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Portugal). Tous deux sont en voie d’atteindre 6 millions de visiteurs lors de leur 1ère 
année d’exploitation.  

• Le  travail  de  revalorisation  locative  et  de  renouvellement  du mix  commercial  des 
centres mené par Klépierre en 2011  s’est  traduit par des  taux de  réversion élevés 
dans  la quasi‐totalité des pays (+18,8% en France, +11,7% au Danemark, +11,5% en 
Italie…) soit un impact positif sur les loyers de 8,1 M€ en année pleine.  

• Au total, ce sont 2 028 baux qui ont été signés en 2011, soit 11% du portefeuille en 
valeur  représentant un  supplément de  loyers annualisés de 20,4 M€  (contre +12,9 
M€ en 2010). 

• Le  taux  d’occupation  du  portefeuille  de  centres  commerciaux  de  Klépierre  se 
maintient à un niveau élevé (96,8%) et le taux d’impayés demeure faible (1,8%).  

• Le taux d’effort moyen s’établit à 11,4% pour l’ensemble du portefeuille.  
 

  
Des loyers consolidés en hausse de 3.6% dont 5.3% pour les centres commerciaux 
 
Les loyers consolidés de Klépierre progressent de 3,6% pour atteindre un montant de 945,1 
M€. A périmètre et taux de change constants, la hausse est de 1,7%.  

• La  hausse  des  loyers  des  centres  commerciaux  (875,7 M€ M€ ;  92,7%  du  total) 
s’établit à 5,3% grâce notamment à  l’impact des nouvelles surfaces. A périmètre et 
change   constants, les loyers des centres commerciaux progressent de 1,6%, portés 
par  l’impact  des  revalorisations  locatives  (+0,4%)  et  par  un  effet  positif  de 
l’indexation  (+1,2%).  Ils  sont  en  hausse  dans  la  quasi‐totalité  des  pays :  France, 
Belgique, Norvège, Suède, Danemark, Italie, Pologne, et République tchèque. 

• Suite aux cessions réalisées en 2010 et en 2011, les loyers des commerces (42,3 M€ ; 
4,5% du total) sont en retrait de 3,6%. A périmètre constant, ils sont stables.  

• Le recul des  loyers des bureaux  (27,1 M€ ; 2,9% du total) s’explique également par 
les ventes d’actifs réalisées en 2010 et 2011. A périmètre constant, la progression de 
6,3%  provient  principalement  de  la  commercialisation  de  surfaces  vacantes  dont 
celles de l’immeuble Séreinis (Issy‐les‐Moulineaux) en septembre 2011. 

 
Cash‐flow et résultat en hausse 
 
Le cash‐flow d’exploitation (810,2 M€) est en hausse de 3,0% en part totale (+3,0% en part 
du groupe). Le cash‐flow net courant part du groupe s’établit à 371,1 M€ (contre 365,3 M€ 
en  2010).  Le  cash‐flow  net  courant  par  action  progresse  de  1,8%  et  atteint  1,99  €  par 
action.  
 
Le résultat net part du groupe s’établit à 142,4 M€, en hausse de 14,3%. 
 
ANR (EPRA NNNAV) par action en hausse de 11,5% à 31,4 € 
 
L’actif net réévalué de liquidation (EPRA NNNAV1) par action s’inscrit à 31,4 €, en hausse de 
3,2 € par rapport au 31 décembre 2010, soit une progression de 11,5%. L’actif net réévalué 

                                                 
1 Hors droits, après fiscalité latente et mise en valeur de marché des instruments financiers. 
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de remplacement2 s’élève à 35,7 € par action, contre 32,3 € un an plus tôt. Pour mémoire, 
Klépierre a procédé au versement d’un dividende par action de 1,35 € le 14 avril 2011.  
 
La valeur du patrimoine hors droits atteint 16,2 Md€ en part  totale, en hausse de 7,0%, 
grâce notamment à la création de valeur liée aux nouvelles surfaces ouvertes depuis moins 
de 5 ans. Le taux de rendement moyen (hors droits) retenu par les experts s’établie à 6,3% 
en baisse de 10 pbs sur 12 mois. A périmètre constant, la valeur du patrimoine progresse de 
4,9% par rapport au 31 décembre 2010, bénéficiant à  la fois de  la compression des taux de 
rendement (pour un impact de +1,8%) et d’un effet loyers (pour un impact de +3,1%).    
 
