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CCHHAAPPII TTRREE  II   --  AAtt tteessttaatt iioonn  dduu  RReessppoonnssaabbllee  dduu  

rr aappppoorr tt   ff iinnaanncciieerr   iinntteerr mmééddiiaaii rr ee  
 

 

 

 

« Jõatteste, ¨ ma connaissance, que les comptes présentés  dans le rapport 

financier intermédiaire au 31 décembre 2009 sont établis conformément 

aux normes comptables applicables et donnent une image fidèle du 

patrimoine, de la situation financière et du résultat de la société et de 

lõensemble des entreprises comprises dans la consolidation, et que le 

rapport dõactivit® semestriel présente un tableau fidèle des évènement s 

survenus pendant les six premiers mois de lõexercice et de leur incidence 

sur les comptes semestriels , des principaux risques et incertitudes po ur 

les six mois restants de lõexercice et des principales transaction s entre 

parties liées.  » 

 

 

Fait à Boulogne, 

 

Le 23 février 2010 

 

 

Philippe Vergely 

Président Directeur Général 
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Le conseil dôadministration a arr°t® les comptes semestriels au 31 décembre 2009 lors de sa réunion du 23 

février 2010. 

 

 

II.1.  SSII TTUUAATTII OONN  EETT  AACCTTII VVII TTEE  DDEE  LL AA  SSOOCCII EETTEE  AAUU  CCOOUURRSS  DDUU  PPRREEMM II EERR  

SSEEMM EESSTTRREE  
 

 

Votre société se positionne comme une foncière « pure » exclusivement d®di®e ¨ lôinvestissement et 

lôexploitation dôimmeubles ¨ usage de commerce, selon des crit¯res bien ®tablis : 

 

 Acquisition de murs de commerce uniquement, le plus généralement situés en parcs dôactivit®s ou 

centres commerciaux périurbains sans exclure toutefois lôimmobilier commercial en centre ville ; 

 Diversification du risque par la géographie des implantations, des enseignes et des activités 

commerciales exercées par les locataires ; 

 Situation favorable des emplacements en périphérie à proximité de « locomotives » commerciales 

(hypermarchés ou grandes enseignes spécialisées) ; 

 Acquisition de locaux déjà loués à des loyers de préférence inférieurs aux valeurs locatives du 

marché. 

 

Au 31 décembre 2009, le portefeuille du groupe Foncière Sépric est constitué de 86 unités à usage de 

commerce totalisant 79.900 m² et implantées dans 23 zones dôactivit®s françaises, parfois avec différentes 

zones commerciales pour une même agglomération. 

 

La description du patrimoine du groupe est disponible sur notre site ¨ lôadresse suivante : 

www.foncieresepric.com. 

 

Les principaux chiffres des comptes de résultat et de bilan sont présentés au chapitre 3. 

 

Les principaux évènements intervenus sur le semestre sont les suivants : 

 

 Refinancement en lease-back de plusieurs immeubles appartenant à la SARL Orion 

Investissement et à la SCI Foncière de Lorraine, 

 

La SCI Foncière de Lorraine et la SARL Orion Investissement ont procédé en juillet 2009 à des opérations 

de lease-back sur 15 ans sur lôessentiel de leurs immeubles pour des montants nets respectifs de 6,1 millions 

dôeuros et 5,8 millions dôeuros. 

 

Les sommes dégagées ont permis le remboursement de différents prêts ou lignes de crédit pour un montant 

de 9,6 millions dôeuros .  

 

Le concours bancaire de 4,9 millions dôeuros au 30 juin 2009 auprès de la BPLC a ainsi été complètement 

refinancé le 7 juillet 2009 

 

 Option pour le passage en régime SIIC de la SA Foncière Sépric et de sa filiale à 100% la SARL 

Orion Investissement à compter du 1
er
 juillet 2009. 

 

Le régime SIIC permet de b®n®ficier dôune exon®ration dôimp¹t sur les soci®t®s au titre des revenus locatifs 

et des plus-values r®alis®es ¨ lôoccasion de la cession dôimmeubles ou de certaines participations dans des 

sociétés immobilières. 

 

En contrepartie de cette exon®ration dôimp¹t, les SIIC sont soumises ¨ une obligation de distribution ¨ leurs 

actionnaires dôau moins 85 % de leurs b®n®fices exon®r®s provenant de lôactivit® locative et 50 % des 

bénéfices exonérés provenant des plus-values de cession dôimmeubles ou de participations dans des sociétés 

immobili¯res. Les dividendes re­us de filiales soumises ¨ lôimp¹t sur les soci®t®s faisant partie du p®rim¯tre 

dôoption doivent °tre int®gralement redistribu®s. 
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Lôoption pour le r®gime SIIC, donne lieu au versement dôun impôt sur les sociétés au taux de 19 % assis sur 

la diff®rence entre la valeur v®nale des actifs immobiliers au jour de lôoption pour le r®gime SIIC et leur 

valeur fiscale. Cet impôt, également appelé « exit tax è est payable en quatre versements dô®gal montant le 

15 décembre de chaque année. 

 

Le premier versement dôexit tax a été fait au 15 décembre 2009. Le solde de lôexit tax ¨ payer sur les trois 

®ch®ances futures repr®sente un montant de 6,97 millions dôeuros. 

 

 Transmission universelle de patrimoine de la SC Romar à la SA Foncière Sépric, 

 

 

Activités des filiales 

 

Les sociétés filiales de la SA Foncière Sépric sont essentiellement des sociétés immobilières dont les actifs 

sont financés par crédit-bail ou dettes hypothécaires et dont lôactivit® est la location. 

 

 

II.2.  AANNAALL YYSSEE  DDEE  LL ''EEVVOOLL UUTTII OONN  DDEESS  AAFFFFAAII RREESS  EETT  EEXXPPOOSSEE  SSUURR  LL EESS  

RREESSUULL TTAATTSS  EECCOONNOOMM II QQUUEESS  EETT  FFII NNAANNCCII EERRSS  
 

 

COMPTES CONSOLIDES 

 

Organigramme au 31 décembre 2009 de la SA Foncière Sépric. 
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2009  

     Sociétés hors périmètre de consolidation  
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1. ANALYSE DE L'EVOLUTION DES RESULTATS  

 

 

Lô®volution des r®sultats et de la situation financi¯re de la Soci®t®, tels quôils ressortent des comptes 

consolidés semestriels, sont résumés dans les tableaux de soldes comptables suivants : 

 

En milliers d'euros 
31 déc 09 

6 mois 
30juin 09 

6 mois 

31 déc 08 

Pro forma 

6 mois 

Revenus nets des immeubles 4 845 4 760 4 260 

Résultat opérationnel courant  4 094 3 682 3 876 

Charges de nature exceptionnelle       

Variation de la juste valeur des immeubles de placement -2 521 -13 011 -13 658 

Résultat opérationnel  1 573 -9 329 -10 539 

Charge ou produit dôimp¹t 9 017 5 454 5 523 

Résultat net 9 776 -4 951 -6 401 

Capacit® dôautofinancement avant co¾t de lôendettement 

financier, IS et exit tax 4 095 3 696  

Impôts courants et exit tax - 2 240 461  

Variation du B.F.R. liée à l'activité 1 616 -1462  

Flux net de trésorerie dégagés par l'activité (D) 3 471 2 695  

Flux net de trésorerie liés aux opérations d'investissement (E)  12 209 -98  

Augmentation et réduction de capital      

Flux nets de trésorerie liés aux opérations de financement (F)  -10 304 -4 534  

Variation de la trésorerie nette (D + E + F)  5 376 -1 937  

 

BILAN  (En milliers d'euros)  31 décembre 09 30 juin 09 

Immeubles de placement 117 000 119 450 

Total des capitaux propres consolidés 57 440 48 604 

Impôts différés et exit tax 9 033 20 394 

Endettement :     

Part à long terme des dettes financières 48 698 42 985 

Part à court terme des dettes financières 3 945 9 049 

Trésorerie et équivalents de trésorerie 3 793 3 352 

Total endettement net 48 850 48 682 

 

1.1. Comptes pro-forma  

 

Compte tenu du changement de date de clôture, la SA Foncière Sépric présente un compte de résultat pro 

forma semestriel pour les 6 derniers mois de lôexercice 2008 permettant de mieux appr®hender lôactivit® de 

la Société. Les commentaires ci-dessous portent sur les chiffres au 31 décembre 2009, 30 juin 2009 et 31 

décembre 2008 pro forma sauf indication contraire. 

 

Le taux dôoccupation moyen sur le premier semestre de lôexercice 2009/2010 est de 99,9 % identique à celui 

de lôexercice 2009 (vs 99,8 % en 2008). Lôaugmentation de 1.8 % des revenus entre 2009/2010 et 2009 

provient essentiellement de lôimpact de lôacquisition de Bourg en Bresse de janvier 2009 dont les revenus 

nôavaient pas ®t® pris en compte compl¯tement sur lôexercice 2009. Cette acquisition contribue ®galement ¨ 

hauteur de 8.7% ¨ lôaugmentation de 13.7% revenus par rapport au second semestre pro forma 2008, le reste 

provenant de lôindexation naturelle des loyers. 
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Le résultat opérationnel courant représente 84.5 % des revenus. Les charges dôexploitation comprennent les 

frais récurrents de fonctionnement de la SA Foncière Sépric pour 8,4 %, le solde, soit 7,1 % représentent les 

frais non récurrents liés aux opérations de refinancement intervenues sur le semestre. 

 

La juste valeur des immeubles de placement ressort à 117 millions dôeuros au 31 décembre 2009 contre 

119,4 millions dôeuros au 30 juin 2009, soit une baisse de 2 % à périmètre égal. 

 

Cette faible variation provient de lôeffet dôune hausse de 8,09 % à 8,42% du taux de capitalisation des loyers 

induit par les évaluations de Cushman & Wakefield du patrimoine de la Société qui nôa ®t® que partiellement 

compens® par lôeffet de lôindexation des loyers. 

