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Avertissement

Cette présentation a été préparée uniquement à des fins d’information. Elle ne comprend que des informations 
rendues publiques par ailleurs par Altarea, auxquelles les lecteurs sont invités à se référer. Elle ne constitue pas, 
et ne doit pas être interprétée comme une sollicitation, une recommandation ou une offre au public  d’achat, de 
vente, d’échange, ou de souscription de titres ou d’instruments financiers d'Altarea.

La distribution du présent document peut être limitée dans certains pays par la législation ou la réglementation 
qui leur sont applicables. Les personnes entrant par conséquent en possession de cette présentation sont tenues 
de s’informer et de respecter ces restrictions. Dans les limites autorisées par la loi applicable, Altarea décline 
toute responsabilité quant à la violation d’une quelconque de ces restrictions par quelque personne que ce soit. 

Les lecteurs sont invités à prendre connaissance du communiqué de presse, du rapport d'activité ainsi que des 
comptes consolidés et annexes aux comptes disponibles sur le site internet de la société altarea.com, rubrique 
finance. 
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1.
Entreprendre 
pour la ville

HYPERION – Bordeaux (33)   



La crise sanitaire a mis en valeur la force du 
modèle Altarea

Absorption des impacts à court terme
Chiffre d’affaires à 3 056 M€ (-1,7%)

FFO à 230,3 M€ (-21,4%)

Pilotage des risques et préservation de la 
solidité financière

Baisse de l’endettement, forte liquidité
LTV à 33%

Un potentiel intact
Un marché immense : la transformation urbaine

Un modèle multiproduits et multimarques

Résultats annuels 2020

Altarea absorbe le choc de la crise sanitaire
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Un capital humain exceptionnel
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Une entreprise engagée, plus que jamais
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Altarea est structuré pour accompagner la transformation des villes
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RICHELIEU – Paris (75)   
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La transformation urbaine : un marché immense
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Pipeline consolidé1

19,0 Mds€ valeur potentielle

550 projets

4,3 millions de m²

La crise sanitaire a accéléré 
l’obsolescence des infrastructures 

immobilières et accentué la nécessité 
de leur transformation

EN
TR

EP
R

EN
D

R
E 

P
O

U
R

 L
A

 V
IL

LE

(1) Ce pipeline n’ingère pas le backlog du Groupe qui s’établit à plus de 4,4 Mds€



LES LUCIOLES – Savigny-le-Temple (77)   

2.
Performance
opérationnelle
Logement

LES LUCIOLES – Savigny-le-Temple (77)   
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La gestion de la crise sanitaire, reflet de l’agilité des équipes Altarea
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Janvier Mi-mars Début mai

Conduite des opérations 
dans la continuité 

de 2019

Développement de l’offre
Gains de parts de marché

Début d’année Confinement Sortie de confinement 2ème partie d’année

Mi-juillet

Arrêt brutal de la 
production et de la 
commercialisation

Décision stratégique de 
réorienter l’offre vers les 

institutionnels

Mise en œuvre de la 
stratégie décidée 

pendant le confinement

Accords institutionnels 
Campagne de régularisations

Maintien de la 
dynamique de sortie 

de confinement

Priorité aux régularisations et 
aux encaissements

Reconstitution de l’offre 

EMBLEM – Bordeaux (33)ENVIES – Reuil Malmaison (92) PRYSM – Clichy (75) ATYPIC  – Montpellier (34)
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Altarea a su répondre à la demande des investisseurs institutionnels
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Le résidentiel, 
la classe d’actif

la plus résiliente

Réservations en M€ TTC

En M€Institutionnels 37%
30%

33%
34% 33%

60%

1 417

2 286

2 636

2 917

3 278
3 353

2015 2016 2017 2018 2019 2020

+2%

Particuliers

Rapidité des décisions 

Vitesse d’exécution

Les institutionnels se sont substitués aux particuliers

ARTCHIPEL – Asnières (92)

SO HO – Asnières sur Seine  (92)
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Des résultats en croissance malgré la crise sanitaire
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Une rentabilité 
préservée

Croissance du résultat opérationnel 
Stabilité du taux de marge (7,4% du CA) Chiffre d’affaires

2 407 M€, +5,4%

Mobilisation 
exceptionnelle sur les 

régularisations notariées
3,7 Mds€, +14%

2019 2020

Economies 
de frais 

générauxEconomies 
marketing

Effet 
marge

Effet volume

Résultat opérationnel en M€

177 M€
(7,4% du CA)170 M€

(7,4% du CA)