Le montant  total  des  investissements  réalisés  en  2011  s’élève  à  651,9 M€ et  se  répartit  
entre : 

• Des actifs déjà en exploitation ou récemment ouverts à  l’image du Millénaire (Paris, 
France) et à Aqua Portimão (Algarve, Portugal) inaugurés au mois d’avril 2011 ; 

• Des acquisitions ciblées : notamment un  retail park adjacent au centre commercial 
détenu par Klépierre à Rimini (Italie) et permettant l’extension de la galerie à horizon 
2014  ainsi  que,  fin  novembre  2011,  le  centre  régional  de  Roques‐sur‐Garonne 
(Toulouse, France), permettant à Klépierre de renforcer ses positions dans une zone 
urbaine puissante ; 
Les projets encore en développement : 298,0 M€ d’investissements majoritairement 
dédiés  aux  grandes  ouvertures  de  2012  (St‐Lazare  Paris  en  France  et  Emporia  à 
Malmö en Suède).  
 

Le montant des cessions (187,1 M€ hors droits) est en  ligne avec  l’objectif fixé pour 2011 : 
ces ventes ont été réalisées à des montants supérieurs de 5,5% en moyenne aux dernières 
valeurs d’expertise externes.  
 
 
Nouvelle diminution du ratio de LTV  en baisse à 45,8% 
 
L’endettement net consolidé s’établit à 7 618 M€ au 31 décembre 2011, contre 7 325 M€ un 
an  plus  tôt.  L’amélioration  du  ratio  d’endettement s’est  néanmoins  poursuivie  :  au 
31 décembre 2011,  le  ratio  Loan‐to‐Value a ainsi été  ramené à 45,8%  (contre 47,2% à  fin 
2010).   
 
Au cours de l’exercice, Klépierre a procédé avec succès à la levée de près de 900 M€ sur les 
marchés bancaires et obligataires et disposait au 31 décembre 2011 de 928 M€ de lignes de 
crédit disponibles. 
 
 
Amélioration du profil financier : refinancement des principales échéances 2012‐2013  
 
Depuis  janvier  2012,  le  montant  des  financements  bancaires  en  euros  (utilisés  et  non 
utilisés) arrivant à échéance au cours de la période 2012‐2013 a été ramené de 1 669 M€ à 
244 M€. Deux lignes bancaires d’un montant global de 1 000 M€ venant à échéance en juin 
                                                 
2 Droits compris, avant fiscalité latente et mise en valeur de marché des instruments financiers. 
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2013  ont  été  refinancées  par  deux  nouvelles  lignes  de  500  M€  chacune  à  échéance 
respectivement 2016 et 2018.  Klépierre a renoncé par ailleurs, par anticipation, à une ligne 
de crédit de 425 M€ arrivant à échéance en juin 2012 et non utilisée.  
 
L’endettement en couronnes norvégiennes et suédoises à échéance 2012‐2013 s’élève à 609 
M€ (dont 136 M€ en billets de trésorerie). Steen & Strøm qui dispose par ailleurs de 83 M€ 
de lignes de crédit disponibles, continue de bénéficier d’un accès très satisfaisant au marché 
de  la  dette  scandinave :  le  renouvellement  d’une  ligne  de  crédit  de  258  M€  venant  à 
échéance en octobre 2012 est actuellement en cours. 
 
Accélération des cessions avec un objectif de 1 Md€ à fin 2013 dont 500 M€ en 2012 
 
Klépierre a décidé d’intensifier  le  rythme des ventes d’actifs matures ou non stratégiques. 
Un premier portefeuille de 1 Md€ a été  identifié avec un objectif de  réalisation avant  fin 
2013. A  ce  jour, 140 M€ d’actifs  sont d’ores et déjà  sous promesse ou  sous protocole de 
vente, permettant d’escompter au moins 500 M€ de cessions en 2012.  
 
L’accélération  du  plan  d’arbitrage  permettra  de  contribuer  au  financement  des 
développements tout en participant au renforcement du profil financier du groupe. 
 
La réalisation du programme de cessions et  le renforcement des fonds propres attendu du 
paiement du dividende en actions permettront d’abaisser le ratio LTV de l’ordre de 2% à fin 
2012.  L’objectif est de poursuivre  la  réduction déjà engagée du  ratio  LTV pour parvenir à 
terme à un ratio cible de l’ordre de 40%.  
 
Important réservoir de croissance ; deux ouvertures majeures de centres commerciaux en 
2012  
 
Klépierre poursuit sa politique d’allocation de ressources focalisée sur les régions offrant une 
assise solide en termes de pouvoir d’achat et des perspectives démographiques favorables.  
 
