea
● Investisseur : SILIC
● Architecte : Chaix & Morel
● Surface : 22 000 m2 de bureaux HQE
● Livraison prévue : 2010

Pixel (Villeurbanne)
● Pôle dédié aux activités innovantes de l’image et de l’audiovisuel
● Architecte : Rue Royale
● Investisseur : LB Immo Invest
● 2 studios (800 m2 et 350 m2), bureaux et locaux d'activité

(10 000 m2), lieux de détente et de restauration
● Livré en mars 2009

27



28

La réorganisation des services 
est effective
● Des synergies métier renforcées autour 

de 3 centres de profit (property management, 
résidences services et conseil)

● Rationalisation des processus pour réaliser 
des gains de productivité

● Mise en place des outils métiers pour suivre 
le développement et la rentabilité

● Suivi des indicateurs et tableaux de bord
● Atteindre les meilleurs niveaux de rentabilité

de la profession d’ici 2 ans

Espagne
● Continuer de résister à la crise immobilière 

et développer l’offre

Italie
● Cession de l’activité de FM à finaliser 

Le calendrier des cessions respecté :
Les cessions ont bien eu lieu 
dans les délais annoncés
Vente d’Icade ADB à Procivis Immobilier 
(groupe Crédit Immobilier de France) réalisée 
au 30.06.09
Promesse d’achat signée par TFN 
pour Eurogem au 30.06.09

Services
Créer les conditions d’une croissance rentable et durable

Structurer les activités Améliorer la rentabilité
Des résultats en ligne avec les objectifs 
sur l’activité de property management
● Maintien de la marge opérationnelle 

grâce à la croissance du chiffre d’affaires  
● Une refonte complète des processus métier 

est en cours

L’exploitation de résidences services 
se modernise
● Icade Résidences Services a entamé un 

chantier de refonte des systèmes d’information

Le pôle de conseil résiste malgré
la conjoncture difficile
● L’activité de conseil développe de nouveaux 

produits pour conquérir des parts de marché
mais la transaction souffre de la conjoncture
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Comptes consolidés2
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Chiffres clés
Juin 2008 – Juin 2009

En M€ 30.06.08 30.06.09 %

Chiffre d’Affaires
Excédent Brut Opérationnel 

762
156

714
157

-6,3%
+0,3%

Résultat de Cessions 58 118 +102,8%
Résultat Opérationnel 156 173 +11,1%
Résultat Financier -40 -51 -28,5%
Résultat Net Part du Groupe 92 112 +21,9%
Résultat Net Part du Groupe
(hors Exit Tax) 97 114 +17,5%

Cash-Flow Net Courant

Cash Flow net Courant par action

112

2,28€

99

2,04€

-11,0%

-11,0%

En M€ 31.12.08 30.06.09 %

Dette financière nette 2 459 2 718 +10,5%

Valeur expertise 6 952 6 424 -7,6%
Loan To Value (LTV) 35,4% 42,3% +6,9 pts
Actif Net Réévalué (ANR) de liquidation 4 954 4 237 -14,5%
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Compte de résultat2-1
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Foncière 
Juin 2008 – Juin 2009

Foncière
Tertiaire Bureaux Parcs tertiaires Centres 

Commerciaux
Equipements

Publics & Santé
Foncière 

Logement Total

juin-08 juin-09 juin-08 juin-09 juin-08 juin-09 juin-08 juin-09 juin-08 juin-09 juin-08 juin-09 juin-08 juin-09

Revenus 
locatifs 99 120 45 46 39 43 4 4 11 26 98 90 197 210

LOYERS 
NETS 92 113 43 44 35 40 4 4 11 26 53 49 144 162

MARGE 
LOCATIVE 

93% 94% 96% 95% 88% 91% 95% 95% 97% 98% 54% 55% 73% 77%(Loyers Nets / 
Revenus 
Locatifs)