OLEA – Pyramide d'argent Pantin (92)

+4,1%

CHOCOLATERIE MENIER – Noisiel (77)
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Une organisation multimarque pour gagner des parts de marché
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Pipeline

12,8 Mds€

49 500 lots

Backlog

4.0 Mds€
+5%

Un objectif confirmé
de 18 000 lots vendus 

par an à terme
(vs. 12 000 lots en 2020)

PETRAEA  – Reuil-Malmaison (92)

Architecte : WILMOTTE 
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L’AVENUE 83 – La Valette-du-Var (83)   

2.
Performance 
opérationnelle
Commerce
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Une exploitation perturbée par la crise sanitaire
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Réouverture progressiveConfinement total Fermetures partielles & couvre-feux

mi-mars mi-mai Fin novembre

Fréquentation

-26%

Chiffre d’affaires

-18%

Taux d’encaissement 
des loyers

77%
Intense 

mobilisation des 
équipes d’asset 
management

Un impact différent selon les formats

Gare PARIS-MONTPARNASSE (75)

Gares
touchées par la baisse de 

fréquentation

THIAIS VILLAGE – Thiais (94)

Retail Parks
sur-performance C
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Loyers : un coût économique de -29,3 M€ en quote-part
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Taux de recouvrement des loyers : 77%

(1) Créances concernant des enseignes solvables et qui feront l’objet de mesures de recouvrement
(2) Net du crédit d’impôt (+2,7 M€ en quote-part Groupe)

Allègements
sans contreparties

Créances 
douteuses

Créances 
dues (1)

Loyers 
quittancés

Loyers 
encaissés

Créances 
douteuses

-10,0 M€

Défaillances 960 négociations

Allègements
avec contreparties

Allègements 
avec contreparties

-11,2 M€

2,1 mois de loyers abandonnés

+2,6 ans d’allongement de bail
+2% de valeur locative

Coût économique : -29,3 M€ 
-17,2 M€  sur 2020 (2)

-12,1 M€ étalés sur 4 ans

Allègements 
sans contreparties

-8,1 M€

TPE, commerces de gare
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Une détention partagée

Valeur Commerce : -11% sur la quote-part détenue
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Baisse des valeurs 
d’expertise

2/3 effets taux

1/3 effet loyers

Ajustement réaliste 
de la valorisation des 

actifs 

Baisse
complémentaire

Sur un périmètre
d’actifs ciblés

Actifs sous gestion
5,0 Mds€

Quote-part
2,8 Mds€

56%

Corrections des valeurs

-11% sur la quote-part 
détenue

(-351 M€)

-13% sur les actifs gérés
(-689 M€)

CAP3000 – Nice (06)
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Des convictions produits fortes
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56%

Gare Paris-Austerlitz

Autorisation administrative obtenue 

Un intérêt fort 
de la part des enseignes

Lancement à venir 
pour une ouverture 2024

GARE PARIS AUSTERLITZ – Paris (75)

Grands centres
des lieux de destination

Commerces de flux
une fréquentation naturelle

Retail parks
un rapport prix/produit efficace

Commerces de proximité
au cœur des villes

C
O

M
M

ER
C

E

Résultats annuels 2020



Résultats annuels 2020

Reconversion de sites commerciaux : partenariat Altarea – Carrefour 
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Une vision partagée

La reconversion de 
sites commerciaux,

segment émergent de 
la transformation 

urbaine

Reconversion complète de 25 hectares 
sur 3 sites commerciaux gagnés par l’urbanisation

à Nantes, Sartrouville, Flins/Aubergenville

Espaces verts multipliés par 5 pour obtenir 25% de 
pleine terre et favoriser fortement la biodiversité 

Reconstruire la ville sur la ville 
et recréer des espaces végétalisés

Nouveaux quartiers mixtes, durables, 
créateurs de valeur pour les territoires 

Une mise en œuvre complexe
sur plusieurs années
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Tirer toute la valeur des savoir-faire d’Altarea
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Augmenter le volume 
d’actifs sous gestion