Après avoir ouvert avec succès  les centres Le Millénaire  (Paris) et Aqua Portimão  (Algarve, 
Portugal),  le  Groupe  dispose  toujours  d’un  important  pipeline  de  développement  de  3,3 
Md€  composé de 18 projets de création ou d’extension de centres commerciaux à horizon 
2016 et  concentré  sur  la  France et  la  Scandinavie. Ce pipeline  se décompose en 0,9 Md€  
engagés  (0,5 Md€    décaissés),  1,4 Md€   maîtrisés  et  1,0 Md€  identifiés. Deux  nouveaux 
centres ouvriront leurs portes en 2012 : 

• l’espace  commercial  St‐Lazare  Paris  en  France  (ouverture  le  21  mars)  est  déjà 
entièrement  commercialisé.  Il  accueillera  un  mix  commercial  alliant  enseignes 
internationales  puissantes  (Desigual,  Guess,  Hema,  Kiko,  L’Occitane,  Sephora, 
Swarovski,  Virgin,  …),  nouveaux  concepts  (Esprit,  Lush,  Muji  to  go,)  et  offre 
alimentaire  particulièrement  qualitative  (Carrefour  City,  Monop’,  restauration  à 
emporter…). La plupart de ces enseignes ont fait évoluer leur concept pour l’adapter 
à la spécificité du commerce en gare. 
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Au  2ème  rang  européen  en  termes  de  trafic,  la  gare  Saint‐Lazare  constitue  le  1er 
quartier de commerces et d’affaires de la capitale et un pôle de convergence majeur 
accueillant chaque jour 450 000 voyageurs et un million de visiteurs.  

  
• le  centre  commercial  Emporia  à Malmö  en  Suède  (ouverture  le  25  octobre)  est 

commercialisé à 86% et  rassemblera  les grands noms de  la distribution  scandinave 
(Clas Ohlsson,  Cubus,  KappAhl, Gina  Tricot,  Lindex, Willys…)  aux  côtés  de  grandes 
enseignes internationales initiant ou intensifiant leur développement en Scandinavie 
(H&M, G‐Star, Levis, Ralph Lauren, Esprit, Tommy Hilfiger, Vero Moda, Jack & Jones, 
Desigual, Gant, Deichman…). 

 
Dans  un  contexte  d’expansion  sélective  des  enseignes,  le  bon  déroulement  de  la 
précommercialisation  de  ces  centres  est  une  nouvelle  démonstration  de  la  qualité  et  de 
l’attractivité des projets conçus et développés par les équipes de Klépierre. 
 
Les autres opérations engagées sont des extensions de centres commerciaux déjà établis au 
sein de zones de chalandise attractives en France et dont  les ouvertures vont se succéder 
d’ici 2016 : Claye‐Souilly au 4ème trimestre 2012, Perpignan Claira et Rives d’Arcins à Bègles 
en 2013, Carré Jaude 2 à Clermont‐Ferrand en 2014 et Besançon Pasteur en 2015. 
 
En  2011,  cinq  projets  ont  franchi  une  étape  significative  et  sont  venus  compléter  le 
portefeuille  de  projets  maîtrisés :  les  extensions  de  L’esplanade  (Louvain‐la‐Neuve, 
Belgique),  du  centre  Romagna  Center  (Rimini,  Italie),  d’Allum  (Suède)  et  les  projets  de 
création de centre d’Odense (Danemark) et de Chaumont (France) sont désormais en phase 
d’étude avancée. 
 
Dividende proposé de 1,45€ par  action en hausse de 7,4%  avec option de paiement en 
actions  
 
La bonne marche de  l’activité du Groupe et  la confiance dans ses perspectives conduisent 
Klépierre à proposer une augmentation de  la politique de distribution pour  la porter à 75% 
du  cash‐flow  net  courant  part  du  groupe  contre  70%  en  2011  et  60%  en  2010.  En 
conséquence,  il  sera  soumis  à  l’approbation  de  l’assemblée  générale  des  actionnaires  du 
12 avril 2012  le  paiement  d’un  dividende  de  1,45  €/action  au  titre  de  l’année  2011,  en 
hausse  de  7,4%  par  rapport  à  l’année  précédente.  Les  actionnaires  auront  la  possibilité 
d’opter pour un paiement en actions ce qui contribuera au renforcement des fonds propres. 
Les actions nouvelles  seront émises avec une décote de 10%3. BNP Paribas, actionnaire à 
hauteur de 50,9% du capital, a d’ores et déjà  fait part de son  intention d’opter pour cette 
modalité de règlement4. 
 
Perspectives 
 
Le Groupe confirme d’année en année, sa position d’acteur  leader dans  le développement 
de centres commerciaux en Europe. Pour  les années à venir,  la dynamique du Groupe sera 

                                                 
3 Par rapport à la moyenne des cours d’ouverture des vingt séances de bourse précédant  le jour de l’assemblée générale diminué du 
montant du dividende. 
4 A confirmer en fonction du cours de l’action pendant la période d’option. 
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notamment portée par les ouvertures de nouvelles surfaces qui vont se succéder en France, 
en Scandinavie et en Belgique.  
 
Grâce  aux marges  de manœuvre  dont  il  s’est  doté,  le  Groupe  dispose  d’une  excellente 
visibilité sur sa liquidité et le coût de ses ressources financières.  
 