Résultat 
opérationnel
avant 
cessions

54 23 27 -7 18 15 2 0 7 15 33 28 87 51

Résultat 
sur cessions 0 -3 0 -3 0 0 0 0 0 0 52 114 52 111

Résultat 
opérationnel 54 20 27 -10 18 15 2 0 7 15 85 142 139 162

En M€
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98,9

17,9

(3,7)

5,6 1,8
(0,6)

119,9

Juin 2008 Acquisitions Cessions Indexation Relocation Autres Juin 2009

Evolution du revenu locatif
Foncière

Foncière Tertiaire

+ 6,9% à pc

97,8

(10,4)
1,1 1,2

89,6

Juin 2008 Acquisitions Cessions Indexation Relocation Autres Juin 2009

Foncière Logement

+ 2,3% à pc

En M€
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Evolution du revenu locatif par activité
Foncière Tertiaire

39,4

2,5 1,6

43,5

Juin 2008 Acquisitions Cessions Indexation Relocation Autres Juin 2009

Parcs tertiaires

En M€

+ 10,3% à pc

Equipements Publics & Santé

10,9

15,7 0,3

(0,4)

26,5

Juin 2008 Acquisitions Cessions Indexation Relocation Autres Juin 2009

44,5

2,2

(3,7)

2,9 0,2

46,2

Juin 2008 Acquisitions Cessions Indexation Relocation Autres Juin 2009

Bureaux

+ 7 % à pc

Centres Commerciaux

4,0 (0.3) 3,8

Juin 2008 Acquisitions Cessions Indexation Relocation Autres Juin 2009
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Promotion
Juin 2008 – Juin 2009

PROMOTION

Logement Tertiaire TOTAL* ECART 
2009 - 2008

Juin 2008 Juin 2009 Juin 2008 Juin 2009 Juin 2008 Juin 2009

Chiffre d’Affaires 277 254 251 250 524 499 -25

Excédent Brut 
Opérationnel 16 3 21 24 37 27 -10

Taux de Marge
(EBO/CA) 5,6% 1,3% 8,4% 9,6% 7,0% 5,5% -1,5 pts

Résultat Opérationnel 7 3 19 22 26 25 -1

* Y compris intragroupes métier

En M€
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Services
Juin 2008 – Juin 2009

SERVICES

Activités cible** Activités en cours 
de cession TOTAL*

ECART 
2009 - 2008

Juin 
2008*** Juin 2009 Juin 

2008*** Juin 2009 Juin 
2008*** Juin 2009

Chiffre d’Affaires 51 51 51 42 103 93 -10

Excédent Brut 
Opérationnel 7 3 -1 -4 6 -1 -7

Taux de Marge
(EBO/CA) 14,2% 6,1% -2,5% -8,8% 5,8% -0,6% -6,4 pts

Résultat Opérationnel 7 2 -2 -4 4 -1 -5

* Y compris intragroupes métier
** Conseil / Expertise – Résidences Services – Property Management
*** 2008 retraité des transferts internes de fonds de commerce

En M€
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Passage du Résultat Opérationnel 
au Résultat Net Part du Groupe

ICADE Ecart
2009 - 2008Juin 2008 Juin 2009

Résultat Opérationnel Foncière 139 162 +23

Résultat Opérationnel Promotion 26 25 -1

Résultat Opérationnel Services 4 -1 -5 

RO Icade holding et intragroupe -14 -13 +1

Résultat Opérationnel Icade (RO) 156 173 +17

Résultat financier -40 -51 -11

- Charge d’impôt -22 -9 +13

Résultat Net 94 114 +20

- Part des minoritaires dans le résultat -2 -2 -

Résultat Net Part du Groupe (RNPG) 92 112 +20

En M€
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Résultat Net Part du Groupe (RNPG)
et Cash-Flow Net Courant (CFNC)