Pour compte de tiers
En partenariats

Opérations                             
de promotion dans le 

cadre de grands projets 
mixtes 

Bobigny
Issy-Cœur de Ville

Bezons

Altarea                            
est potentiellement 

à la fois acheteur        
et vendeur                     

de commerces

Grands projets 
d’investissement

seuls ou en partenariats 

Gare Paris-Austerlitz 
Ferney-Voltaire

REUILLY – Paris (75)

Logistique urbaine

Le dernier kilomètre 
au cœur des villes

Une infrastructure 
indispensable

Des reconversions 
complexes REUILLY – Paris (75)

Concevoir                              
les infrastructures                 

du commerce 
d’aujourd’hui 
et de demain

C
O

M
M

ER
C

E



RICHELIEU – Paris (75)   

2.
Performance
opérationnelle
Immobilier 
d’entreprise



Résultats annuels 2020

Altarea, 1er développeur d’immobilier d’entreprise en France
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Des convictions 
produits fortes

Un important 
portefeuille de projets 

maîtrisés

Un modèle de revenus 
diversifié

Un risque limité 
en part du Groupe

Grand Paris

Métropoles régionales

Large gamme
de produits

Bureaux multi-occupants
Sièges sociaux 

Plateformes logistiques
Hôtels

Campus
Ecoles

Investisseur – développeur
en partenariat

Promoteur
CPI, VEFA

Prestataire
MOD

Pipeline

62 projets

5,0 Mds€ 
de valeur potentielle 
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PRD MONTPARNASSE – Paris (75)
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Des livraisons 2020 représentatives de la stratégie du Groupe
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Sièges sociaux 

en Île-de-France

RICHELIEU – Paris (75)

CONVERGENCE – Rueil-Malmaison (92) CAMPUS ORANGE LUMIÈRE - Lyon (69)

ENTREPÔT XXL LIDL – Nantes (44)

KOSMO STUDIO – Neuilly (92)

Plateforme 
logistique XXL 

et Campus 

en Régions
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Nouvelles opérations : tous les produits, toutes les Régions
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Régions 

6 nouvelles 
VEFA

signées

Plateformes
logistiques

Pipeline 
de 7 projets
600 000 m²

« investisseur-
promoteur »

26  CHAMPS ELYSÉES – Paris (75)CAMPUS ADRIANA – Aix (13)

JOLIMONT – Toulouse (31)
HEXAHUB – Occitanie
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LA MADELEINE – Paris (75)

Île-de-France

3 contrats de MOD 
signés

1 opération de
co-investissement
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Livraisons en cours qui contribueront aux résultats 2021
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Ces reports expliquent la 
totalité de la baisse de la 

contribution de 
l’Immobilier d’entreprise 

en 2020

ERIA – Puteaux (92)BRIDGE – Issy-les-Moulineaux (92)

LANDSCAPE – Puteaux (92)

Projets qui auraient dû 
être livrés en 2020 

Bridge
Eria

Landscape

Reportés en 2021

Bridge, exemple des 
savoir-faire d’Altarea en 
Immobilier d’entreprise

BRIDGE – Issy-les-Moulineaux (92)

Exceptionnel
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EM LYON – Lyon (69)   

3.
Performance
financière
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Piloter les risques en temps de crise pour préserver la solidité financière

27
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… qui lui a permis 
d’acter la baisse des 
valeurs commerce…

ANR

156,4 €/a
(-11,5%)

… Altarea a mené une 
politique de réduction 

des risques…

Face à la crise sanitaire 
qui a impacté les 

résultats…

FFO 2020

230,3 M€
(-21,4%)

Endettement net

2 193 M€ 
(soit -282 M€)

… sans dégrader sa 
structure financière

LTV

33,0%
(-20 bps)
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La crise sanitaire a impacté le FFO 2020

28

P
A

R
TI

E 
3

FFO en retrait (-21%)

-9% 
d’impôt et arbitrages

-12% 
liés à crise sanitaire

Economies de
frais généraux

Les impacts de la crise sanitaire 
partiellement compensés par la 

baisse des frais généraux 
(-26,6 M€ soit -9%)

L’impact le plus 
important sur le FFO 

2020 provient de 
décalages de résultats 

en Immobilier 
d’entreprise

Montée en puissance 
de l’impôt

Un impact prévu depuis 
longtemps… 

(déficits fiscaux)

…qui aurait dû être absorbé par 
la croissance des résultats 

initialement prévue en 2020

FFO part du groupe en M€

Pertes de 
loyers

Décalage 
Immobilier 

d’entreprise

Marge 
logement

(avant frais généraux)