Pour  l’année 2012,  les revenus de Klépierre devraient progresser de  l’ordre de 4% dont 2 à 
2,5% à périmètre constant. 
 
Après prise en compte d’un léger renchérissement du coût de la dette et hors augmentation 
du nombre d’actions  liée à  l’option de paiement du dividende en actions,  le cash‐flow net 
courant  par  action  2012  devrait  légèrement  progresser,  avec  une  hausse  attendue  à  un 
niveau comparable à celle enregistrée en 2011. 
 
Laurent  Morel,  Président  du  Directoire  de  Klépierre  a  déclaré :  « Les  performances 
opérationnelles enregistrées en 2011 sont une nouvelle démonstration de l’attractivité des 
centres commerciaux de Klépierre ainsi que de la capacité du Groupe à offrir aux enseignes 
une plateforme de choix en Europe et à être le partenaire de leur expansion. L’accélération 
de notre programme de cessions va nous permettre à la fois de renforcer le profil financier 
du Groupe, et de contribuer au financement de notre pipeline de développement.  
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  31/12/2011     31/12/2010 

  

Variation 
2011/10 

  

Variation à 
change et 
périmètre 
constants 

           
Loyers  945,1  912,2 3,6%     1,7%
Centres commerciaux  875,7  831,7 5,3%     1,6%
Commerces  42,3  43,8 ‐3,6%     0,0%
           
Bureaux  27,1  36,7 ‐26,1%     6,3%
           
Honoraires  85,1  76,4 11,4%       
           
CHIFFRE D'AFFAIRES TOTAL 1030,3  988,6 4,2%       
           
Cash‐flow net courant 
par action (€)  1,99     1,96     1,8%       
           
Dividende 
par action (€)  1,45 1     1,35     7,5%       
           

   31/12/2011     30/06/2011     31/12/2010    
Variation
sur 12 mois 

          
Valeur du patrimoine 
(part totale, hors droits)  16 176     15 623     15 114     7,0% 

           
ANR de remplacement 2 

par action (€)  35,7     33,3     32,3     10,5% 

EPRA NNNAV 3 

par action (€)  31,4     29,2     28,1     11,5% 
 

1 Soumis au vote des actionnaires lors de l’assemblée générale du 12 avril 2012. 
2 Droits compris, avant fiscalité latente et mise en valeur de marché des instruments financiers.  
3 Hors droits, après fiscalité latente et mise en valeur de marché des instruments financiers.  
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A propos de Klépierre 
 

Acteur majeur de  l’immobilier de  commerces en Europe, Klépierre, Société d’investissement  immobilier  cotée 
(SIIC), détient un patrimoine valorisé à 16,2 milliards d'euros au 31 décembre 2011. Ce dernier se compose de 
271 centres  commerciaux détenus dans 13 pays d’Europe  continentale  (92,7%), de murs de  commerces  via 
Klémurs (3,1%) et d’immeubles de bureaux parisiens (3,4%). Klépierre a pour premier actionnaire BNP Paribas, à 
hauteur de 50,9%. Investisseur à long terme, Klépierre maîtrise la conception, la gestion et la valorisation de son 
patrimoine à travers ses filiales Ségécé et Steen & Strøm, 1ère foncière scandinave de centres commerciaux. La 
combinaison de ces acteurs au sein d’un même groupe fait de ce dernier le partenaire indispensable des villes et 
des enseignes pour la réussite dans la durée des projets commerciaux. 
Klépierre est cotée sur Euronext ParisTM, membre des indices SBF 80, CAC Large 60, EPRA Eurozone, membre 
des indices développement durable DJSI World et Europe, FTSE4Good, ASPI Eurozone et membre des registres 
d’investissement Ethibel Excellence et Pioneer. Klépierre a également été classée par GRESB (Global Real 
Estate Sustainablity Benchmark), en 2011, en 7ème position parmi les foncières cotées européennes - 
compartiment Green Stars. Cette présence marque l’engagement du Groupe dans une démarche volontaire de 
développement durable. 
 
Pour en savoir plus : www.klepierre.com  
 
 

 CALENDRIER DU PAIEMENT DU DIVIDENDE 
  12/04/2012  Assemblée générale 
  20/04/2012  Date de détachement du dividende 
  20/04/2012  Début de la période d’option 
  04/05/2012  Fin de la période d’option 
  21/05/2012  Création et cotation des actions nouvelles 
      Paiement en espèces du dividende 

 
 
 
 
 
AGENDA 

 
12/04/2012           Assemblée générale 
 
25/04/2012           Chiffre d'affaires 1er trimestre 2012 
 

en actio 

 
 
 
 