 

Le co¾t de lôendettement financier a diminué de 24 % par rapport au semestre précédent grâce à la baisse des 

taux variables que nous avons connue depuis octobre 2008. 

 

Le passage au régime SIIC de la SA Foncière Sépric sôest traduit par un produit dôimp¹t de 9 millions 

dôeuros gr©ce notamment à la reprise en résultat des impôts différés sur les plus-values sur immeubles des 

sociétés passées dans le périmètre SIIC. 

 

Compte tenu de lôensemble de ces ®l®ments, le r®sultat net sô®tablit donc ¨ 9,8 millions dôeuros contre (4,95) 

et (6,4) millions dôeuros sur les semestres précédents. 

 

La capacit® dôautofinancement avant co¾t de lôendettement et imp¹ts augmente de 11% et sô®tablit ¨ 4.1 

millions dôeuros. 

 

 

1.2. Endettement 

 

Lôendettement net de la Soci®t® est de 48,9 millions dôeuros contre 48,7 millions dôeuros au 30 juin 2009, 

représente 41,8 % de la juste valeur des immeubles de placement, et se compose à 24 % dôendettement à taux 

fixe. 

 

Les risques de liquidité et de taux sont présentés dans le chapitre « Risque ». 

 

 

1.3. Calcul de lôActif Net R®®valu® par Action  

 

Le calcul de lôANR par action au 30 juin 2009 dans la situation actuelle et en tenant compte de lôoption de la 

Société pour le régime SIIC au 1
er
 juillet est présenté ci-dessous : 

 

Calcul de l'Actif Net par Action 

En kú 
31 décembre 2009 

Nombre d'actions *  7 218 591 

Capitaux propres part du groupe 57 398 

IDP à 33,33% 2 063 

Economie  dôimp¹ts avec exit tax appliquée sur le groupe complet (1) 887 

ANR Hors Droits 57 397 

ANR par action (ú) 7,95 

ANR Hors Droits régime SIIC complet (1) 58 284 

ANR HD par action (ú) 8,07 

ANR Droits Compris régime SIIC complet (1) 63 594 

ANR DC SIIC complet par action (ú) 8,81 

 
(*)

 Chiffres hors effet des 176 650 options de souscription dôactions  émises en 2009  

(1) taux dôimp¹ts calcul®s sur les plus-values immobili¯res ¨ 19% des soci®t®s nôayant pas opt® pour le r®gime au 

31/12/09 
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2. PRINCIPAUX RISQUES ET INCERTITUDES  

 

 

Lôun des risques présentés ci-dessous ou dôautres risques, non encore actuellement identifi®s ou consid®r®s 

comme non significatifs pour la SA Foncière Sépric et ses filiales (« la Société »), pourraient avoir un effet 

défavorable significatif sur les activités, la situation financière, les perspectives ou les résultats de la SA 

Foncière Sépric ou le cours de ses actions. 

 

 

2.1. Risque de marché et risque lié à la réglementation des baux et à leur non 

renouvellement 

 

Lôactivit® de la Soci®t® consiste ¨ louer son patrimoine immobilier ¨ des tiers pour leur permettre dôy 

installer leurs implantations commerciales. 

 

Elle est notamment influenc®e par lô®volution de lôindice des loyers commerciaux (ILC) sur lequel ses loyers 

sont généralement indexés. Par accord entre les parties lôILC a ®t® ou est en cours de substitution à  lôindice 

national du coût de la construction (lôICC) sur la majorité des loyers avec un encadrement annuel des 

variations annuelles de lôILC entre un minimum de 2% et un maximum de 4%. 

 

La capacité de la Société à maintenir et augmenter les loyers lors des renouvellements de baux est fonction 

de lôoffre et de la demande sur le march® et de lô®volution des facteurs locaux de commercialit®. En cas de 

refus de renouvellement par le bailleur, le preneur a droit à une indemnit® dô®viction dont le montant peut 

sôav®rer significatif. 

 

A chaque échéance triennale, le locataire peut choisir de mettre fin au bail. En cas de d®part dôun locataire 

pour quelque raison que ce soit, la Soci®t® ne peut garantir quôelle sera ¨ m°me de relouer rapidement les 

actifs concernés et au même niveau de loyer. Lôabsence de revenus g®n®r®s par des surfaces vacantes et les 

charges fixes y aff®rentes devant d¯s lors °tre support®es par la Soci®t® sont susceptibles dôaffecter les 

résultats de la Soci®t®. Il ne peut °tre exclu que la Soci®t® soit confront®e, ¨ lô®ch®ance des baux, ¨ un 

contexte de marché différent et défavorable aux bailleurs.  

 

En effet, la situation économique défavorable actuelle pourrait notamment avoir pour conséquence des non 

renouvellements des baux ou des cong®s anticip®s dus ¨ des ®ventuelles faillites des preneurs, ainsi quô¨ des 

difficultés de relocation de certains locaux. 

 

 

2.2. Risque de contrepartie 

 

La quasi-totalit® du chiffre dôaffaires de la Soci®t® est g®n®r® par la location à des tiers de ses actifs 

immobiliers. Tout retard ou défaut de paiement pourrait affecter le résultat et la valeur du patrimoine de la 

Société. 

 

La dégradation de la conjoncture économique nationale et de la consommation des ménages pourraient avoir 

un impact sur la capacité des locataires à payer les loyers. 

 

Le risque de non-paiement des loyers doit notamment sôappr®cier par rapport ¨ la diversification des clients 

de la Société. 

 

Au 31 décembre 2009, trois clients représentant 1,8 % du chiffre dôaffaires avaient fait ®tat de difficult®s de 

paiement (dont un en redressement judiciaire). 

 

Au titre de lôexercice 2009, la première, les 5 premières et les 10 premières enseignes clientes représentaient 

respectivement 11%, 35% et 52% des loyers facturés.   
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2.3. Risques li®s ¨ lôestimation de la valeur des actifs 

 

 

Au 31 décembre 2009, le patrimoine de la Soci®t® a fait lôobjet dôune expertise ind®pendante de la part de la 

société Cushman & Wakefield qui est reprise comme juste valeur dans les comptes.  

 

La valeur v®nale dôun portefeuille dôactifs d®pend du rapport entre lôoffre et la demande sur le march® ¨ un 

moment donné et de nombreux autres facteurs susceptibles de variation significative notamment au regard de 

lôenvironnement ®conomique. Une hausse des taux dôint®r°t peut ainsi se traduire par une augmentation des 

taux de rendement appliqués par les experts immobiliers pour capitaliser les loyers et une baisse corrélative 

des valeurs dôexpertise. De même, une baisse des valeurs locatives retenues par les experts peut entraîner une 

diminution des valeurs dôexpertise. 

 

Compte tenu de la crise financière actuelle, les taux de capitalisation retenus par les experts ont connu des 

hausses importantes qui pourraient se prolonger sur les exercices futurs et avoir un impact négatif sur les 

comptes de la Société et sur sa capacité à distribuer des dividendes. 

 

La sensibilité à la variation du taux de capitalisation pour la valorisation de ses actifs est la suivante: 

 

 

En milliers dôeuros Valeur locative 

au 31 décembre 2009 

Revenus locatifs annuels 9 848 

Taux de capitalisation (valeurs hors droits) 8.42 % 

Juste Valeur des immeubles de placement 117 000 

 

 

Lôincidence dôune diminution de 1% du taux de capitalisation des loyers aurait pour cons®quence une 

augmentation de la juste valeur des immeubles de 15,7 millions dôeuros. 

 

Une augmentation dôun point de ce m°me taux diminuerait la juste valeur du patrimoine immobilier de 12,4 

millions dôeuros. 

 

 

2.4. Risques li®s ¨ lôacquisition dôactifs immobiliers en situation de baisse du marché  

 

 

Dans le cadre de son activité et de sa strat®gie de croissance, la Soci®t® proc¯de ¨ lôacquisition dôactifs 

immobiliers. De telles acquisitions comportent un certain nombre de risques liés notamment aux conditions 

du march® de lôimmobilier, ¨ lô®valuation des actifs immobiliers, au potentiel de rendement locatif de tels 

actifs, aux effets sur les résultats opérationnels de la Société, à la mobilisation des dirigeants et personnes 

clés sur de telles opérations, et à la découverte de problèmes inhérents à ces acquisitions comme la présence 

de substances dangereuses ou toxiques, problèmes environnementaux ou réglementaires. 

 

En particulier, les acquisitions faisant lôobjet de promesses de vente et conclues en situation de baisse de 

marché, risqueraient dô°tre r®alis®es ¨ un prix sup®rieur ¨ la valeur de march® au moment de la r®it®ration de 

la promesse. Tant que le marché continuera à baisser, la Société sera exposée à ce risque. 

 

 

2.5. Risque de réalisation de moins-values en cas de cession dans un marché 

immobilier à la baisse  

 

 

La Soci®t® pourrait, dans le cadre dôune gestion dynamique de son patrimoine immobilier, °tre amen®e ¨ 

céder certains de ses actifs dans le but notamment de dégager de nouvelles capacités de financement en vue 

de la réalisation dôautres projets. 
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La Société pourrait en cas de poursuite de la dégradation de la conjoncture économique, si de telles cessions 

devaient se révéler nécessaires, ne pas être en mesure de céder dans des conditions satisfaisantes une partie 

de ses actifs immobiliers. 