Economies
frais générauxImpôts

Arbitrages 
commerces

-9%

-12%
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(2,2) M€

FFO
2019

FFO
2020
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Priorité à la liquidité en temps de crise
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3,4 Mds€ de liquidités 
disponibles 

2,0 Mds€ au niveau Corporate
1,4 Md€ au niveau des projets

Aucune ligne de back-up 
« RCF » tirée en 2020

Un niveau de liquidité 
élevé pour traverser la 

crise

Une liquidité qui couvre 
les échéances du Groupe 

jusqu’en 2025

Billets de trésorerie
à court terme

(NEU CP)

Maintien des encours et 
rallongement de la duration 

(10 – 12 mois)

Bons à moyen terme 
négociables

(NEU MTN)

Emission de 149 M€ 

(18 – 24 mois)

Augmentation de capital 
69 M€

(dividende en titres et FCPE)

Lignes de 
crédit bancaire

Signature de 670 M€ 
Amend & Extend

(4 – 6 ans)

Emissions 
obligataires

« TAP » Altareit : 150 M€ 
Altarea : 300 M€

(5 ans / 9 ans)
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Dette nette en baisse : le résultat d’une politique de réduction des engagements
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Ventes en bloc
aux institutionnels 

Diminution du risque
et sécurisation des 

encaissements futurs

Baisse des capitaux employés 
(-139 M€ de BFR)

Arbitrages 
commerces

Finalisation des accords de 
cession de deux actifs italiens

(-174 M€ produit net)

Réduire les 
engagements 

Baisser l’endettement

Dette nette 
en baisse

2 193 M€
(-282 M€, -11,4%)

BOBIGNY CŒUR DE VILLE– Bobigny (93)
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2 475
2 193

2019 2020

Résultats annuels 2020

LTV à 33,0% (vs. 33,2% en 2019) : une structure financière solide
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Endettement 
net consolidé 
(« Loan ») 
en M€

Baisse de l’endettement

Valeur des actifs

La baisse de 
l’endettement a permis 

de compenser les 
ajustements des 

valeurs commerce sans 
dégrader le ratio 
d’endettement

Promotion

(282) M€

Dette Promotion

stable

(806) M€

7 457
6 651

2019 2020

CAP3000 – Nice (06)ELOQUENCE – Schiltigheim (67)

ICR
7,3x

Dette Nette/EBITDA 
5,9x

Duration dette 
5 ans et 1 mois

Valeur des actifs 
(« Value »)
en M€

Commerces & 
investissements 

bureau
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Pôle promotion : un gisement de création de valeur pour l’avenir
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Valeur 
Promotion

Une valeur expertisée tous 
les ans par deux cabinets 

indépendants

Forte hausse de la valeur 
expertisée du pôle 
promotion en 2020

Une prime de risque 
à reconsidérer

2020, un stress-case inédit 
par sa nature et son ampleur

La promotion résidentielle 
s’est révélée très résiliente

Par prudence, Altarea a 
maintenu stable la 

valeur d’entreprise du 
pôle promotion

Amélioration de la  
rentabilité des capitaux

Baisse des capitaux employés 
(BFR)

Rentabilité maintenue

L’HOSPITALITÉ - Kremlin Bicêtre (94)
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ANR : correction liée aux commerces, une approche prudente en promotion

33

ANR 
31/12/2019

ANR 
31/12/2020

Dividende 
net1

FFO

ANR 
31/12/2019 

dividende détaché

Autres2

En €/action

(11,6)%
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(1) Dividende net de l’augmentation de capital liée à l’option sur titre (y.c. effet de dilution)
(2) Dont dotations aux amortissements, charge AGA, indemnité de transaction, étalement des frais d'émission d'emprunt et part des 
commandités

Patrimoine 
Commerce

Pas de prise en compte de 
l’augmentation de valeur du pôle 

promotion dans l’ANR 
au 31 décembre 2020

BEZONS CŒUR DE VILLE – Bezons (95)
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Politique de dividende : le choix de la croissance à long terme
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Une politique de 
dividende en actions 
menée dans la durée

Option proposée
à 7 reprises sur les 10 

dernières années

664 M€
de fonds propres levés

Créateur de valeur 
pour Altarea

Financement de la croissance 
et désendettement

FFO multiplié par 2,5 en 10 ans
LTV à 33,0%

Réinvestir le dividende 
dans Altarea est 

créateur de valeur dans 
le long terme

Créateur de valeur 
pour les actionnaires

Rentabilité de 9,7% par an 
sur 10 ans

TRI « total return » sur le cours de 
bourse pour un actionnaire ayant 
systématiquement opté pour le 

dividende en actions 
LA FERME DE CHESSY – Chessy (77)
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Proposition de distribution de dividende 2020
Augmentation du dividende et option de paiement partiel en actions

35

.