 
KLÉPIERRE 
Julien ROUCH / julien.rouch@klepierre.com 
Tél : 01 40 67 53 08  

DDB FINANCIAL
Isabelle LAURENT (Presse) / isabelle.laurent@ddbfinancial.fr  
Tél : 01 53 32 61 51 
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1. ETATS FINANCIERS CONSOLIDES AU 31/12/2011 
ETAT DU RESULTAT GLOBAL (format EPRA) 

 

en milliers d'€  31 décembre 2011 31 décembre 2010

Revenus locatifs 958 745 930 170
Charges sur terrain (foncier) ‐3 662 ‐2 700
Charges locatives non récupérées ‐37 574 ‐38 338
Charges sur immeuble (propriétaire) ‐65 868 ‐61 359

Loyers nets 851 641 827 773

Revenus de gestion, d'administration et d'autres activités 85 135 76 486
Autres produits d'exploitation 20 375 22 042
Frais d'études ‐1 720 ‐3 995
Frais de personnel ‐109 938 ‐104 630
Autres frais généraux ‐38 472 ‐35 408
Dotations aux amortissements et provisions des immeubles de placement ‐304 671 ‐407 848
Dotations aux amortissements et provisions des immobilisations incorporelles et corporelles ‐9 572 ‐8 471
Provisions ‐3 665 ‐861

Produits sur cessions d'immeubles de placement et de titres de participation 187 803 327 357
Valeur nette comptable des immeubles de placement et des titres de participation cédés ‐121 469 ‐200 046
Résultat de cessions d'immeubles de placement et titres de participation 66 334 127 311

Profit sur vente d'actifs court terme 0 ‐1 859

Dépréciation des écarts d'acquisition 0 ‐1 100

Résultat opérationnel 555 447 489 440

Dividendes et provisions nettes sur titres non consolidés 161 ‐94
Coût de l'endettement net ‐315 760 ‐295 418
Variation de valeur des instruments financiers ‐21 376 ‐958
Effet des actualisations ‐293 ‐575
Quote‐part résultat des sociétés mises en équivalence 1 483 1 736

Résultat avant impots 219 662 194 131

Impôts sur les sociétés ‐21 885 ‐11 690

Résultat net de l'ensemble consolidé 197 777 182 441

dont
Part du Groupe 142 414 124 574
Participations ne donnant pas le contrôle 55 363 57 867

Nombre moyen d'actions non dilué 186 336 909 186 738 812
Résultat global non dilué par action en euros 0,8 0,7
Nombre moyen d'actions dilué 186 336 909 186 738 812
Résultat global dilué par action en euros 0,8 0,7

en milliers d'€ 
31 décembre 
2011

31 décembre 
2010

Résultat net de l'ensemble consolidé 197 777 182 441

Autres éléments du résultat global comptabilisés directement en capitaux propres ‐163 845 40 785
      Résultat de cession d'actions propres ‐1 246 ‐132
      Partie efficace des profits et pertes sur instruments de couverture de flux de trésorerie (IAS 39) ‐145 774 ‐23 307
      Profits et pertes de conversion ‐44 516 61 509
      Impôt sur les autres éléments du résultat global 27 691 2 715

Quote‐part des autres éléments du résultat global des entreprises associées 0 0

Résultat global total 33 932 223 226
dont
Part du Groupe ‐12 899 157 022
Participations ne donnant pas le contrôle 46 831 66 204

Résultat global non dilué par action en euros ‐0,1 0,8

Résultat global dilué par action en euros ‐0,1 0,8
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ETAT CONSOLIDE DE LA SITUATION FINANCIERE (format EPRA) 

en milliers d'€ 
31 décembre

2011
31 décembre

2010
Ecarts  d'acquis i tion  134 647 132 264
Immobi l i sations  incorporel les 30 462 24 146
Immobi l i sations  corporel les  et encours 28 244 27 693
Immeubles  de  placement 11 064 739 10 879 023
Immeubles  de  placement en cours  de  construction 748 084 795 600
Participations  dans  les  entreprises  associées 19 914 21 101
Autres  acti fs  non courants 22 490 40 095
Instruments  dérivés  non courants 97 028 28 207
Impôts  di fférés  acti fs 101 285 84 566

ACTIFS NON COURANTS  12 246 893 12 032 695

Immeubles  de  placement destinés  à  la  vente 61 418 0
Stocks 408 454
Cl ients  et comptes  rattachés 98 939 100 108

Autres  créances 312 627 319 890
      Créances fiscales 37 471 36 731
      Autres débiteurs 275 156 283 159
Ins truments  dérivés  courants 0 20 024
Trésorerie  et équiva lents  trésorerie 287 088 300 557