 

2.6. Risque de liquidité  

 

Une gestion prudente du risque de liquidité implique de maintenir un niveau suffisant de liquidités et de 

valeurs mobilières et une capacité à lever des fonds. Le risque de liquidité est illustré par le tableau 

suivant (hors impact exit tax): 

 

(En milliers d'euros) 31 déc 09 
Part à moins 

d'un an 

Emprunts à taux variable 5 472 746 

Emprunts taux fixe 4 503 404 

Dette crédit-bail taux variable 35 272 2 155 

Dette crédit-bail taux fixe 7 288 531 

Concours bancaires 0 0 

Intérêts courus 108 108 

Dettes financières 52 643 3 945 

Trésorerie et équivalents de trésorerie -3 793 -3 793 

Endettement financier net 48 850 152 

 

La SCI Foncière de Lorraine et la SARL Orion Investissement ont procédé en juillet 2009 à des opérations 

de lease-back sur 15 ans sur lôessentiel de leurs immeubles pour des montants nets respectifs de 6,1 millions 

dôeuros et 5,8 millions dôeuros. 

 

Les sommes dégagées ont permis le remboursement de différents prêts ou lignes de crédit pour un montant 

de 9,6 millions dôeuros .  

 

Le concours bancaire de 4,9 millions dôeuros au 30 juin 2009 auprès de la BPLC a ainsi été complètement 

refinancé le 7 juillet 2009.  

 

Le risque est donc considéré comme maîtrisé par la Société. 

 

2.7. Risque de taux  

 

 

La Société est expos®e aux effets des fluctuations des taux dôint®r°ts de march® sur le montant des emprunts 

¨ taux variable. Le co¾t de lôendettement net peut augmenter ou diminuer ¨ la suite de ces fluctuations. Une 

augmentation du taux de lôEuribor de 1% aurait ainsi un impact négatif de 407 milliers dôeuros sur les 

charges financières du groupe. 

 

 

2.8. Risque lié aux contrats conclus avec les sociétés Sépric Management et Pentagone 

Holding, membres du Groupe Sépric 

 

 

Le Conseil dôAdministration du 16 octobre 2008 a approuv® la conclusion dôun contrat de d®l®gation de 

gestion locative et immobilière du patrimoine des sociétés du groupe avec la SAS Sépric Management et 

dôun contrat de gestion administrative, financi¯re et comptable et dôasset management avec la SAS 

Pentagone Holding. Ces deux sociétés sont contrôlées par Messieurs Vergely et Robbe.  

 

Afin de pr®venir tout risque de conflit dôint®r°t, il a ®t® d®cid® que : 
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La SA Foncière Sépric b®n®ficiera syst®matiquement dôun droit de premier refus sur toute la production 

immobilière de la SNC Sépric R®alisations ¨ un prix propos® toujours inf®rieur ou ®gal ¨ la valeur dôune 

expertise indépendante. 

 

Les membres du Conseil dôAdministration non liés au Groupe Sépric seront seuls décisionnaires pour toute 

décision concernant lôacquisition dôun bien produit par le Groupe Sépric.  

 

 

V Risques liés à la qualité des prestations et la solidité financière des sociétés Sépric Management et 

Pentagone Holding 

 

Une dégradation de la qualité des prestations dues par la SAS Sépric Management au titre du « Contrat de 

Gestion Immobilière et Locative » ainsi que des prestations dues par la SAS Pentagone Holding au titre du 

Contrat de D®l®gation de Gestion est susceptible dôavoir des cons®quences n®gatives sur la valorisation du 

patrimoine, les r®sultats, lôactivit® ou la situation financi¯re de la Soci®t®. 

 

En outre, toute difficult® financi¯re susceptible dôaffecter significativement les soci®t®s Sépric Management 

et Pentagone Holding, voire de conduire à une cessation de son activité, aurait des conséquences négatives 

sur la valorisation du patrimoine, les r®sultats, lôactivit® ou la situation financi¯re de la Soci®t®,   

 

 

V Risque de la perte des contrats avec les sociétés Sépric Management et Pentagone Holding et à leurs 

remplacements. 

 

La Sociét® b®n®ficie dôun acc¯s privil®gi® aux comp®tences et ¨ lôexpertise des Soci®t®s Sépric Management 

et Pentagone Holding via le Contrat de Gestion Immobilière et Locative ainsi que le Contrat de Délégation 

de Gestion aux termes desquels la SAS Sépric Management est notamment en charge de la gestion locative 

des actifs de la SA Foncière Sépric et la SAS Pentagone Holding de lôadministration de la Soci®t®. 

 

Aux termes des accords conclus, les Sociétés Sépric Management et Pentagone Holding peuvent, sous 

certaines conditions, mettre un terme au Contrat de Délégation de Gestion. Une telle résiliation pourrait, du 

fait de la connaissance historique privil®gi®e du patrimoine de la Soci®t®, de lôexpertise et de la connaissance 

du secteur immobilier, entraîner pour la Soci®t® une p®riode dôadaptation de son rempla­ant ¨ la sp®cificit® 

des actifs commerciaux donnés en gestion. Un tel remplacement pourrait entraîner une diminution de 

lôefficacit® du recouvrement des loyers et plus g®n®ralement de la qualit® des prestations fournies ainsi que 

de la satisfaction des différents locataires de la Société pendant cette période de transition, ainsi que des 

surcoûts liés au changement de prestataire de services. 

 

 

2.9. Risques liés aux contraintes résultant du régime fiscal applicable aux sociétés 

dôinvestissements immobiliers cot®es (ç SIIC »), à un éventuel changement des 

modalités de ce statut ou encore à la perte du bénéfice de ce statut 

 

La Société a d®cid® dôopter pour le r®gime fiscal applicable aux soci®t®s dôinvestissements immobiliers 

cotées (dit "régime SIIC"), avec effet au 1
er
 juillet 2009, afin de b®n®ficier, dans certaines conditions, dôune 

exon®ration dôimp¹t sur les soci®t®s. Le passage en r®gime SIIC donne lieu au versement dôun imp¹t au taux 

de 19% sur les plus-values latentes immobilières et payable en quatre tranches annuelles à compter du 15 

décembre 2009. 

 

En application de la réforme SIIC 4, les sociétés SIIC ne doivent notamment pas être détenues, directement 

ou indirectement, par un ou plusieurs actionnaire(s) (autres que des sociétés elles-mêmes soumises au régime 

SIIC) agissant de concert au sens de l'article L 233-10 du Code de Commerce représentant 60 % ou plus du 

capital ou des droits de vote de la société souhaitant opter pour le régime SIIC ("le Seuil de 60%"). Cette 

condition s'apprécie de manière continue sur toute la durée d'application du régime SIIC, sous réserve d'un 

nombre limité d'exceptions temporaires liées à la réalisation de certaines opérations de restructuration. 
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La Société remplissait, au 1
er
 juillet 2009 et ̈  la date du pr®sent rapport, lôensemble des conditions 

d'application du régime SIIC mais il se peut que ces conditions ne soient plus remplies dans le futur. 

 

Le bénéfice du régime SIIC peut être perdu temporairement ou définitivement dans certaines situations et 

une telle perte est susceptible d'affecter les résultats de la Société. 

 

En outre, le b®n®fice du r®gime SIIC est subordonn® ¨ la distribution dôune part importante des profits 

réalisés (soit 85% des bénéfices de location d'immeubles ou de sous-location d'immeubles pris en crédit-bail, 

50% des plus-values de cession de certains actifs et 100% des dividendes perçus d'une filiale ayant opté). Le 

montant total de l'obligation de distribution est déterminé sur la base du résultat fiscal exonéré puis est 

plafonné au montant du bénéfice comptable (social et non consolidé), l'excédent éventuel de l'obligation de 

distribution fiscale par rapport au résultat comptable étant reporté jusqu'à l'épuisement sur les résultats 

ultérieurs.  

 

Le respect de cette obligation de distribution pourrait constituer une contrainte susceptible de limiter les 

capacit®s dôautofinancement de la Soci®t® et la mise en îuvre dôune strat®gie de d®veloppement de son 

patrimoine et, ainsi, avoir un effet défavorable à moyen terme sur les perspectives et les résultats de la 

Société. 

 

2.10. Risques liés au départ de personnes clés  

 

 

La conduite des activités de la Société et la réalisation de ses objectifs de développement reposent sur la 

fidélité de ses administrateurs et dirigeants et celle de certains cadres de la SAS Pentagone Holding et de la 

SAS Sépric Management. 

 

Le d®part dôune ou plusieurs de ces personnes pourrait avoir un effet d®favorable significatif sur la capacit® 

de la Société à atteindre ses objectifs de rentabilit® et de r®sultats ainsi quô¨ poursuivre sa politique de 

d®veloppement. Toutefois, la Soci®t® estime que dans un tel cas, la Soci®t® serait en mesure dôassurer la 

réalisation des missions laissées vacantes par un tel départ, le cas échéant après une p®riode dôadaptation, 

sans que cette vacance soit de nature à avoir un effet défavorable significatif sur la continuité de 

lôexploitation de la Soci®t®. 

 

2.11. Risques liés aux hypothèques et nantissements  

 

 

Lôensemble des b©timents de la SA Foncière Sépric a été financé, soit par crédit-bail, soit par emprunt auprès 

des groupes bancaires suivants : Groupe Banque Populaire, CIC, Arkea, Fortis, Société Générale, LCL, ING 

et Crédit Foncier. 

 

Dans le cadre de ces financements, le groupe a consenti des cessions de créances, délégation de loyers ou des 

bordereaux « Dailly » en garantie des emprunts. La société Foncière Sépric a pris lôengagement de ne c®der 

aucune des parts de ses filiales. Les parts des SCI Mash, SCI Belmont et de la SARL Mougin Immobilier ont 

fait lôobjet dôun nantissement. 

 

Tous les emprunts ont fait lôobjet dôhypoth¯que ou de privil¯ge de pr°teur de deniers. 

 

 

2.12. Risques li®s aux co¾ts et ¨ la disponibilit® de couverture dôassurance appropri®e 

 

 

Lôensemble des actifs d®tenus par la Soci®t® est assur® et bénéficie de polices adaptées aux caractéristiques 

propres de chaque actif. 

