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Avertissement

Le présent document a été établi par Compagnie la Lucette (la « Société ») uniquement aux fins de la présentation de ses 
résultats semestriels le 30 juillet 2009. Ce document ne peut être reproduit ou distribué, en tout ou partie, par toute personne 
autre que la Société. La Société ne saurait voir sa responsabilité engagée, et ce, à quelque titre que ce soit, du fait de 
l’utilisation par toute personne autre que la Société du présent document. 

Les informations figurant dans ce document n’ont fait l’objet d’aucune vérification indépendante et aucune déclaration ou 
garantie, expresse ou tacite, n’est donnée quant au caractère exact, exhaustif ou adéquat des informations ou avis exprimés 
ci-après. Ni la Société, ni ses actionnaires, ni leurs représentants ou conseils, ni aucune autre personne de la Société ne 
saurait voir leur responsabilité engagée, à quelque titre que ce soit, du fait de l’utilisation du présent document ou de son 
contenu par toute personne.

Le présent document ne constitue ni une offre de vente ni une invitation à souscrire ou à acheter des valeurs mobilières, 
et ne peut servir de support ni être utilisé dans le cadre d’une quelconque offre ou invitation ou autre contrat ou engagement 
et ce, dans aucun pays.

La Société ne prend aucun engagement ni ne donne aucune garantie sur la réalisation des objectifs et ne s’engage pas 
à publier ou communiquer d’éventuelles rectifications ou mises à jour desdits éléments. 

Aucune assurance ne peut être donnée quant à la pertinence, l’exhaustivité ou l’exactitude des informations ou opinions 
contenues dans la présentation. 
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Agenda

• Description du patrimoine de CLL au 30 juin 2009

• Réalisations du premier semestre 2009

• Résultats financiers 30 juin 2009 

• Marché boursier

• Perspectives et Stratégie

• Questions - Réponses
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Description du patrimoine
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Synopsis du patrimoine du groupe

Décomposition du portefeuille de 1 535 M€ (incl. pro jets de développement, hors droits)

Bureaux
1 176 M€

76%

Entrepôts
212 M€

14%

Autres
26 M€

2%

Autres régions françaises
232 M€

15%

Paris et Ile-de-France
1 303 M€

85%

Loyers annualisés

79 M€

77%

22 M€

21%
2 M€

2%

Taux de rendement (1) par type d’actif

8,1%

10,4%

6,9%
7,4%

Autres Bureaux Entrepôts Autres Total portefeuille

Développements
121 M€

8%

(1) Taux de rendements : Loyers / Valeurs d’actifs hors droits. Les loyers comprennent les surfaces 
vacantes à 80% de la VLM. Les projets de développement ne sont pas inclus.

103 M€

Total portefeuilleBureaux Entrepôts
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Régions
 98%

Ile de 
France

2%

Régions
100%

Ile de 
France 9%

Ouest 
Parisien 

45%

La 
Défense 

30%

Paris QCA 
16%

 
 

          

   

 

·  15 actifs principalement situés dans les 
quartiers d’affaires parisiens 

·  Hautes prestations techniques 

·  3 actifs supérieurs à 24 000 m²  

·  Surface moyenne : 10 967 m² 

·  Locataires de premier rang, dont 
PricewaterhouseCoopers, AXA, Scor 

 

 

 

·  Valeur de portefeuille :        
1 176 M€ (1) 

·  Valeur moyenne du m² 
bureaux : 6 700€ (1) 

·  Loyer moyen par an par m² : 
453 € 

·  Rendement: 6,9% (2) 

 

 

 

·  Taux d’occupation 
financière des immeubles 
en exploitation de 97,2% 

·  Maturité moyenne ferme 
des baux supérieure à 6 ans 

 

   

·  16 actifs principalement situés en régions 

·  Surface moyenne : 29 606 m² 

·  Principal locataire : Easydis (groupe Casino) 

 

 

 

·  Valeur de portefeuille :    
212 M€ (1) 

·  Valeur moyenne  par m² : 
450€ (1) 