(1) Sous réserve de l’approbation des actionnaires lors de l’Assemblée générale du 30 juin 2021.
(2) Avec décote de -10% sur la moyenne des cours des 20 derniers jours ouvrés précédant l’Assemblée Générale, moins le dividende
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6,08 € : Remboursement de primes d’émission 

2,59 €  : Distribution de revenus « résultats ordinaires »

0,83 €  : Distribution de revenus « résultats exonérés »

Soit 100% en numéraire

Soit 50% titres / 50% numéraire (2)

Options de paiement

Fiscalité

9,50 €
par action(1)

+0,50€/a 
soit +5,6% 
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CEAT – Toulouse (31)   

4.
Convictions



2 000 professionnels de 
l’immobilier

Promoteur
Investisseur

Asset Manager
Développeur

Résultats annuels 2020

Convictions

37

.
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Un marché immense

La transformation urbaine

C
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Multimarques

Tous les produits

Bureaux
Logements
Commerces
Logistique

Hôtels
Résidences gérées

Ecoles
Campus

Tous les territoires

Multimétiers

Île-de-France
Métropoles régionales

Villes moyennes
Littoraux



INTERNATIONAL ART CAMPUS – Fontainebleau (91) 

Résultats annuels 2020

Transformer la ville, c’est prendre soin de toutes les générations

38

MAISON DES COMPAGNONS - Champigny  (94) 

EM Lyon – Lyon (69)

Crèches, Ecoles

Grandes écoles, 
campus universitaires

Co-living

Résidence séniors

Co-Living - VOLPELIER – Montreuil (93) 

VILLA GABRIELLE  - Asnières (92) 

TOUQUET - Touquet (62) 
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Transformer la ville, c’est lutter contre le changement climatique

39

Attentes 
environnementales

Nature en ville, forêts urbaines

Géothermie

Smart-grid

Matériaux bio-sourcés

OLEA (Woodeum) – Pantin (93)

QUARTIER GUILLAUMET – Toulouse (31) 

URB’IN – Bordeaux (33) 

Plus haut standard environnemental en matière 
de lutte contre le changement climatique

Anticipation de la future RE 2020

ISSY CŒUR DE VILLE –Issy les Moulineaux (92)
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Transformer la ville, c’est réparer les fractures urbaines
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EM Lyon – Lyon (69)

Villeurbanne

Altarea, partenaire 
d’intérêt général 

des villes

TOURS AILLAUD  - Nanterre (92) 

BOBIGNY LA PLACE – Bobigny (93)

PRESTANCE – Schiltigheim (67) 
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Transformer la ville, c’est donner une nouvelle vie au Patrimoine
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TOURS AILLAUD  - Nanterre (92) 

HOTEL ROYAL – Maisons Laffite (78)

CHOCOLATERIE MENIER - Noisiel (77)

Transformer des lieux 
d’histoire,                             

en lieux de vie

CASERNE DE CAUX - Douai (59) 

Multi-fiscalité

CHÂTEAU DE PONTCHARTRAIN - Pontchartrain (78) 

MARGUERITE DE FLANDRES - Seclin (59) 
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Transformer la ville, c’est inventer le commerce de demain
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GARE PARIS-AUSTERLITZ – Paris (75)

FERNEY VOLTAIRE – Genevois français (01)QUARTIER GUILLAUMET – Toulouse (31)

CAP3000 – Nice (06)

BEZONS CŒUR DE VILLE – Bezons (95)
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Transformer la ville, c’est construire la ville du quart-d’heure
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Quartier Guillaumet
(ex CEAT) Toulouse 

D’un site industriel militaire à un 
quartier mixte ouvert sur la ville

100 000m²
(1 200 lots, des commerces, de 
bureaux, des équipements…)