112
99

2,28 2,04

0

20

40

60

80

100

120

Juin 2008 Juin 2009
0

1

2

3

4

5

6

7

en M€ € / action

- 11 %

CFNCRNPG
+ 22 % 

92

112

1,87
2,29

0

20

40

60

80

100

120

Juin 2008 Juin 2009
0

1

2

3

4

5

6

7

en M€ € / action
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Rationalisation du cash-flow net courant
Juin 2008 – Juin 2009

En M€ Juin 2008 Juin 2009 %

Excédent Brut Opérationnel 156 157 +0,3%

Résultat Financier -40 -51 -28,5%
Effet de désactualisation de l’exit tax 5 3 -45,1%
Résultat Financier Courant -35 -48 -39,0%
Impôt sur les sociétés* -21 -10 -56,4%
Impôt sur plus-values d’apport 
et charge d’exit tax 12 0 -100,0%

IS Courant -9 -10 -8,4%

Cash-Flow Net Courant 112 99 -11,0%

* L'impôt sur les sociétés résulte d'une part des activités des pôles promotion et services et d'autre part de l'activité "holding" d'Icade
(revenus en provenance des filiales soumises à l'IS)
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Actif2-2
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Investissements réalisés net de cessions

222
134

27

19

4350

-175

-64

Foncière Logement Foncière Tertiaire Autres Prix de cession

235

22

299
Investissements

196
Investissements

Juin 2008 Juin 2009

En M€

{ {
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Valeurs d’expertises (hors droits)

(1) Immeubles valorisés à leur valeur d’expertise hors impact d’un abattement pour portefeuille en cas de cession de la totalité du Pôle Logement

(2) Immeubles valorisés à leur valeur d’expertise sauf pour les immeubles de logement principalement valorisés au prix de l’offre du consortium

2 910 2 935 2 525

1 488 1 423
1 316

1 777 1 654
1 576

231
206213

420 734
776

Juin 2008 Déc 2008 Juin 2009

Logement Parcs Tertiaires Centres commerciaux Bureaux Equipements Publics et Santé

6 808 (1) 6 952 (1)

6 424 (2)

+ 2% - 7,6%

{Foncière 
Tertiaire 
3 898 {Foncière

Tertiaire 
4 017 {Foncière

Tertiaire 
3 899

En M€

42



43

Evolution des valeurs d’expertises (hors droits)
À périmètre constant

2 935 2 525

1 316

231

1 654
1 576

776

1 423

206

734 (139)

+ 195

(300) (284)

Déc 2008 Cessions Investissements Effet taux Effet business plan Juin 2009

Logement Parcs tertiaires Centres commerciaux Bureaux Equipements Publics et Santé

6 952 (1)

6 424 (2)

-8,6% à périmètre constant

Foncière
Tertiaire
4 017 { } Foncière

Tertiaire
3 899

dont  -11,6% pour la Foncière Logement
et -6,5% pour la Foncière Tertiaire

En M€

(1) Immeubles valorisés à leur valeur d’expertise hors impact d’un abattement pour portefeuille en cas de cession de la totalité du Pôle Logement

(2) Immeubles valorisés à leur valeur d’expertise sauf pour les immeubles de logement principalement valorisés au prix de l’offre du consortium
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13,20% 13,10% 13,20%

10,60%

5,10%

3,85%

8,00% 7,60% 7,20%7,30%

5,20% 5,40%

8,50%

0%

4%

8%

12%

16%
Taux de rendement Maxi Taux de rendement Mini

Taux de rendement Moyen

(1) Loyers annuels nets des actifs en cours de cession, sous promesse ou apportés à des structures communes avec la SNI 
rapportés au prix de l’offre du consortium ou de la valeur d’expertise hors droits

(2) Loyers annualisés nets des surfaces louées additionnés aux loyers nets potentiels des surfaces vacantes à la valeur locative 
de marché rapportés à la valeur d’expertise hors droits des surfaces louables (hors cas particulier)