·  Loyer moyen par an par m² : 
46€ 

·  Rendement: 10,4% (2) 

 

 

·  Taux d’occupation 
financière de 100% 

·  Maturité moyenne ferme 
des baux supérieure à 5 ans 

 

   

·  Portefeuille composé de deux hôtels 

-  Actifs situés à Cap Breton (hôtel et centre 
européen de rééducation sportive), loués 
à la Générale de Santé 

·  Surface moyenne: 6 610 m² 

 

 

·  Valeur de portefeuille :        
26 M€ (1) 

·  Valeur moyenne par m² :     
2 000€ (1) 

·  Rendement: 8,1%  

 

 

Un patrimoine de bureaux essentiellement Parisien QCA et Ouest 
Parisien

(1) Hors projets de développement
(2) Taux de rendements : Loyers / Valeurs d’actifs hors droits. Les loyers comprennent les surfaces vacantes à 80% de la VLM

Bureaux

Entrepôts

Autres actifs

Secteur Répartition géographique Description du patrimoine
Valorisation hors droits au 

30/06/2009
Indicateurs opérationnels
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Réalisations du premier 
semestre 2009
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Premier semestre 2009 : Forte activité en asset management

• Forte activité pour étendre la durée
ferme des baux 

• 14 baux pour 61 000 m²

• 35 M€ de loyers annualisés

• Principaux baux :
• PWC et IFF(36 000 m²) sur Crystal Park

• Axa (6 300 m²) sur Messine

• Regus (4 900 m²) sur Colisée

• Bull (13 000 m²) sur Saint Ouen Biron

• Nouvelles locations
• env. 2 500 m² (dont 1 800 m² pour Dulud)

• 1 M€ de loyers annualisés

63 500m² de renégociations et 
locations

Dulud (Neuilly)
• 13 mois de travaux pour 3 M€
• Surface de 1 800 m²
• Loué à MTV

Dieumegard (Saint-Ouen)
• 11 mois de travaux pour 10 M€
• Surface de 5 700 m²
• Loué à Kuoni

Charles de Gaulle (Neuilly)
• 16 mois de travaux pour 3 M€
• Surface de 1800 m²
• En commercialisation

Rénovations  
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Plus de 125 M€ de cessions au 1er semestre 2009, générant plus de 
25 M€ de trésorerie nette et 56 M€ de remboursement de dette

Moreuil 
• Entrepôt situé dans la Somme

• Date de cession : 27 mai 2009

• Prix net vendeur : 9 M€

Clichy
• Immeuble en développement 
• Date de cession : 28 mai 2009
• Taux de rendement (2) : 7,20%
• Prix net vendeur : 79 M€
• Locataire : SNCF

31 rue des Peupliers
• Immeuble de bureaux situé à

Boulogne
• Date de cession : 30 juin 2009
• Taux de rendement (1) : 8,20%
• Prix net vendeur : 5 M€
• Locataires : A-Novo, Atlantis TV

Radisson (murs & fonds)

• Hôtel situé à Boulogne Billancourt

• Date de cession : 31 mars 2009

• Taux de rendement (1) : 6,50%

• Prix net vendeur : 34 M€

(1) Loyer à la date de cession / Prix net vendeur augmenté des droits et frais de mutations (5,6% à 6,2% s elon la valeur de l’actif)
(2) Loyer à la livraison de l’immeuble en novembre 2009 
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Opérations de développement

Projet Grenelle Projet Boulogne Projet Mistral (Gare de Lyon)

Actif Localisation Livraison
Avancement au 

30 juin 2009
Prix de 

VEFA
SHON Type Commentaires

Grenelle Paris XVème Q4 2009 75% (travaux en cours) 86 M€ 12 227 m² VEFA

Belvédère Boulogne Q4 2010 33% (travaux en cours) 114 M€ 14 894 m² VEFA
200 M€ 27 121 m²

Développement optionnel
Mistral Paris XIIème 2011 Permis purgé 61 M€ 7 106 m² Restructuration Option de sortie