Une architecture bioclimatique
Désimperméabilisation des sols 

40% d’espaces verts
Un tiers lieu ESS

Capitole

Grands projets mixes

Reconstruire 
la ville sur la ville
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Altarea a la capacité financière et managériale pour 
examiner toutes sortes d’opportunités qui lui 

permettront d’élargir encore sa palette de 
compétences

Le FFO devrait reprendre sa trajectoire 
de croissance en 2021, sous réserve d’une non-

aggravation significative de la situation sanitaire

Le premier semestre sera encore fortement marqué par les 
contraintes liées à la pandémie et 

le deuxième semestre devrait notamment bénéficier des 
décalages de résultats en immobilier d’entreprise
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Altarea, leader de la transformation urbaine
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En millions d'euros Commerce Logement
Immobilier 

d'entreprise
Autres 

Corporate

Cash-Flow courant 
des opérations 

(FFO)

Variations de 
valeurs, charges 
calculées et frais 

de transaction

TOTAL

CHIFFRE D'AFFAIRES 216,4 2416,9 422,7 0,1 3056,2 – 3056,2
Variation vs. 31/12/2019 (4,8)% +5,3% (28,1)% n.a. (1,7)%

Loyers nets 159,3 – – – 159,3 – 159,3

Marge immobilière 0,1 202,3 22,0 (0,1) 224,3 (0,6) 223,8

Prestations de services externes 17,9 10,1 6,2 0,1 34,3 – 34,3

Revenus nets 177,3 212,4 28,2 0,0 417,9 (0,6) 417,4
Variation vs. 31/12/2019 (15,5)% (3,2)% 23,6% n.a. (7,4)%

Production immobilisée et stockée 5,6 163,0 13,9 – 182,5 – 182,5

Charges d'exploitation (38,0) (209,1) (29,4) (4,1) (280,6) (15,8) (296,5)

Frais de structure (32,5) (46,2) (15,4) (4,1) (98,2) (15,8) (114,0)

Contributions des sociétés MEE 3,4 10,8 37,6 n.a. 51,8 (1,3) 50,5

Gains/Pertes sur cessions d'actifs Commerce (4,6) (4,6)

Var. valeurs, charges calculées et frais de transaction – Commerce (649,6) (649,6)

Charges calculées et frais de transaction – Logement (19,0) (19,0)

Charges calculées et frais de transaction – Immobilier d’entreprise 2,0 2,0

Autres dotations Corporate (9,0) (9,0)

Résultat opérationnel 148,2 177,0 50,3 (4,0) 371,6 (698,0) (326,4)
Variation vs. 31/12/2019 (17,6)% 4,3% (30,7)% n.a. (10,0)%

Coût de l'endettement net (30,0) (11,6) (9,0) – (50,6) (18,2) (68,8)

Gains/pertes sur val. des instruments fin. (2,4) (3,8) (1,5) – (7,7) (9,5) (17,1)

Résultat de cession de participation – – – – – (56,5) (56,5)

Autres – – – – – (0,0) (0,0)

Impôts (6,0) (12,5) (8,1) – (26,6) (28,4) (54,9)

Résultat net 109,8 149,2 31,8 (4,0) 286,8 (810,5) (523,8)

Minoritaires (35,3) (21,3) 0,2 – (56,5) 272,5 216,0

RÉSULTAT NET, part du Groupe 74,5 127,8 32,0 (4,0) 230,3 (538,1) (307,7)
Variation vs. 31/12/2019 (25,1)% (7,1)% (51,1)% n.a. (21,4)%

Nombre moyen d'actions dilué 17 081 054

Résultat net, part du Groupe par action 13,48
Variation vs. 31/12/2019 (24,6)%
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Actif net réévalué (ANR)
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31/12/2020 31/12/2019

En M€ var €/act. var En M€ €/act.

Capitaux propres consolidés part du Groupe 1 758,5 101,8 2 144,4 128,4

Autres plus-values latentes 867,0 701,6

Retraitement des instruments financiers 35,7 97,5

Impôt différé au bilan sur les actifs non SIIC (a) 20,9 40,3

Valeur de marché des instruments financiers (35,7) (97,5)

Valeur de marché de la dette à taux fixe (58,6) (63,4)

Impôt effectif sur les plus-values latentes non SIIC (b) (24,8) (21,9)

Optimisation des droits de mutations (b) 86,6 92,0

Part des commandités (c) (18,3) (20,6)

ANR NNNAV de liquidation 2 631,3 (8,4)% 152,3 (11,4)% 2 872,4 172,0

Droits et frais de cession estimés 72,0 80,8

Part des commandités (c) (0,5) (0,6)

ANR de continuation dilué 2 702,7 (8,5)% 156,4 (11,5)% 2 952,6 176,8

Nombre d'actions diluées : 17 275 839 16 700 762

(a) Actifs à l'international.