 

La Société estime que la nature des risques couverts et le montant des garanties dont elle bénéficie sont 

conformes aux meilleures pratiques retenues dans son secteur dôactivité. 
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Toutefois, le co¾t de ces assurances pourrait augmenter ¨ lôavenir, ce qui serait susceptible dôavoir des 

conséquences significatives défavorables sur la situation financière et les résultats de la Société. De plus, 

certains types de risques auxquels la Société est exposée pourraient ne plus être couverts par les compagnies 

dôassurance en raison d'un changement de la r®glementation ou l'absence de polices d'assurances offrant une 

couverture adéquate. 

 

2.13. Risques environnementaux et liés à la santé (amiante, légionelle, installations 

classées) 

 

Lôactivit® de la Soci®t® est soumise ¨ des lois et r®glementations relatives ¨ lôenvironnement et ¨ la sant® 

publique. Ces lois et r¯glements concernent notamment la d®tention ou lôutilisation dôinstallations 

susceptibles dô°tre une source de pollution (installations class®es), lôutilisation de substances ou mat®riaux 

toxiques dans les constructions, leur stockage et manipulation.  

 

De plus, les actifs de la Société peuvent être exposés à des problèmes liés à la santé publique et à la sécurité, 

notamment amiante et légionelle pour les actifs immobiliers commerciaux et pollution des sols. Bien que 

leur survenance soit susceptible de mettre en cause principalement ses fournisseurs et sous-traitants, la 

responsabilité de la Société peut néanmoins être engagée, en cas de manquement à son obligation de 

surveillance et de contrôle des installations dont elle est propriétaire. 

 

Enfin, les actifs de la Soci®t® peuvent °tre expos®s ¨ des risques dôinondation, dôeffondrement, ou faire 

lôobjet dôavis d®favorables de commissions de s®curit®. De tels ®v¯nements pourraient entra´ner la fermeture 

totale ou partielle de lôactif commercial concern®. 

 

Conform®ment ¨ la r®glementation en vigueur en mati¯re dôenvironnement, la Soci®t® sôattache au respect 

des normes et dispositions relatives ¨ lôamiante. 

 

Les mesures mises en îuvre par la Soci®t® pour sôassurer que les locataires satisfont et satisferont aux 

réglementations qui leurs sont applicables se décomposent comme suit : 

 

- Lors de la première mise en exploitation : Toutes les obligations sont stipulées au locataire par le bail. La 

Société conduit un processus de due diligence complet portant notamment sur le respect des différentes 

réglementations par le locataire. 

 

- En cours de vie de lôactif : Les attestations dôassurance des locataires sont exig®es chaque ann®e. 

 

Une veille r®glementaire est assur®e par la soci®t® afin de sôinformer de lô®volution des r®glementations. 

 

Des visites aléatoires des actifs sont régulièrement effectuées afin dôidentifier le cas ®ch®ant des 

manquements éventuels aux règlementations. 

 

Des actifs complexes ou des locataires identifiés comme pouvant présenter un risque au regard du non-

respect éventuel des réglementations, donnent lieu à un suivi spécifique. 

 

 

3. UTILISATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS  

 

 

Aucun instrument financier nôest actuellement utilis® par la Soci®t®. 

 



16  

 

 

 

 

II.3.  EEVVEENNEEMM EENNTTSS  II NNTTEERRVVEENNUUSS  DDEEPPUUII SS  LL EE  3311  DDEECCEEMM BBRREE  22000099  
 

 

Le Conseil dôadministration de la SA Foncière Sépric avait donné son accord pour lôacquisition auprès de 

SNC Sépric R®alisations dôun nouveau bâtiment situé à Valence et loué à Farm Urban dès sa livraison. 

 

Ce dernier nô®tant pas entr® dans les lieux à la date de livraison, la SA Foncière Sépric a suspendu 

lôacquisition jusquô¨ nouvel ordre. 

 

Les trois filiales de la SA Foncière Sépric, SCI Belmont, SARL Mougin Immobilier et SC Les Bruyères ont 

opté fin janvier pour le régime SIIC qui leur sera donc applicable dès le 1
er
 octobre 2009. 

 

Lôexit tax suppl®mentaire correspondant ¨ cette option repr®sente 1.1 million dôeuros et sera ¨ payer ¨ partir 

du 15 décembre 2010 sur 4 ans. 

 

Enfin, la Soci®t® Fonci¯re Sepric a proc®d® le 15 f®vrier 2010 ¨ la lev®e dôoption dôun contrat de crédit-bail 

sur 6 unités financées par ING Lease France pour un prix de 0,15 euro.   

 

 

II.4.  PPAARRTTII EESS  LL II EEEESS  
 

 

La présentation et le détail des relations avec les parties liées sont présentés en annexe aux comptes 

consolidés. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

vwvw 



 17 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

CCHHAAPPII TTRREE  II II II   --  CCoommpptteess  ccoonnssooll iiddééss  rr ééssuummééss  

sseemmeesstt rr iieellss  aauu  3311  ddéécceemmbbrr ee  22000099  



18  

 

 

 
 

III.1.  EETTAATT  DDEE  SSII TTUUAATTII OONN  FFII NNAANNCCII EERREE  AAUU  3311  DDEECCEEMM BBRREE  22000099  
 

ACTIF  (En milliers d'euros)  Notes 31 déc 09 30 juin 09 

Actifs non courants :       

Immobilisations incorporelles   4 4 

Immobilisations corporelles   0   

Immobilisations en-cours   0   

Immeubles de placement 8 117 000 119 450 

Actifs disponibles à la vente 9 600 600 

Actifs d'impôts différés   0   

Autres actifs non courants   0   

Total actifs non courants   117 604 120 054 

Actifs courants :       

Créances clients 10 128 293 

Autres actifs courants 11 406 1 181 

Autres actifs financiers à la juste valeur par résultat   124 115 

Trésorerie et équivalents de trésorerie 12 3 793 3 352 

Total actifs courants   4 451 4 941 

Actifs destinés à être cédés   8 8 

TOTAL ACTIF    122 063 125 003 

    

 PASSIF  (En milliers d'euros)  Notes 31 déc 09 30 juin 09 

Capitaux propres :       

Capital   43 325 43 325 

Primes   898 898 

Réserves   3 416 9 303 

Résultat   9 759 -4 949 

Total des capitaux propres part du Groupe   57 398 48 577 

Intérêts minoritaires   42 27 

Total des capitaux propres consolidés 13 57 440 48 604 

Passifs non courants :       

Part à long terme des dettes financières 14 48 698 42 985 

Dépôts de garantie   944 960 

Provisions   0   

Impôts différés 15 2 063 20 394 

Autres passifs non courants et passifs disponibles à la vente 15 4 647 0 

Total des passifs non courants   56 352 64 339 

Passifs courants :       

Part à court terme des dettes financières 14 3 945 9 049 

Dettes sur immobilisations   0   

Autres passifs courants 16 4 325 3 011 

Total des passifs courants   8 270 12 060 

TOTAL PASSIF    122 063 125 003 
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III.2.  EETTAATT  DDUU  RREESSUULL TTAATT  GGLL OOBBAALL   TTOOTTAALL   ïï  PPAARRTTII EE  11  AAUU  3311  DDEECCEEMM BBRREE  22000099  
 

En milliers d'euros Notes 
31 déc 09 

6 mois 
30juin 09 

6 mois 

31 déc 08 

6 mois 

Pro forma 

Revenus locatifs   4 845 4 760 4 260 

Produits et charges locatives   0   0 

Autres produits et charges sur immeubles   0   0 

Revenus nets des immeubles   4 845 4 760 4 260 

Autres produits de lôactivit®   0   0 

Achats consommés   0   0 

Charges de personnel   0   0 

Charges externes   -695 -1 064 -377 

Impôts et taxes   -12 -6 -42 

Dotation aux amortissements et provisions   -44 -8 0 

Autres produits et charges courantes   0 0 35 

Résultat opérationnel courant    4 094 3 682 3 876 

Charges de nature non courantes   0   -757 

Variation de la juste valeur des immeubles de placement   -2 521 -13 011 -13 658 

Résultat opérationnel    1 573 -9 329 -10 539 

        0 

Produits de tr®sorerie et dô®quivalents de tr®sorerie    86 51 143 

Co¾t de lôendettement financier brut   -900 -1 127 -1 489 

Co¾t de lôendettement financier net   -814 -1 076 -1 346 

Autres produits et charges financiers   0 0 -51 

Charge ou produit dôimp¹t  17 9 017 5 454 5 523 

Résultat net des activités abandonnées   0 0 12 

Résultat net    9 776 -4 951 -6 401 

Part du groupe   9 759 -4 949 -6 394 

Intérêts minoritaires   16 -2 -11 

Résultat par action en euros 18 1,35 -0,69 -1,01 

Résultat dilué par action en euros 18 1,34 -0,69 -1,01 

 

 

III.3.  EETTAATT  DDUU  RREESSUULL TTAATT  GGLL OOBBAALL   TTOOTTAALL   ïï  PPAARRTTII EE  22  AAUU  3311  DDEECCEEMM BBRREE  22000099  
 

En milliers d'euros Notes 
31 déc 09 

6 mois 
30 juin  09 

6 mois 

31 déc 08 

Pro forma 

6 mois 

Résultat de la période   9 776 -4 952 -6 401 

Réévaluation des actifs financiers disponibles à la vente      -53 -73 

Total des gains et pertes comptabilisés directement en 

capitaux propres    0 -53 -73 

Résultat de la période et gains et pertes comptabilisés 

directement en capitaux propres   9 776 -5 005 -6 474 

- Dont part du Groupe    9 760 -5 003   -6467 

- Dont part des intérêts minoritaires    16 -2   -7 
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III.4.  EETTAATT  DDEESS  FFLL UUXX  DDEE  TTRREESSOORREERRII EE  AAUU  3311  DDEECCEEMM BBRREE  22000099  
 