ACTIFS COURANTS 760 480 741 033

TOTAL ACTIF  13 007 373 12 773 728

Capita l 265 507 265 507
Primes 1 569 970 1 569 970
Réserve  léga le 26 551 25 476
Réserves  consol idées 92 739 412 279
      Actions propres ‐101 088 ‐70 133
     Réserve de couverture ‐327 941 ‐220 980
      Autres réserves consolidées 521 768 703 392
Résultat consol idé 142 414 124 574
Capitaux propres  part du Groupe 2 097 181 2 397 806
Participations  ne  donnant pas  le  contrôle 1 326 040 1 267 666

CAPITAUX PROPRES 3 423 221 3 665 472

Pass i fs  financiers  non courants 6 856 237 5 952 508
Provis ions  long terme 13 602 10 523
Engagements  de  retra i te 14 389 12 864
Instruments  dérivés  non courants 454 455 279 060
Dépôts  et cautionnements 142 135 142 186
Impôts  di fférés  pass i fs 429 481 434 714

PASSIFS NON COURANTS 7 910 299 6 831 855

Pass i fs  financiers  courants 1 079 811 1 618 400
Concours  bancaires 98 934 120 685
Dettes  fournisseurs 109 464 122 722
Dettes  sur immobi l i sations 34 084 50 943
Autres  dettes 251 509 270 077
Instruments  dérivés  courants 8 191 0
Dettes  fi sca les  et socia les 91 860 93 574
Provis ions  court terme 0 0

PASSIFS COURANTS 1 673 853 2 276 401

TOTAL PASSIF ET CAPITAUX PROPRES 13 007 373 12 773 728
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RESULTAT SECTORIEL 
 
 
 
 

 
 
 

CENTRES COMMERCIAUX COMMERCES BUREAUX NON AFFECTE GROUPE KLEPIERRE
En M€ Total  France France

31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10 31/12/11 31/12/10
Loyers 875,5 831,7 42,3           43,8           27,3         36,7         ‐            ‐            945,1         912,2        
Autres revenus locatifs 13,5 16,4 0,1             1,6             ‐            ‐            ‐            ‐            13,6           18,0          
Revenus locatifs 889,0 848,1 42,4           45,4           27,3          36,7          ‐             ‐             958,7         930,2        
Charges locatives et immobilières ‐102,6 ‐97,0 1,6 ‐            1,4 ‐            2,9 ‐           4,0 ‐           0,0            ‐             107,1 ‐        102,4 ‐       
Loyers nets 786,5 751,1 40,8           44,0           24,4          32,7          0,0            ‐             851,6         827,8        
Revenus de gestion et autres produits 103,5 96,9 0,2             1,2             1,7            0,3            0,1            0,1            105,5         98,5          
Frais de personnel ‐95,7 ‐91,0 1,4 ‐            1,6 ‐            0,5 ‐           0,6 ‐           12,2 ‐         11,4 ‐         109,9 ‐        104,6 ‐       
Frais généraux ‐30,6 ‐28,2 0,6 ‐            0,7 ‐            0,3 ‐           0,3 ‐           8,6 ‐           10,2 ‐         40,2 ‐          39,4 ‐         
EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION 763,6 728,8 38,9           42,9           25,3          32,1          20,8 ‐         21,5 ‐         807,0         782,3        
Amortissements et provisions ‐298,1 ‐408,5 9,7 ‐            2,3             9,6 ‐           11,8 ‐         0,5 ‐           0,4 ‐           317,9 ‐        418,3 ‐       
Résultat de cessions 43,4 21,0 0,3             15,7           22,6          88,8          ‐             ‐             66,3           125,5        
Quote‐part résultat des sociétés mises en équivalence 1,5 1,7 ‐              ‐              ‐             ‐             ‐             ‐             1,5             1,7            
RESULTAT SECTORIEL 510,5 343,0 29,6 60,8 38,2 109,1 ‐21,3 ‐21,8 556,9 491,2
Dividendes et provisions nettes sur titres non consolidées 0,2             0,1 ‐           
Coût de l'endettement net 315,8 ‐        295,4 ‐       
Variation de valeur des instruments financiers 21,4 ‐          1,0 ‐           
Effet des actualisations 0,3 ‐            0,6 ‐           
RESULTAT AVANT IMPÔT 219,7         194,1        
Impôt sur les sociétés 21,9 ‐          11,7 ‐         
RESULTAT NET 197,8 182,4
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tés Barjac et

exceptionne
mmeubles d

72,2 millions
. 

 à  l’assembl
’exercice 20
upe de porte
ption d’un pa
de son inten

dant la période d

3
‐2
3

les 20
3
24
‐
‐
24

31/12

e à 240,3 mi
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40,3

2/2011 31

llions d’euro
s’explique p
ssentielleme
s’expliquant 
Javel  est  dé
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ce  2010  inté
Marignan‐Ma

près apurem
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actions sera o
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offerte aux a
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M€
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‐0,1
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duction des 
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étenu  directe
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plus‐values  d
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% du montan
actionnaires.
 règlement10

%
‐16,6%
‐8,6%
‐49,4%
4,4%
NA
x 5,3
NA

31,2%
98,4%

riation

38/49 

 

d’euros en 

provisions 
de boni de 
ement  par 
ion de leur 

de  cession 
derot (Paris 

’obligation 

 dividende 
ercice 2010 
nt du cash‐
.  
0.  