261 M€ 34 227 m²

En cours de 
commercialisation
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Résultats financiers
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17 M€ 16 M€

30 juin 2008 30 juin 2009

Indicateurs financiers

ANR de reconstitution

Progression du résultat récurrent par action 
de  8% à périmètre comparable

Résultat récurrent

Résultat opérationnel

L’ANR de liquidation  au 30/06/2009 s’élève à 13,6€ p ar action 
contre 25,3€ par action au 31/12/2008

0,7€ / action 0,6€ / action

30 juin 2008 30 juin 2009

Résultat opérationnel  (74 606)  (179 309)

Résultat opérationnel avant variation de 
juste valeur et résultats de cessions

44 613 42 513

 par action dilué 1,8 €             1,6 €             

27,6 €

-  9,2 €

-  0,4 €

+  0,6 €-  2,5 €-  0,6 €

 15,6 €

ANR par
action dilué
31/12/2008

Hausse des
taux de

capitalisation

Variation de
valeur de la
dette et des

swap

Distribution Résultat
récurrent

Autres
éléments

ANR par
action dilué
30/06/2009
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Compte de résultat – chiffres clés

en M€
1er 

semestre 
2009

1er 
semestre 

2008

Variation
annuelle

Variation à 
périmètre 
constant

Loyers nets – Bureaux 36,9 40,9 �  10% �  2%

Loyers nets – Entrepôts 10,1 9,9 �  3% �  4%

Loyers nets - Autres Actifs 1,0 1,6 �  42% �  4%

Total Loyers nets 48,0 52,5 �  8 % �  3%

Ajustements de juste valeurs & résultats de cessions -221,8 -119,3

Résultat Net part du groupe -211,4 -105,1

Résultat Récurrent 16,2 17,5 �   7% �  13%

Résultat Récurrent par action dilué (en €) 0,6 0,7 �  11% �   8%
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28,828,8

46,749,1

68,3

90,9
95,0

102,3103,5

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 >2016

44,5

58,0

79,680,0
85,5

99,599,8
102,9103,5

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 >2016

Focus loyers : Des cash-flows locatifs très sécurisés
Loyers annualisés (en M€) 

Par date de prochaine option de sortie

Baux sécurisés à long terme :
• Maturité des baux de 7,4 années en moyenne

• Maturité ferme des baux de 5,8 années en moyenne (+ 1 an versus Décembre 2008)

Taux d’occupation financière du patrimoine de 97,7%

Sécurité des cash-flows 
• 88% des loyers sécurisés jusqu’en 2011

• 45% jusqu’en 2014 

Locataires de premier plan: risque de défaut très f aible

Loyers annualisés (en M€) 
Par date de fin de bail

� Bureaux

� Entrepôts

� Autres actifs
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+  107,8 M€

-  4,7 M€

-  1,3 M€

+ 1,6 M€

+  103,5 M€

Loyer annualisé au
31/12/2008

Commercialisations
et Indexation

Renégociations de
baux

Impact de cessions
des actifs

Loyer annualisé au
30/06/2009

Focus loyers : Consolidation des loyers annualisés

Bridge des loyers annualisés (1)

(1) - Loyers de base indexés des baux signés au 30 juin 2009

• Diminution de 2,8% des loyers
annualisés à périmètre constant en
2009, après allègements de loyers
et allongements de 3 ans des maturités
fermes sur 30% des baux.

• 9 M€ de gisements de loyers pour le
deuxième semestre 2009 :

• dont 2,2 M€ de potentiel de loyer
lié à la vacance au 30/06/2009

• dont près de 7 M€ de potentiel
de loyer pour les actifs rénovés et
en cours de construction
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Bilan – chiffres clés : dette nette stable et trésorerie importante

Indicateurs Principaux éléments du bilan

Actif Passif

Immeubles de 
bureaux

1 176 M€

Autres actifs 
immobiliers: 26 M€

Entrepôts
212 M€

Développements (2)

121 M€

Trésorerie: 
109 M€

Capitaux 
propres

327 M€

Dette bancaire
1 161 M€

Autres dettes (4)