Logement(1) Parcs tertiaires(2) Bureaux(2) Centres Com.(2) Equipements
Publics et Santé(2)

Taux de rendement
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Actif Net Réévalué de liquidation
(en part du groupe)

3 281
2 716

234

1 3871 469

171

Déc 2008 Juin 2009

PV latentes de promotion / services
PV latentes sur actifs immos, nettes de droits
Capitaux propres (+FMV dette)
Fiscalité sur actifs et sociétés immobilières

4 954
Soit 101,6 € / action diluée

- 717 M€
4 237

Soit 86,9 € / action diluée

(30) (37)

En M€
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Rationalisation de la variation d’ANR 
(en part du groupe)

101,6 €
86,9 €

-11,6 € -1,3 € -0,1 €

Dividende
2008

-3,3 €

+2,3 €

ANR PdG
31.12.08

Variation 
des capitaux

propres

Variation 
de la plus value 

sur actifs immobiliers

Variation 
de la plus value 
sur la promotion 
et les services

Autres ANR PdG
30.06.09

Résultat
consolidé

-0,7 €

Variation de la juste valeur
des instruments de couverture

-1,7 €

Variation des capitaux propres = 1,7€ / action dont principalement :
● Dividende versé en 2009 = -3,3 €
● Résultat consolidé en part du groupe = 2,3 €
● Variation de la juste valeur des instruments financiers de couverture = -0,7 €

Variation de la plus-value sur actifs immobiliers = -11,6 € / action
● Baisse de la plus-value compte tenu de l’offre du consortium sur le logement mais à nuancer avec la bonne résistance 

du portefeuille tertiaire sur le semestre

Variation de la plus-value sur les activités de promotion et services = -1,3 € / action :
● Valeur totale = 430 M€ au 30.06.09 après cession d’Icade ADB contre 484 M€ à fin 2008
● Variation de -80 à -100 bp des WACC utilisés pour les DCF
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-3,8%

-3,4%

-4,4%

-4,9%

2,5%

-4,2%

-3,1%

-6,3%

1,9%

-1,7%

Bureaux

Parcs Tertiaires

Equipements Publics & Santé

Centres Commerciaux et Commerces

Logements

TOTAL

Expertises : 
effet taux / effet business plan

Effet taux* Effet business plan** TOTAL
à pc

-7,9%

-8,1%

-1,5%

-1,3%

-11,6%

-8,6%

*  Impact de la révision des taux de rendement et des taux d’actualisation retenus par les experts immobiliers sur la valeur
** Impact de l’actualisation des business plans des immeubles sur la valeur (e.g. indice de révision des loyers, renégociation des baux, 

révision de la valeur locative de marché, évolution de la vacance, évolution des plans de travaux et des charges non refacturables…)

Foncière
Tertiaire
-6,5 %}
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Passif2-3
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30.06.09 31.12.08
LTV (Loan To Value) 42,3% 35,4%
ICR (Ratio de Couverture des Intérêts) 4,41 5,73
Durée moyenne de la dette 4,5 ans 5,4 ans

Coût moyen 4,42%
(Euribor 3 mois moyen 2009 : 2 %)

4,80%
(Euribor 3 mois moyen 2008 : 4,63 %)

Couverture 
(durée vie moyenne des couvertures : 4,5 ans)

80% 87%

Une structure financière défensive

L'augmentation de la LTV s'explique à hauteur d'environ 4% par la hausse 
de la dette nette et d'environ 3% par la baisse de la valeur du patrimoine
Méthode de calcul prudente, intégrant la dette liée aux activités de Promotion 
et de Services
Aucun enjeu de covenant au 30.06.09
De nouveaux financements sur le semestre :

● 230 M€ de lignes de crédit court terme renouvelées ou mises en place
● 132 M€ de lignes de crédit bilatérales bancaires renouvelées ou mises en place
● Ces lignes sont assorties d’un spread moyen de 156 points de base