 
 

 
 

9
 

 
A
m
d
e
 
K
é
 

1 

 
L
p
t
 
 
 

9. ACTIF N

9.1 EXPE
9.1.1 M

Au 31 décem
méthode con
de Klépierre 
et les valeurs

Klépierre con
été réalisées 

Montants droits 

Les missions 
prescriptions
ravail COB/C

Experts

RCGE

JLL

DTZ

NEWSEC

Auguste 
Thouard / 
BNPP Real 
Estate

NET REEVA

ERTISE DES 
Méthodolog

bre et au 30
nsiste à ajout
résultant de
s nettes issue

nfie à différe
par les expe

compris en millio

confiées au
 de  la Chart
CNC présidé 

Patrimoine

France 
(commerces 
 Italie

Espagne :  KF
Rép. tchèque
et Slovaquie 
Portugal 

Grèce 

Hongrie

France : Prog
Le Havre Cot
Le Millénaire
Pologne 

Espagne : KF

Hongrie

Belgique 

Danemark

Norvège

Suède

Norvège

Suède

Bureaux + co

LUE 

ACTIFS DU 
gie 

0 juin de chaq
ter aux fonds
e la différenc
es des compt

ents experts 
erts suivants 

ons d'euros 

x experts on
te de  l’Exper
par M. Barth

 

inclus)

FE et KFV
e
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e

I
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GROUPE 
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le soin d’év
: 

nt été condu
rtise en Eva
hès de Ruyth

Nombre 
d'actifs

254

34

37

4

7

5

4

23

6

33

8

1

3

9

6

7

3

181

Klépierre cal
mptables co
valeurs de m
és. 

valuer son pa

uites conform
luation  imm
er et selon le

En valeur1

5 620 3

1 989 1

747 4

325

306

67

124

1 533

387

363

225

250

826

838

630 4

897

362

1 272

cule son acti
nsolidés les 

marché estim

atrimoine. A

mément au C
mobilière, aux
es normes d

%
Ty

34%

12%

4%

2%

2%

0%

1%

9%

2%

2%

1%

1%

5%

5%

4%

5%

2%

8% 8%

8%

55%

16%

14%

if net réévalu
plus‐values l

mées par des

u 31 décem

Code de déo
x  recomman
e la RICS et d

ype de rapport
en juin

résumé

résumé

résumé

résumé

résumé

résumé

résumé

résumé

résumé

résumé

résumé

résumé

résumé

résumé

résumé

résumé

résumé

résumé

ué (ANR) par
latentes du p
s experts ind

bre,  les exp

ontologie de
ndations du 
de l’IVSC. 

Type de rap
en décem

détaillé + ré

détaillé + ré

détaillé + ré

détaillé + ré

détaillé + ré

détaillé + ré

détaillé + ré

détaillé + ré

détaillé + ré

détaillé + ré

détaillé + ré

détaillé + ré

détaillé + ré

détaillé + ré

détaillé + ré

détaillé + ré

détaillé + ré

détaillé + ré
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ésumé

ésumé

ésumé

ésumé

ésumé

ésumé

ésumé

ésumé

ésumé
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9.1.2 H
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aux campagn
en fonction d
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9.1.3 R
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espectiveme
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projets  scan
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s  d’euros  en
mmerces  re
ent de 91,6%
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DTZ
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d’euros hors taxe
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S 40,  le grou
es  par  les  é
ont Ferrand 
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aleur d’acqui
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ertise
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équipes  inte
(France) et 
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Valeur du pa

Pour la Scandina

Valeur du pa

Pour la Scandina

France
Belgique
France‐ Belgique
Norvège
Suède
Danemark
Scandinavie

talie

Espagne
Portugal
bérie
Pologne
Hongrie
République tchèqu
Europe centrale

Autres pays

TOTAL CENTRES CO
TOTAL COMMERCE
TOTAL BUREAUX

TOTAL PATRIMOIN

En millions d'euros

France
Belgique
France‐ Belgique
Norvège
Suède
Danemark
Scandinavie

talie

Espagne
Portugal
bérie
Pologne
Hongrie
République tchèqu
Europe centrale

Autres pays

TOTAL CENTRES CO
TOTAL COMMERCE
TOTAL BUREAUX

TOTAL PATRIMOIN

En millions d'euros

trimoine en 

avie, les variation

trimoine en 

avie, les variation

ue

OMMERCIAUX
ES

NE

s 3

ue

OMMERCIAUX
ES

NE

s 3

part totale 

ns s'entendent à p

part du gro

ns s'entendent à p

 