223 M€

Valeur d’actif (1) :

1 535 M€

Autres actifs (3) : 
67 M€

(1) Hors droits
(2) Boulogne, Grenelle, Mistral évalués au coût historique
(3) Créances clients, immobilisations corporelles
(4) Dettes fiscales et sociales, dettes fournisseurs

ANR 

Dette

Trésorerie

406 M€

69,3%

1 161 M€

LTV nette 

109 M€

722  M€

168 M€

1 218 M€

63,1%

30/06/2009 31/12/2008

Valeur d’actif 1 535 M€ 1 790 M€

13,6 € 25,3 €Par action
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+  101 M€
-  236 M€

-  131 M€

1 885 M€
1 619 M€

Valorisation DI
au 31/12/2008

Travaux et
VEFA

Taux de
capitalisation

Cessions Valorisation DI
au 30/06/2009

Valeur du patrimoine et évolution des taux de rendement

Baisse des valeurs de juin 2009 de 11% à périm ètre comparable (1), en raison 
de la hausse des taux de rendements.

5,6%

6,8%

8,1%

5,1%

Déc.
2007

7,7%

9,3%

6,4%

6,9%

Evolution des rendements fin 2007/ mi 2009
(loyers annualisés (2) / valorisation HD (3))

(2) Surfaces vacantes incluses à 80% de la VLM
(3) Hors projets de développement

Déc.
2008

Portefeuille CLL

Bureaux

Bridge des valorisations 2008 vs 30/06/2009

Entrepôts

Autres actifs

(1) Incluant les projets de développement évalués sur la base de leur 
juste valeur depuis le 30 juin 2009 

Juin 
2009

8,1%

10,4%

6,9%

7,4%
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2%

13%

0% 0%

78%

7%

0%
0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Endettement au 30/06/2009 : une situation solide

• Coût moyen : 4,6%

• Maturité moyenne : 2,4 années

• 100% de la dette nette est à taux fixe

Trésorerie au 30 juin 2009 1 052 M€

ICR (1)

LTV nette (2)

(1) Covenant ICR du Groupe : 1,20

(2) Dette consolidée nette de trésorerie / Valorisation hors droits optimisés

30/06/09

1,64 1,67

58,3% 63,1%

Evolution des ratios bancaires du groupe
Prochaine échéance de refinancement

en 2011

30/06/08 31/12/08

1,99

69,3%

Dette nette au 30 juin 2009 109 M€
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Marché boursier
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34,0 €

13,6

25,4 €

31,5 €

39,1 €

38,4 €

5
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3500

4000

Cours CLL ANR de liquidation Indice SIIC France

Parcours boursier

• Décote au 24 août par rapport à
l’ANR de 38%

• Distribution proposée en mars 2009 
de 2,5 € par action

Cours déconnecté des fondamentaux de Compagnie la Lu cette et du marché physique

30 juin 200931 décembre 2006

Source: Euronext

• MSREF Turque Sarl 94,7%

• Flottant 5,3%

Nombre d’actions 
au 30/06/2009 

Nombre de titres 
échangés / jour

sur un an glissant

26,1 millions

2 262 titres 

Mai 2007 :
Distribution : 1,3 €
Rendement : 3%

Mars 2009 :
Distribution : 2,5 €
Rendement : 28%

Mai 2008 :
Distribution : 1,3 €
Rendement : 6%

€
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RRéésultats financierssultats financiers
Perspectives 
et Stratégie
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Perspectives du deuxième semestre 2009

Poursuite du programme de cessions, dont 65% de l’o bjectif de 200 M€ déjà réalisé.

Objectifs locatifs : 
• Nouvelles surfaces disponibles : Grenelle, Neuilly (Charles de Gaulle), … avec un potentiel de loyer de près de    

7 M€.

• Consolidation des cash flows : discussions engagées  avec des locataires significatifs

Gestion de la dette : préparation des refinancement s 2011

Perspectives de marché du deuxième semestre 2009 : un marché de l’immobilier de bureaux toujours 
attentiste