Une disponibilité de plus de 200 M€ de lignes non tirées au 30.06.09
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Structure d’endettement

Couvertures Echéancier

Dette brute par métiers
(en Md€ et en %)

Foncière : 2,6 85%
Promotion : 0,5 14%
Services : 0 1%

En
 m

ill
io

ns
 d

'e
ur

os

Dettes Etablissements de crédit

-2 100
-1 600
-1 100

-600
-100
400
900

1 400
1 900
2 400

20
09

20
10

20
11

20
12

20
13

20
14

20
15

20
16

20
17

20
18

20
19

20
20

20
21

20
22

20
23

Dette Taux Variable couverte Swap CFH TF Cap-Collar Dette non Couverte

En
 m

illi
on

s d
'eu

ro
s

Une dette essentiellement affectée aux actifs 
de la foncière

Une couverture efficace de la dette

Des remboursement limités avant 2013
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Stratégie et perspectives3
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Une foncière repositionnée sur le tertiaire

Cessions

Portefeuille de logement

● Produits de cession minimum : 
2 Md€

● A terme, cession de l’ensemble 
des logements via les structures 
communes avec la SNI 
ou cessions à l’occupant

Activité de services 

● Produits de cession : 42 M€

Obligation de distribution 
sur ces opérations

Au titre de ses obligations 
fiscales, Icade devra 
distribuer environ 6 €
par action

Réinvestissement

Des marges de manœuvre 
significatives

Objectif : renforcer la 
génération de cash-flows 
sécurisés et réguliers

LTV maîtrisée sur 
les niveaux actuels
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Stratégie

Poursuite des arbitrages sur :
● Le logement dans le cadre de la tertiarisation d’Icade

● Les bureaux en vue d’un recentrage affirmé sur le marché domestique 
conformément au statut SIIC

Poursuite des investissements tertiaires sélectifs dans un marché
non stabilisé :

● Renforcement du pôle Foncière Tertiaire (bureaux, centres commerciaux, santé) 
qui offre de meilleurs rendements et cash-flows

● Un pipeline d’investissements identifiés et engagés de 1 Md€

● Une politique de réinvestissement active et sélective
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Annexes
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Foncière Tertiaire
Parcs tertiaires
● La construction du métro progresse : arrivée prévue en 2012
● Campus universitaire Condorcet : arrivée prévue en 2011

Parc Pont de Flandre

Parc de Mauvin

Parc des Portes de Paris

Centre commercial du Millénaire 
(59 000 m2 + 20 000 m2 de bureaux)

Parc du Millénaire (siège d’Icade)

Campus universitaire Condorcet 

Arrêts lignes bus 239 et 65

Prolongement de la ligne 12 en 2012

Arrivée du tramway : T3 (en 2014) et Tram Y
T3

Tram Y

Tram Y

T3
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Foncière Tertiaire
Activité locative et enjeux

Équipements Publics et Santé

17 cliniques MCO acquises *
3 centres SSR acquis ** 

Un portefeuille de cliniques très équilibré

Trappes

Le Chesnay

Champigny/Marne

Nogent/Marne

Nantes

Les Sables d’Olonne

La Roche sur Yon

Poitiers

Toulouse (Muret)

Agen

Aire sur l’Adour

Pau

St Etienne

Orléans
(Olivet)

Chartres
(Mainvilliers)Laval

Répartition par type d’exploitant

Investissement total depuis 2 ans : 575 M€ pour près 3 400 lits
Durée des baux >9 ans

*MCO : Médecine Chirurgie Obstétrique
**SSR : Soins de Suite et de Réadaptation

Harpin

Vedici

Générale
de Santé

C2S

4%

3H

38%

18%12%

28%

56



57

Perspectives
Pipeline Foncière Tertiaire 

Total des investissements de la Foncière Tertiaire
entre 30.06.2009 et 31.12.2013

1 Md€

En M€

278

413

208

68

13

S2 2009 2010 2011 2012 2013
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