En milliers d'euros Notes 
31 déc 09 

6 mois 
30 juin 09 

6 mois 

Résultat net consolidé (y compris intérêts minoritaires)    9 775 -4 952   

Dotations nettes aux amortissements et provisions    0 8   

Gains et pertes latents liés aux variations de juste valeur    2 507 13 011   

Charges calculées    15 7   

Résultat sur cessions d'actifs, subventions reçues    0   

Co¾t de lôendettement financier net   815 1 076 

Charge dôimp¹t (y compris imp¹ts diff®r®s)    -9 017 -5 454 

Capacit® dôautofinancement avant co¾t de  

lôendettement financier et avant imp¹t (A)   4 095 3 696 

Impôts courants (B)   -2 240 461 

Variation du B.F.R. liée à l'activité (C)   1 616 -1 462 

Flux net de trésorerie dégagés par l'activité 

(D) = (A + B + C)    3 471 2 695 

Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles   -71 -50 

Cessions d'immobilisations    12 280   

Acquisition dôimmobilisations financi¯res        0   

Diminution des immobilisations financières        0   

Acquisitions de filiales nettes de la trésorerie acquise    0   

Variation des dettes sur achat d'immobilisations    0 -13   

Autres flux liés aux opérations d'investissement   0 -35 

Flux net de trésorerie liés aux opérations  

d'investissement (E)    12 209 -98 

Augmentation et réduction de capital   0   

Achat et revente d'actions propres    -15 -6 

Subvention d'investissement reçue    0   

Dividende payé (actionnaires de la société mère et minoritaires)    -2 744   

Encaissements liés aux emprunts    0   

Remboursements d'emprunts et dettes financières    -6 761 -3 364   

Variation de trésorerie liée aux charges et produits financiers    -783 -1 164   

Autres flux liés aux opérations de financement   0   

Flux nets de trésorerie liés aux opérations  

de financement (F)    -10 303 -4 534 

Flux nets de trésorerie des activités cédées    0 0 

Effet des variations de périmètre sur la trésorerie    0 0 

Variation de la trésorerie nette (D + E + F)    5 376 -1 937 

Trésorerie ouverture    -1 583 354   

Trésorerie clôture  19 3 793 -1 583   
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III.5.  EETTAATT  DDEESS  VVAARRII AATTII OONN  DDEESS  CCAAPPII TTAAUUXX  PPRROOPPRREESS  
 

 

(En milliers d'euros) Capital 

Primes 

et 

réserves 

Gains et 

pertes 

comptabilisées 

en capitaux 

propres 

Résultat 

Total 

part 

Groupe 

Intérêts 

minoritaires  

total 

capitaux 

propres 

Capitaux propres 31 décembre 

2007 
305 8 104  3 601 12 010 705 12 715 

Dividende    -1 013 -1 013  -1 013 

Affectation résultat non distribué  2 587  -2 587   0 

Incorporation réserves au capital 49 083 -49 083     0 

Réduction de capital -12 667 12 667     0 

Augmentation capital par apport de 

titres 
1 278 44 678   45 956 -677 45 280 

Augmentation de capital en 

numéraire 
5 325    5 325  5 325 

Frais d'augmentation de capital  -291   -291  -291 

Résultat consolidé 31 décembre 

2008 
   -6 502 -6 502 2 -6 500 

Variation juste valeur SCI la mer   -73  -73  -73 

Divers  -29   -29 -1 -30 

Capitaux propres 31 décembre 

2008 
43 325 18 634 -73 -6 502 55 383 29 55 412 

Dividendes  -1 805   -1 805  -1 805 

Affectation résultat non distribué  -6 502  6 502 0  0 

Résultat consolidé 30 juin 2009    -4 949 -4 949 -2 -4 951 

Options de souscription d'actions  7   7  7 

Variation juste valeur SCI la mer   -52  -52  -52 

Actions propres  -6   -6  -6 

Capitaux propres 30 juin 2009 43 325 10 327 -125 -4 949 48 578 27 48 605 

Dividendes  -939   -939  -939 

Affectation résultat non distribué  -4 949  4 949 0  0 

Résultat consolidé 31 décembre 

2009 
   9 759 9 759 16 9 775 

Options de souscription d'actions  15   15  15 

Variation juste valeur SCI la mer     0  0 

Actions propres  -16   -16  -16 

Capitaux propres 31 décembre 

2009 
43 325 4 438 -125 9 759 57 397 43 57 440 
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III.6.  AANNNNEEXXEE  AAUUXX  CCOOMM PPTTEESS  CCOONNSSOOLL II DDEESS  AAUU  3311  DDEECCEEMM BBRREE  22000099  ïï  PPEERRII OODDEE  DDUU  

3300  JJUUII NN  AAUU  3311  DDEECCEEMM BBRREE  22000099  

 
 

1. INFORMATIONS GENERALES  

 

 

La Société Foncière Sépric est une soci®t® dont lôactivit® est centr®e sur la d®tention dôactifs immobiliers ¨ 

vocation commerciale en vue de leur location. 

 

La Société Foncière Sépric est cot®e sur lôEurolist C de NYSE Euronext Paris depuis le 23 décembre 2008 et 

a opt® pour le r®gime fiscal des soci®t®s dôinvestissement immobilier cotées (SIIC) depuis le 1
er
 juillet 2009. 

 

 

2. FAITS CARACTERISTIQUES  

 

 

LôAssemblée Générale du 11 juin 2009 a fixé la date de clôture annuelle au 30 juin. En conséquence, les 

comptes de lôexercice précédent portent sur une période de 6 mois close le 30 juin 2009. 

 

Au cours du semestre une filiale a été absorbée par Foncière Sépric. Cette op®ration nôa pas eu dôincidence 

sur les comptes consolidés. 

 

La société Foncière Sépric a refinancé en lease-back la quasi-totalité des immeubles de ses filiales la SARL 

Orion Investissement et la SCI Foncière de Lorraine. 

 

 

3. CONTEXTE DE LôELABORATION DES ETATS FINANCIERS CONSOLIDES 

RESUMES 

 

 

Les états financiers intermédiaires du premier semestre 2009/2010 résumés portant sur la période de 6 mois 

arrêtée au 31 décembre 2009 du groupe Foncière Sépric ont été préparés conformément à la norme IAS 34 

çInformation financi¯re interm®diaireè. Sôagissant de comptes r®sum®s, ils nôincluent pas toute lôinformation 

requise par le r®f®rentiel IFRS pour lô®tablissement des ®tats financiers annuels et doivent donc être lus en 

relation avec les états financiers consolidés du groupe établis au 30 juin 2009 conformément au référentiel 

IFRS tel quôadopt® dans lôUnion Europ®enne.  

 

Ce référentiel est disponible sur le site internet de la Commission Européenne 

(http://ec.europa.eu/internal_market/accounting/ias_fr.htm#adopted-commission). 

 

Les comptes semestriels consolid®s r®sum®s sont ®tablis suivant les m°mes principes quôau 30 juin 2009. 

 

Compte tenu du changement de date de clôture au 30 juin, le compte de résultat semestriel est présenté avec 

les comptes audités du 30 juin 2009 et avec les comptes pro-forma non audités du second semestre 2008. 

 

Les comptes consolidés résumés concernent la période du 1er juillet au 31 décembre 2009. Ils ont été arrêtés 

par le Conseil dôAdministration le 23 février 2010. 

 

Le groupe Foncière Sépric applique les normes comptables internationales constituées des IFRS, des IAS et 

de leurs interpr®tations qui ont ®t® adopt®es dans lôUnion europ®enne et qui sont applicables pour lôexercice 

ouvert le 1
er
 janvier 2009. Les normes et interpr®tations adopt®es par lôUnion europ®enne mais non entrées 

en vigueur pour lôexercice consid®r®, ou celles adopt®es par lôIASB ou lôIFRIC mais non encore adoptées 

dans lôUnion européenne au 30 juin 2009 nôont pas donn® lieu ¨ une application anticip®e.  
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Les nouvelles normes entrées en vigueur à compter du 1
er
 janvier 2009 sont les suivantes : 

- IAS 1 révisée ï Présentation des états financiers (Exercice ouvert à compter du 01/01/09) ; 

- IAS 40 ï Amélioration des IFRS : Immeubles de placement en cours de construction ou 

dôam®nagement ; 

- IAS 23 révisée ï Co¾ts dôemprunt (Exercice ouvert ¨ compter du 01/01/09) ; 

- IFRS 2 modifié ï Paiement fondé sur des actions (Exercice ouvert à compter du 01/01/09) ; 

- IFRS 8 ï Secteurs opérationnels (Exercice ouvert à compter du 01/01/09) ; 

- IFRIC 14 ï IAS 19 Limitation de lôactif au titre de prestations d®finis, obligations de financement 

minimum et leur interaction (Exercice ouvert à compter du 01/01/09) ; 
Ces nouvelles normes nôont pas eu dôincidence significative sur les comptes semestriels  au 31 décembre 2009.  

 

Les normes, amendements de normes et interprétations adoptés mais applicables ultérieurement ou en cours 

dôadoption par lôUnion Europ®enne, nôont pas fait lôobjet dôune application par anticipation. Parmi celles-ci, 

il nôa pas ®t® identifi® dô®volutions de normes ou dôinterpr®tations qui seraient susceptibles dôavoir une 

incidence sur les comptes du Groupe. 

 

 

4. PRINCIPES GENERAUX DôEVALUATION ET DE PREPARATION 

 

 

Les ®tats financiers sont pr®sent®s en milliers dôeuros. 

 

Ils sont ®tablis selon le principe du co¾t historique ¨ lôexception des immeubles de placement et des 

instruments financiers détenus à des fins de transaction qui sont évalués à leur juste valeur. 

 

Le Groupe nôutilise pas dôinstruments financiers d®riv®s. 