(b) En fonction du mode de cession envisagé (actifs ou titres).

(c) Dilution maximale de 120 000 actions.
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Loan To Value
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En M€ 31/12/2020 31/12/2019

Endettement brut 3 470 3 305

Disponibilités (1 277) (830)

Endettement net consolidé 2 193 2 475

Commerce à la valeur (IG) (a) 3 982 4 445

Commerce à la valeur (titres MEE), autres (b) 212 182

Immeubles de placement au coût (c) 213 510

Investissements Immobilier d'entreprise (d) 276 352

Valeur d'entreprise du pôle Promotion 1 969 1 969

Valeur vénale des actifs 6 651 7 457

Ratio LTV 33,0% 33,2%
(a) Valeur vénale (DI) des centres commerciaux en exploitation comptabilisés selon la méthode de l'intégration globale.

(b) Valeur vénale (DI) des titres des sociétés intégrées par mise en équivalence portant des centres commerciaux et autres actifs commerces.

(c) Valeur nette comptable des immeubles de placement en développement comptabilisés au coût.

(d) Valeur vénale (DI) des titres des sociétés intégrées par mise en équivalence portant des investissements et autres actifs en Immobilier 
d'entreprise.
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Bilan détaillé (1/2)
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En millions d'euros 31/12/2020
31/12/2019 

retraité

ACTIFS NON COURANTS 5 132,2 5 455,4

Immobilisations incorporelles 330,4 331,4

dont Ecarts d'acquisition 209,4 209,4

dont Marques 105,4 105,4
dont Relations clientèle – 0,6
dont Autres immobilisations incorporelles 15,7 16,1

Immobilisations corporelles 26,1 20,9

Droits d’utilisation sur Immobilisations corporelles et incorporelles 140,3 23,4

Immeubles de placement 4 024,6 4 472,1

dont Immeubles de placement évalués à la juste valeur 3 649,0 3 826,2

dont Immeubles de placement évalués au coût 211,1 509,3

dont Droits d’utilisation sur Immeubles de placement 164,6 136,7

Titres et créances sur les sociétés mises en équivalence ou non consolidées 579,6 532,1

Actifs financiers non courants 12,6 44,3

Impôt différé actif 18,5 31,2

ACTIFS COURANTS 3 817,8 3 632,4

Stocks et en-cours nets 859,3 1 064,5

Actifs sur contrats 741,2 564,9

Clients et autres créances 828,0 799,9

Créance d'impôt sur les sociétés 11,4 9,4

Prêts et créances financières (courant) 22,0 27,3

Instruments financiers dérivés 1,1 1,2

Trésorerie et équivalents de trésorerie 1 277,5 830,2
Actifs destinés à la vente 77,4 335,0

TOTAL ACTIF 8 950,0 9 087,9



En millions d'euros 31/12/2020
31/12/2019 

retraité

CAPITAUX PROPRES 2 716,7 3 335,5
Capitaux propres attribuables aux actionnaires d'Altarea SCA 1 758,5 2 144,4
Capital 264,0 255,2
Primes liées au capital 233,8 311,8
Réserves 1 568,5 1 343,8
Résultat, part des actionnaires d'Altarea SCA (307,7) 233,7
Capitaux propres attribuables aux actionnaires minoritaires des filiales 958,2 1 191,1
Réserves, part des actionnaires minoritaires des filiales 979,1 994,2
Autres éléments de capitaux propres, Titres Subordonnés à Durée Indéterminée 195,1 195,1
Résultat, part des actionnaires minoritaires des filiales (216,0) 1,8
PASSIFS NON COURANTS 2 630,5 2 823,7
Emprunts et dettes financières à plus d'un an 2 500,2 2 708,5

dont Prêts participatifs et avances associés 71,3 77,9
dont Emprunts obligataires 1 720,4 1 613,5
dont Emprunts auprès des établissements de crédit 379,4 837,5
dont Billets de trésorerie 25,0 30,0
dont Obligations locatives 149,4 11,1
dont Redevances contractuelles sur immeubles de placement 154,8 138,5