6 704 4
250
6 954 4
1 503
1 308
892
3 703

1 779

1 110
266
1 376
431
363
310
1 104

83

14 999 9
630
547

16 176 1

1/12/2011
E

pat

5 443 4
250
5 693 4
843
734
501
2 078

1 523

967
266
1 233
431
363
310
1 104

72

11 703 9
530
547

12 779 1

1/12/2011
E

pat

(hors droits)

périmètre et chan

upe (hors dr

périmètre et chan

41,4% 6
1,5% 2
43,0% 6
9,3% 1
8,1% 1
5,5% 8
22,9% 3

11,0% 1

6,9% 1
1,6% 2
8,5% 1
2,7% 4
2,2% 3
1,9% 2
6,8% 1

0,5%

92,7% 14
3,9% 6
3,4% 5

100,0% 15

En % du 
trimoine 
total

30/0

42,6% 5
2,0% 2
44,6% 5
6,6% 8
5,7% 6
3,9% 4
16,3% 2

11,9% 1

7,6% 9
2,1% 2
9,6% 1
3,4% 4
2,8% 3
2,4% 2
8,6% 1

0,6%

91,6% 11
4,1% 5
4,3% 5

100,0% 12

En % du 
trimoine 
total

30/0

) 

nge constants. 

roits) 

nge constants. 

A périm
coura

6 354 5,5
246 1,9
6 599 5,4
1 514 ‐0,7
1 180 10,9
890 0,3
3 584 3,3

1 746 1,9

1 099 1,0
271 ‐1,9
1 370 0,4
422 2,0
380 ‐4,3
299 3,5
1 101 0,3

92 ‐10,4

4 493 3,5
608 3,5
522 4,8

5 623 3,5

Var
06/2011

A périm
coura

5 119 6,3
246 1,9
5 364 6,1
849 ‐0,7
662 10,9
499 0,3
2 011 3,3

1 518 0,3

958 1,0
271 ‐1,9
1 229 0,4
422 2,0
380 ‐4,3
299 3,5
1 101 0,3

81 ‐10,7

1 303 3,5
512 3,5
522 4,8

2 337 3,6

06/2011

Var

mètre 
ant

A périmèt
constant

% 4,5%
% 1,9%
% 4,4%
7% 1,1%
9% 2,5%
% ‐0,7%
% 1,0%

% 0,9%

% 1,3%
9% 0,0%
% 1,1%
% 2,0%
3% ‐3,9%
% 3,5%
% 0,5%

4% ‐10,4%

% 2,4%
% 2,0%
% 5,1%

% 2,5%

iation sur 6 mois

mètre 
ant

A périmèt
constant

% 4,6%
% 1,9%
% 4,4%
7% 1,1%
9% 2,5%
% ‐0,7%
% 1,0%

% 0,9%

% 1,4%
9% 0,0%
% 1,2%
% 2,0%
3% ‐3,9%
% 3,5%
% 0,5%

7% ‐10,7%

% 2,4%
% 2,0%
% 5,1%

% 2,5%

iation sur 6 mois

tre 
*

6 156
235
6 391
1 460
1 087
844
3 392

1 638

1 066
272
1 338
401
405
275
1 082

98

13 937
597
580

15 114

31/12/201

tre 
*

4 937
235
5 172
819
610
474
1 903

1 414

928
272
1 200
401
405
275
1 082

86

10 857
502
580

11 939

31/12/201

A périmètre 
courant
8,9%
6,6%
8,8%
2,9%
20,3%
5,7%
9,2%

8,6%

4,2%
‐2,2%
2,9%
7,5%
‐10,4%
12,5%
2,1%

‐15,4%

7,6%
5,5%
‐5,8%

7,0%

Variation 
10

A périmètre 
courant

10,3%
6,6%
10,1%
2,9%
20,3%
5,7%
9,2%

7,7%

4,2%
‐2,2%
2,7%
7,5%
‐10,5%
12,5%
2,0%

‐15,7%

7,8%
5,5%
‐5,8%

7,0%

10

Variation 
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A périmètre 
constant*

6,9%
6,6%
6,8%
3,8%
6,8%
1,1%
4,0%

3,3%

3,8%
‐4,6%
2,3%
7,5%
‐6,1%
12,5%
4,8%

‐15,4%

4,9%
4,2%
5,5%

4,9%

sur 12 mois

A périmètre 
constant*

7,0%
6,6%
6,9%
3,8%
6,8%
1,1%
4,0%

3,3%

3,9%
‐4,6%
2,1%
7,5%
‐6,1%
12,5%
4,8%

‐15,7%

4,9%
4,2%
5,5%

4,9%

sur 12 mois
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