 

 

5. RECOURS A DES ESTIMATIONS 

 

 

Lô®tablissement de comptes consolid®s dans le r®f®rentiel IFRS conduit la Direction ¨ effectuer ou ¨ recourir 

à des estimations et à formuler des hypoth¯ses qui affectent la valeur comptable de certains ®l®ments dôactifs 

et de passifs, des produits et des charges, notamment en ce qui concerne : 

- la valorisation des immeubles de placement, 

- les d®pr®ciations dôactifs et les provisions, 

- la part ¨ moins dôun an de certaines lignes de crédit, 

- lôanalyse des contrats de location, 

- les charges locatives, taxes et assurances lorsque leur montant nôest pas d®finitivement connu ¨ la 
clôture.  

 

La Direction revoit ses estimations et appréciations de manière continue sur la base de son expérience passée 

ainsi que sur des facteurs jugés raisonnables qui constituent le fondement de ses appréciations pour la valeur 

comptable des ®l®ments dôactif et de passif. Les valeurs r®elles pourraient diff®rer sensiblement de ces 

estimations en fonction dôhypoth¯ses ou de conditions diff®rentes. 

 

 

6. PRINCIPES, REGLES ET METHODES COMPTABLES  

 

 

6.1. Méthodes de consolidation 

 

Les soci®t®s contr¹l®es par le Groupe, côest-à-dire celles sur lesquelles le Groupe dispose du pouvoir de 

diriger les politiques financi¯res et op®rationnelles afin dôen obtenir des avantages, sont consolid®es selon la 

m®thode de lôint®gration globale.  

 

La liste des sociétés consolidées est donnée ci-dessous dans la note « Périmètre de consolidation ». 



24  

 

 

 

 

6.2. Période de consolidation   

 

Toutes les sociétés incluses dans le périmètre établissent des comptes ou des situations à la même date que 

celles des comptes consolidés. 

 

 

6.3. Opérations réciproques 

 

Les créances et les dettes, les produits, les charges et les dividendes internes résultant des transactions 

intragroupes sont éliminés lors de la préparation des états financiers consolidés.  

 

 

6.4. Immeubles de placement (IAS 40) 

 

Les biens immobiliers détenus directement ou dans le cadre de contrat de location financement pour en 

retirer des loyers ou pour valoriser le capital ou les deux, sont classés en « Immeubles de placement » au 

bilan. 

 

Le patrimoine immobilier est exclusivement constitué d'immeubles loués en location simple répondant à la 

définition des immeubles de placement. 

 

La société a retenu l'option de comptabiliser les immeubles de placement selon la méthode de la juste valeur 

correspondant à leur valeur de marché. Ces immeubles ne font par conséquent l'objet ni d'amortissements, ni 

de dépréciations. 

 

Pour lô®tablissement des comptes les «  immeubles de placement » sont valorisés sur la base des valeurs 

déterminées par un expert indépendant et reconnu. 

 

Les expertises ont été effectuées selon les règles contenues dans le RICS Appraisal and Valuation Manual, 

publié par la Royal Institution of Chartered Surveyors (le Red Book) en mai 2003.  

 

La m®thodologie retenue est principalement la technique de capitalisation du revenu net ou dôactualisation de 

flux futurs.  

 

Les valeurs sont retenues hors droits et hors frais. Lô®cart entre les justes valeurs dôune p®riode ¨ lôautre est 

enregistré en résultat.  

 

La variation de juste valeur de chaque immeuble inscrite au compte de résultat est déterminée comme suit : 

Valeur de marché n ï (valeur de marché n-1 + montant des travaux et dépenses capitalis®s de lôexercice n). 

 

 

6.5. Contrats de location-financement portant sur les immeubles de placement 

 

Les locations dôimmobilisations corporelles en vertu desquelles la quasi-totalité des risques et avantages 

inhérents à la propriété revient au Groupe sont classées en tant que contrats de location-financement. La juste 

valeur des immeubles faisant lôobjet dôun contrat de location-financement est inscrite ¨ lôactif. La dette en 

capital envers le crédit-bailleur est enregistrée en passif courant et non courant. 

 

A la clôture, les immeubles concernés sont comptabilisés selon la méthode de la juste valeur (cf. § ci-

dessous). 

 

Chaque paiement au titre des contrats de location est ventil® entre la charge financi¯re et lôamortissement du 

solde de la dette.  
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6.6. Dépréciation des immobilisations 

 

Les immeubles de placement ne font lôobjet dôaucune d®pr®ciation du fait quôils sont ®valu®s ¨ leur juste 

valeur. 

 

 

6.7. Créances clients et autres débiteurs 

 

Les créances clients sont initialement comptabilisées à leur juste valeur puis au coût amorti. 

 

Une d®pr®ciation des cr®ances clients est constitu®e lorsquôil existe un indicateur objectif de lôincapacit® du 

groupe ¨ recouvrer lôint®gralit® des montants dus dans les conditions initialement pr®vues lors de la 

transaction. 

 

 

6.8. Actifs financiers 

 

Lors de leur comptabilisation initiale, les actifs financiers sont inscrits au bilan à leur valeur augmentée des 

coûts de transaction. A la date d'acquisition, le Groupe détermine, en fonction de la finalité de l'acquisition, 

la classification de l'actif financier dans l'une des catégories comptables prévues par la norme IAS 39. Cette 

classification détermine la méthode d'évaluation de l'actif financier aux clôtures ultérieures : coût amorti ou 

juste valeur.  

 

Les prêts et créances sont des actifs financiers non dérivés engendrant des paiements fixes ou déterminables, 

non cotés sur un marché réglementé. Ces actifs sont évalués selon la méthode du coût amorti au taux 

dôint®r°t effectif. Cette cat®gorie inclut les cr®ances clients, les créances rattachées à des participations non 

consolidées, les dépôts de garantie, les avances financières, les cautionnements et autres prêts et créances.  

 

Les prêts et les créances sont comptabilisés sous déduction des dépréciations pour pertes de valeur en cas de 

risque de non recouvrement. Les gains et pertes nets sur les prêts et créances correspondent aux produits 

dôint®r°t et aux pertes de valeur.  

 

Les actifs disponibles à la vente sont évalués à la juste valeur et les variations de valeur sont enregistrées 

directement en capitaux propres. Cette catégorie inclut principalement les titres de participation non 

consolidés. Les gains ou pertes nets des actifs disponibles à la vente correspondent aux dividendes, pertes de 

valeur et plus ou moins values de cession. 

 

Les actifs financiers ®valu®s en juste valeur en contrepartie du r®sultat comprennent dôune part les actifs 

financiers d®tenus ¨ des fins de transaction, que le Groupe a, d¯s lôorigine, lôintention de revendre ¨ court 

terme et, dôautre part, les actifs désignés à la juste valeur sur option. Cette option est offerte au groupe du fait 

de la gestion en juste valeur des titres concernés. Les variations de valeur sont comptabilisées au compte de 

résultat. Les actifs financiers en juste valeur en contrepartie du résultat incluent notamment les équivalents 

de trésorerie, les placements non qualifiés d'équivalents de trésorerie. Le résultat net sur les actifs évalués à 

la juste valeur par le r®sultat correspond aux produits dôint®r°t, variations de juste valeur et plus ou moins 

values de cession.  

 

La trésorerie comprend les liquidités en comptes courants bancaires. Les équivalents de trésorerie sont des 

placements très liquides, qui ne représentent pas de risque significatif de perte de valeur. Les équivalents de 

trésorerie ont été désignés sur option dans la catégorie des actifs évalués à la juste valeur par le résultat. 

 

Les actifs financiers comprennent les actifs d®tenus jusquô¨ leur ®ch®ance, les actifs disponibles ¨ la vente, 

les prêts et les créances, les instruments dérivés actifs, les actifs à la juste valeur par résultat et les 

disponibilités et équivalents de trésorerie. 
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6.9. Capitaux propres 

 

6.9.a. Titres donnant accès au capital -  D®l®gations au Conseil dôAdministration 

 

LôAssemblée Générale des actionnaires du 11 juin 2009 a délégué au Conseil dôAdministration un ensemble 

de compétences portant notamment sur des augmentations de capital.  

 

Le 7 avril 2009, la Soci®t® a ®mis 176.650 options de souscription dôactions au profit des deux Directeurs 

Généraux Délégués. 

 

Chaque option de souscription donne droit de souscrire une action au prix dôexercice de 6,08 ú par action. 

Elles ne pourront °tre exerc®es quô¨ lôissue dôune p®riode de deux ans ¨ compter du jour du Conseil et 

pendant la période comprise entre le 7 avril 2011 et le 6 avril 2014 par tranche de 10.000 options dès lors que 

les bénéficiaires seront toujours en fonction. 

 

En application de la norme IFRS 2 "Paiements fondés sur des actions", la juste valeur de ces options 

déterminée selon le modèle de Black & Scholes est repr®sentative dôune charge enregistr®e lin®airement sur 

la dur®e de 2 ans n®cessaire pour que lôattribution devienne d®finitive.  

 

 

6.10. Dettes financières 

 

Les emprunts portant intérêts sont comptabilisés initialement à la juste valeur diminuée du montant des coûts 

de transaction attribuables. Après la comptabilisation initiale, ils sont évalués au coût amorti selon la 

m®thode du taux dôint®r°t effectif. Les emprunts ont ®t® consid®r®s comme souscrits au taux du march® 

compte tenu notamment de leurs caractéristiques et des garanties accordées, en conséquence aucun 

retraitement nôa ®t® pratiqu®. 

 

La partie long terme des emprunts avec une échéance supérieure à douze mois à compter de la date de 

clôture est classée en dettes non courantes et la partie court terme est classée en dettes courantes. Lorsque les 

®ch®ances ne sont pas d®finitivement fix®es ¨ la date dô®tablissement des comptes, la soci®t® proc¯de par 

estimation. 