Provisions long terme 24,0 25,1
Dépôts et cautionnements reçus 36,6 36,7
Impôt différé passif 69,7 53,4
PASSIFS COURANTS 3 602,8 2 928,6
Emprunts et dettes financières à moins d'un an 1 569,8 1 016,0

dont Emprunts obligataires 254,6 16,9
dont Emprunts auprès des établissements de crédit 458,9 95,4
dont Billets de trésorerie 628,0 709,5
dont Découverts bancaires 3,9 2,7
dont Avances Groupe et associés 199,4 174,4
dont Obligations locatives 1,1 12,1
dont Redevances contractuelles sur immeubles de placement 24,0 4,9

Instruments financiers dérivés 36,3 98,2
Passifs sur contrats 177,3 168,8
Dettes fournisseurs et autres dettes 1 798,4 1 639,6
Dettes d'impôt exigible 21,0 6,1
TOTAL PASSIF 8 950,0 9 087,9
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• ANR (Actif net réévalué) de continuation : Valeur de marché des
capitaux propres dans une optique de continuation de l’activité
tenant compte de la dilution potentielle liée au statut de Société en
commandite par actions. ANR = ANR de continuation sauf mention
contraire.

• Backlog Logement : Chiffre d’affaires HT des ventes notariées
restant à appréhender à l’avancement de la construction et des
réservations des ventes à régulariser chez le notaire (détail et bloc).

• Backlog Immobilier d’entreprise : Ventes notariées HT restant à
comptabiliser à l’avancement, placements HT non encore régularisés
par acte notarié (CPI signés) et honoraires à recevoir de tiers sur
contrats signés.

• CA des locataires : Evolution du chiffre d’affaires des commerçants à
sites constants sur la période mentionnée

• Coût moyen de la dette : Coût moyen y compris commissions liées
(commissions d’engagement, CNU…).

• Dette nette / EBITDA : Endettement net obligataire et bancaire /
résultat opérationnel FFO.

• Endettement net : Dette bancaire et obligataire, nette de la
trésorerie, équivalents de trésorerie et autres éléments de liquidité.

• FFO (Funds From Operations) : Résultat opérationnel après impact
du coût de l’endettement net, de l’impôt décaissé et des
minoritaires, pour l’ensemble des activités du Groupe. Part du
groupe.

• ICR (Interest Coverage Ratio) : Résultat opérationnel / Coût de
l'endettement net (colonne « cash-flow courant des opérations »).

• Liquidité : cash disponible sous forme de placements (VMP,
certificats de dépôt, soldes créditeurs) auquel il convient de rajouter
les droits de tirages sur les crédits bancaires (RCF, autorisations de
découvert).

• LTV (Loan-to-Value) : Endettement net bancaire et obligataire /
Valeur réévaluée du patrimoine droits inclus.

• Loyers nets : Le Groupe communique désormais sur les loyers nets
chargés y compris l’abondement au fonds marketing, les
refacturations de travaux et les investissements bailleur.

• Pipeline (en valeur potentielle) : Logement : Offre à la vente +
portefeuille TTC. Immobilier d’entreprise : valeur de marché
potentielle hors droits à date de cession pour les opérations
d’investissements (à 100%), montants HT des contrats VEFA/CPI
signés ou estimés pour les autres opérations de promotion (à
100% ou en quote-part pour les projets en contrôle conjoint) et
honoraires de MOD capitalisés.

• Placements (réservations) Logement : Réservations nettes des
désistements à 100%, à l’exception des opérations en contrôle
conjoint (en quote-part). En euros TTC.

• Placements Immobilier d’entreprise : Placements TTC à 100%, à
l’exception des opérations en contrôle conjoint (consolidées par
mise en équivalence ou MEE) pour lesquelles les placements sont
en quote-part.

• Taux de capitalisation : Le taux de sortie immobilier (« taux de
capitalisation ») est utilisé par les experts pour capitaliser les loyers
à l’échéance de leurs prévisions de DCF. Il reflète la qualité
fondamentale de l’actif à moyen et long termes.

• Vacance financière : Valeur locative des lots vacants (ERV)
rapportée à la situation locative y compris ERV. France et
International.

• Valeur d’expertise Commerce : Valeur des actifs en patrimoine
droits inclus (exprimée à 100% ou en quote-part Groupe).