 

Les co¾ts dôemprunt sont comptabilis®s en charges dans lôexercice au cours duquel ils sont encourus. 

 

Toutefois, les co¾ts dôemprunt qui sont rattachables ¨ lôacquisition ou ¨ la production dôun bien immobilier 

sont incorpor®s comme composante du co¾t de lôactif lorsquôil est probable quôils g®n¯reront des avantages 

économiques futurs pour lôentreprise et que les co¾ts peuvent °tre ®valu®s de fa­on fiable. Lôincorporation 

des co¾ts dôemprunt affecte uniquement les constructions en cours de production en raison de lô®valuation en 

juste valeur des constructions achevées. 

 

 

6.11. Risques financiers : instruments financiers dérivés 

 

Les risques financiers supportés par le Groupe résultent principalement de son endettement financier à taux 

variable. Le Groupe nôutilise pas dôinstruments financiers d®riv®s. 

 

 

6.12. Dépôts de garantie reçus des preneurs 

 

Les dépôts de garantie nôont pas donn® lieu ¨ actualisation car lôincidence de cette derni¯re serait non 

significative. 
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6.13. Provisions 

 

Conform®ment ¨ la norme IAS 37 une provision est comptabilis®e lorsquô¨ la date de cl¹ture, le Groupe a 

une obligation résultant dôun ®v¯nement pass® dont il est probable quôelle provoquera une sortie de 

ressources repr®sentative dôavantages ®conomiques et que le montant de lôobligation peut °tre estim® de 

manière fiable. Le montant provisionné est actualisé au taux sans risque lorsque lôeffet temps de lôargent est 

significatif et dans la mesure o½ un ®ch®ancier fiable peut °tre d®termin®. Lôaugmentation des provisions 

enregistr®e pour refl®ter les effets de lô®coulement du temps est inscrite en charge financi¯re. Les provisions 

dont lô®ch®ance est sup®rieure ¨ un an ou nôest pas fix®e sont class®es en passif non courant. 

 

Les actifs et passifs éventuels ne sont pas comptabilisés. 

 

 

6.14. Fournisseurs 

 

Les dettes fournisseurs sont évaluées à leur juste valeur lors de la comptabilisation initiale, puis au coût 

amorti. Lorsque les ®ch®ances de ces passifs sont br¯ves, les montants obtenus du fait de lôapplication de 

cette méthode sont très voisins de la valeur nominale des dettes, celle-ci étant alors retenue. 

 

 

6.15. Impôts  

 

6.15.a. Impôts différés 

 

Les impôts différés sont constatés selon la méthode du report variable sur les différences temporelles entre 

les valeurs comptables des ®l®ments dôactif et passif et leurs valeurs fiscales. Ils sont calcul®s selon la 

r®glementation et les taux dôimposition qui ont été votés ou annoncés en date de clôture et compte tenu du 

statut fiscal de la soci®t® ¨ la date dôarr°t® des comptes. La Soci®t® a calcul® les imp¹ts diff®r®s au taux de 

33,33 %. Les montants ainsi déterminés ne sont pas actualisés conformément aux dispositions dôIAS 12.  

Conformément à la norme IAS 12, les impôts différés actifs et passifs sont compensés par entité fiscale.  

 

6.15.b. Régime SIIC 

 

La société et sa filiale la SARL Orion Investissement ont opté pour le régime fiscal des sociétés 

dôinvestissement immobilier cotées (SIIC) à compter du 1
er
 juillet 2009.  

 

Le r®gime SIIC permet de b®n®ficier dôune exon®ration dôimp¹t sur les soci®t®s au titre des revenus locatifs 

et des plus-values r®alis®es ¨ lôoccasion de la cession dôimmeubles ou de certaines participations dans des 

sociétés immobilières. 

 

En contrepartie de cette exon®ration dôimp¹t, les SIIC sont soumises ¨ une obligation de distribution ¨ leurs 

actionnaires dôau moins 85 % de leurs b®n®fices exon®r®s provenant de lôactivit® locative et 50 % des 

bénéfices exonérés provenant des plus-values de cession dôimmeubles ou de participations dans des soci®t®s 

immobili¯res. Les dividendes re­us de filiales soumises ¨ lôimp¹t sur les soci®t®s faisant partie du p®rim¯tre 

dôoption doivent °tre int®gralement redistribués. 

 

Lôoption pour le r®gime SIIC, donne lieu au versement dôun imp¹t sur les soci®t®s au taux de 19 % assis sur 

la diff®rence entre la valeur v®nale des actifs immobiliers au jour de lôoption pour le r®gime SIIC et leur 

valeur fiscale. Cet impôt, également appelé « exit tax è est payable en quatre versements dô®gal montant le 

15 décembre de chaque année. 

 

Cette dette a ®t® inscrite dans les dettes dôimp¹t courant pour la partie payable ¨ moins dôun an et dans les 

dettes dôimp¹t non courant pour celle payable ¨ plus dôun an. 
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6.16. Revenus locatifs 

 

Les produits locatifs sont comptabilis®s ¨ la date de facturation et le produit dôune p®riode locative se situant 

au-del¨ de la date de cl¹ture est port® en produits constat®s dôavance. Le compte de r®sultat nôint¯gre aucun 

retraitement particulier des loyers réellement facturés par les filiales sur les périodes présentées. 

 

 

6.17. Produits et charges locatives 

 

Les charges locatives refactur®es ¨ lôeuro pr¯s sont pr®sent®es nettes des refacturations faites aux locataires 

et ne sont pas présentées séparément dans le compte de résultat.  

 

 

6.18. Autres produits et charges sur immeubles 

 

Les autres produits sur immeubles correspondent aux produits qui ne peuvent être qualifiés de loyer ou de 

charges locatives refactur®es (honoraires et prestations de services diversé). 

 

Les autres charges sur immeubles correspondent aux frais de contentieux, créances douteuses, et charges de 

travaux nôayant pas la nature de charges locatives. 

 

 

6.19. Résultat par action 

 

Le résultat net par action est calcul® en faisant le rapport entre le r®sultat net part du Groupe de lôexercice et 

le nombre dôactions moyen pond®r®. 

 

Le résultat net dilué par action prend en compte les actions en circulation et les instruments financiers 

donnant un accès diff®r® au capital du Groupe en ayant un effet de dilution. Lôeffet dilutif est calcul® selon la 

m®thode du "rachat dôactions" selon laquelle le nombre th®orique dôactions qui serait ®mis avec une 

contrepartie au prix de march® (moyenne des cours de lôaction) vient en diminution du nombre dôactions 

r®sultant de lôexercice des droits. 

 

 

6.20. Présentation des états financiers 

 

Les actifs et les passifs dont la maturité est inférieure à 12 mois, sont classés au bilan en actifs et passifs 

courants. Si leur échéance excède cette durée, ils sont classés en actifs ou passifs non courants. 

 

Les charges au compte de résultat sont présentées selon leur nature. 

 

Dans le tableau de flux de trésorerie, le flux net de trésorerie provenant des activités opérationnelles est 

obtenu suivant la méthode indirecte, selon laquelle ce flux net est obtenu à partir du résultat net corrigé des 

opérations non monétaires, des éléments associés aux flux nets de trésorerie liés aux activités 

dôinvestissement et de financement et de la variation du besoin en fonds de roulement. 

 

 

6.21. Activités cédées ou en cours de cession 

 

Une activité est considérée comme cédée ou en cours de cession quand elle représente une composante 

distincte et significative de lôactivit® du Groupe et quôelle satisfait aux critères pour être classée comme 

d®tenue en vue de la vente ou lorsquôelle a effectivement ®t® c®d®e. Les activit®s c®d®es ou en cours de 

cession sont présentées sur une seule ligne du compte de résultat des périodes publiées comprenant le résultat 

net après imp¹ts des activit®s c®d®es et le r®sultat net apr¯s imp¹t r®sultant de la cession ou de lô®valuation ¨ 

la juste valeur des actifs et passifs constituant les activités cédées ou en cours de cession. De même, les flux 

de trésorerie générés par ces activités sont présentés distinctement dans le tableau des flux de trésorerie 

consolidé des périodes présentées. 
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6.22. Secteurs opérationnels 

 

La soci®t® nôa pas identifi® de secteurs op®rationnels distincts dans la mesure o½ son activit® est centr®e sur 

lôinvestissement immobilier, notamment lôexploitation dôimmeubles de placement qui g®n¯rent des produits 

locatifs et que le Groupe nôa pas dôautres produits ou services pouvant °tre assimil®s ¨ une autre composante 

de lôentit®. 

 

 

6.23. Gestion des risques 

 

6.23.a. Risque de marché 

 

Lôactivit® de la Soci®t® est influenc®e par lô®volution de lôindice national du co¾t de la construction (ICC) et 

de lôindice des loyers commerciaux (ILC) sur lequel les loyers sont g®n®ralement index®s.  

 

La capacité de la Société à augmenter les loyers lors des renouvellements de baux est fonction de lôoffre et 

de la demande sur le march® et de lô®volution des facteurs locaux de commercialit®. En cas de refus de 

renouvellement par le bailleur, le preneur a droit ¨ une indemnit® dô®viction. 

La valeur du portefeuille immobilier dépend de nombreux facteurs dont certains évoluent en fonction de 

lôenvironnement ®conomique g®n®ral. En particulier, une hausse des taux dôint®r°t peut se traduire par une 

augmentation des taux de rendement appliqués par les experts immobiliers pour capitaliser les loyers et une 

baisse corr®lative des valeurs dôexpertise. 

 

Le d®veloppement de lôactivit® peut d®pendre de la disponibilit® de sites susceptibles de r®pondre aux 

objectifs de développement. 

 

6.23.b. Risque de contrepartie 

 

Les locataires sont en majorité des sociétés ne présentant pas de risque significatif quant à leur solvabilité.  

 

6.23.c. Risque de liquidité 

 

Une gestion prudente du risque de liquidité implique de maintenir un niveau suffisant de liquidités et de 

valeurs mobilières et une capacité à lever des fonds. Le risque de liquidité est considéré maîtrisé par la 

Société. 

 

6.23.d. Risque de taux 

 

La Soci®t® est expos®e aux effets des fluctuations des taux dôint®r°ts de march® sur le montant des emprunts 

¨ taux variable. Le co¾t de lôendettement net peut augmenter ou diminuer à la suite de ces fluctuations. 

 

6.23.e. Risque lié aux autorisations administratives 

 

La loi sur les autorisations des surfaces commerciales est en cours de modification et ira vraisemblablement 

dans le sens dôune plus grande libéralisation. En tout état de cause, le patrimoine de la société ne sera pas 

affecté puisque tous les immeubles possèdent déjà les autorisations administratives nécessaires. 
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7. PERIMETRE DE CONSOLIDATION  

 

 

Forme Sociétés N° SIREN % Intérêt  
Périodes prise en compte 

au 31 Décembre 2009 

SA Foncière Sépric 399 578 087 Mère 30/06/2009 au 31/12/2009 

SCI Belmont 399 905 850 100,00% idem 

SNC Dauphiné 425 116 316 100,00% idem 

SCI Foncière de Lorraine  429 339 674 100,00% idem 

SC Les Bruyeres 357 802 537 100,00% idem 

SNC Limoges Le Vigen 431 775 725 98,00% idem 

SCI Mash 424 496 123 100,00% idem 

SARL Mougin Immobilier 017 150 277 100,00% idem 

SARL Orion Investissement 442 946 257 100,00% idem 

SC Romar (Holding de Belmont) 439 210 212 100,00% Société tuppée au 27/07/09 

 

Les soci®t®s sont consolid®es suivant la m®thode de lôint®gration globale.  

 

 

8. IMMEUBLES DE PLACEMENT  

 

 

(En milliers d'euros) 

Immeubles de 

placement 

31 déc 09 

Immeubles de 

placement  

30 juin  09 

Valeur à l'ouverture 119 450 121 080 

Travaux sur immeubles détenus en propre 71 46 

Acquisitions financées en crédit-bail   11 335 

Variation de périmètre     

Variation de juste valeur -2521 -13 011 

Valeur à la clôture 117 000 119 450 

 

(En milliers d'euros) 

Immeubles de 

placement 

31 déc 09 

Immeubles de 

placement 

30 juin  09 

Juste valeur des immeubles de placement en propriété 42 206 57 420 

Juste valeur des immeubles en location-financement 74 794 62 030 

Total 117 000 119 450 

 

(En milliers d'euros) 
A moins 

d'un an 

De un à 

cinq ans 

Au-delà de 

cinq ans 
Total 

Loyers minimaux à recevoir 8 185 12 927 858 21 970 

 

Lôop®ration de lease-back sôest traduite par une augmentation des immeubles en location financement et une 

diminution des immeubles en propriété de 13 951 milliers dôeuros. 
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9. ACTIFS FINAN CIERS DISPONIBLES A LA VENTE ET AUTRES ACTIFS NON 

COURANTS 

 

 

(En milliers d'euros) 
Montant au 

30 juin  09 
Augmentation Diminution  

Montant au 

31 déc 09 

Actifs financiers disponibles à la vente 600     600 

Total 600     600 

 

Le poste « Actifs financiers disponibles à la vente » comprend exclusivement une participation non 

consolidée de 20 % dans la SCI La Mer. Cette participation est évaluée en juste valeur par capitaux propres.  

 

 

10. CREANCES CLIENTS 

 

 

(En milliers d'euros) 
Montant au 

31 déc 09 

Montant au 

30 juin  09 

Montant au 

31 déc 08 

Créances clients et comptes rattachés 128 291 161 

Clients douteux 52 10   

Total brut créances clients 180 301 161 

Dépréciation -52 -8   

Total net créances clients 128 293 161 

 

 

11. AUTRES ACTIFS COURANTS 

 

 

(En milliers d'euros) 
Montant au 

31 déc 09 

Montant au 

30 juin  09 

Montant au 

31 déc 08 

Créances fiscales et sociales 325 1 034 772 

Autres cr®ances dôexploitation 22 38 70 

Autres charges constatées d'avance 31 82 24 

Autres actifs courants d'exploitation 378 1 154 866 

Intérêts d'avance sur location financement  28 27 47 

Autres actifs courants financiers 28 27 47 

Total autres actifs courants 406 1 181 913 

 

 

12. TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERI E 

 

 

(En milliers d'euros) 

Montant 

au 

31 déc 09 

Montant 

au 

30 juin  09 

Variation  

Titres de placement sans risque et très liquides 1 714 23 1 691 

Disponibilités 2 079 3 329 -1 250 

Trésorerie 3 793 3 352 441 

 

Les titres de placement sont constitués de SICAV de trésorerie et de comptes à terme rémunérés très liquide. 
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13. CAPITAUX PR OPRES CONSOLIDES 

 

 
13.1. Composition du capital social  

 

(En euros) 
Nombre 

d'actions 

Valeur 

nominale 

Montant du 

capital 

Montant du capital au 31 décembre 2009 7 220 785 6 43 324 710 

 

 

13.2. Dividende 

 

(En euros) 31 déc 09 30 juin 09 

Dividende global 938 702 1 805 196 

Dividende net par action en euros 0,13 0,25 

 

 

13.3. Titres donnant accès au capital  

 

La charge relative aux 176 650 options de souscription dôaction accord®es lors du dernier exercice aux deux 

directeurs généraux d®l®gu®s sô®l¯ve ¨ 14,6 mille euros enregistr®s en charges externes, lôensemble des 

prestations de management étant externalisées. 

 

 

13.4. Actions dôautocontr¹le 

 

(En milliers d'euros) 
Montant au 

31 déc 09 

Montant au 

30 juin 09 
Variation  

Résultat de 

cession 

Coût d'acquisition 18 6 12  0    

Dépréciation     0   

Valeur nette 18 6 12   

Nombre de titres d'autocontrôle 2194 1 060 1134   

 

 

14. DETTES FINANCIERES  

 

 

14.1. Variation des dettes financières 

 

(En milliers d'euros) 

Montant 

au 

30 juin 09 

Augmentation 

 

Diminution  

 

Virements 

poste à 

poste 

Montant 

au 

31 déc 09 

Emprunts 13 407 0 -4 096 -487 8 824 

Location-financement 29 578 11 949 0 -1 654 39 873 

Dettes financières à long et moyen 

terme 42 985 11 949 -4 096 -2 140 48 697 

Emprunts 1 915 0 -1 251 487 1 150 

Location-financement 2 117 331 -1 415 1 654 2 686 

Intérêts courus emprunts 82 108 -82 0 108 

Concours bancaires 4 900 0 -4 900 0 0 

Intérêts courus concours bancaires 36 0 -36 0 0 

Dettes financières à court terme 9 050 439 -7 685 2 140 3 945 

Total dettes financières brutes 52 035 12 388 -11 781 0 52 642 
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Les emprunts souscrits ne sont pas assortis de covenants relatifs au respect de ratios financiers. 

 

Les concours bancaires ont été intégralement remboursés dans le cadre de l'opération de refinancement en 

lease back des immeubles de la SARL Orion Investissement et de la SCI Foncière de Lorraine. 

 

 

14.2. Echéances des dettes financières 

 

Lôen-cours des emprunts et crédit baux à taux fixe est rémunéré aux taux moyens respectifs de 4,82 % et 

5,09 %. 

 

(En milliers d'euros) 31 déc 09 

Part à 

moins 

d'un an 

Part à 

plus d'un 

an et 

moins de 

5 ans 

Part à 

plus de 5 

ans 

30 juin  09 

Emprunts à taux variable 5 472 746 2 419 2 307 10 511 

Emprunts taux fixe 4 503 404 1 630 2 468 4 809 

Dette crédit-bail taux variable 35 272 2 155 9 501 23 616 24 048 

Dette crédit-bail taux fixe 7 288 531 2 044 4 713 7 648 

Concours bancaires 0 0 0 0 4 900 

Intérêts courus 108 108 0 0 117 

Dettes financières 52 643 3 945 15 594 33 105 52 033 

 

Lôendettement ¨ taux variable est de 40.744 milliers dôeuros au 31 d®cembre 2009. Une augmentation 

hypothétique de 1 % du taux Euribor sur le niveau dôendettement ¨ taux variable ¨ la cl¹ture aurait une 

incidence négative de 407 milliers dôeuros sur les charges financi¯res. 

 

Le taux dôint®r°t de certains emprunts ¨ taux variable repr®sentant un capital au 31 décembre 2009 de 807 

milliers dôeuros est encadr® dans la fourchette de taux minima et maxima suivants :  2.886%/4.586%. 

 

 

14.3. Echéances des redevances de location-financement 

 

(En milliers d'euros) 

Engagement 

crédit-bail 

au 

31 déc 09 

Part à moins 

d'un an 

Part à plus 

d'un an et 

moins de 5 

ans 

Part à plus 

de 5 ans 

Prix de 

levée de 

l'option  

Échéances crédit-bail 60 347 3 917 18 522 37 908 0 

 

Les échéances (capital et intérêts) des contrats de location-financement à taux variable incluses dans le 

montant de lôengagement présenté ci-dessus au titre des contrats de crédit-bail, ont été calculées en retenant 

la courbe des taux dôint®r°t en vigueur ¨ la date dôarr°t®. 

 

14.4. Endettement financier net 

 

Lôendettement financier net est constitu® de lôendettement financier brut diminué de la trésorerie nette. 

 

(En milliers d'euros) 31 déc 09 30 juin 09 Variation  

Dette financière brute 52 643 52 033 610 

Trésorerie et équivalents de trésorerie -3 793 -3 352 -441 

Endettement financier net 48 850 48 681 169 

 










