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Présentateur
Commentaires de présentation
Monsieur le Président, Mesdames et Messieurs les Délégués .
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Les points marquants de l’année 2015 

1 
 
Des montants 
investis en 
immobilier toujours 
en augmentation 
 
 
 
 

2 
 
La poursuite 
généralisée de  
la baisse des taux 
de rendement 
attendus face à  
un coût de l’argent 
très faible 
 

3 
 
Des valeurs 
locatives faciales 
en tendance 
haussière sur les 
meilleurs secteurs 
 
 
 

Présentateur
Commentaires de présentation
Rappelons ce qui s’est passé en 2015 et évoquons les tendances de 2016 :
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Engagements étrangers Engagements français

Investissements en immobilier tertiaire 
en France 

Présentateur
Commentaires de présentation
Suite au redémarrage des volumes investis en immobilier en France depuis l’année 2010 confirmant le rôle de valeur refuge détenu par l’immobilier, l’année 2015 apparaît comme une année encore plus exceptionnelle que les années précédentes avec près de 25 Mds € d’investissements sur le marché français supérieure à la moyenne des 10 dernières années (+ 11 % par rapport à 2014) dont 18 Mds € par le seul secteur des bureaux en Ile-de-France.
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Investissements en bureaux  
en Île de France 

Présentateur
Commentaires de présentation
Pour la 7ème année consécutive, le marché français est animé majoritairement par les investisseurs français (59,1 % en 2015) avec néanmoins une réapparition des investisseurs Nord-Américains représentant 17,3 % des investissements. En parallèle, les fonds d’investissements restent les acteurs les plus présents avec 38 % des investissements suivis des investisseurs institutionnels en progression qui représentent 37 % de ce marché de l’investissement en 2015.Au plan sectoriel, les immeubles de bureaux confirment leur attractivité et restent l’investissement privilégié avec un poids de 72 %  tandis que l’Ile-de-France attire près de 84 % des engagements avec un poids important pour Paris intra-muros (38 % du tout).
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Évolution du taux de rendement 
Bureaux Paris QCA 
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Présentateur
Commentaires de présentation
La remontée des valeurs immobilières observée depuis 5 ans notamment sur les meilleurs actifs de bureaux s’est poursuivie induite par la poursuite de la baisse des taux de rendement attendus par les investisseurs sur ces immeubles de qualité en raison d’un coût de l’argent restant très bas et ainsi d’un très bon niveau de « prime de risque ». 
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Loyer ‘’ Prime’’  
Paris QCA 

Loyer moyen Paris QCA  
(première main) 

Loyer moyen IDF 
(première main) 

Loyer ‘’ Prime’’  
La Défense 

Évolution des loyers moyens annuels de bureaux 
(en €/m2 ) 
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Présentateur
Commentaires de présentation
Les loyers ont également connu une légère pression à la hausse plus ou moins marquée selon les secteurs avec la généralisation des mesures dites d’accompagnement consenties aux locataires, le niveau de ces dernières semblant néanmoins se stabiliser.Sur le 1er semestre 2016, il a encore été observé la poursuite de la compression des taux de rendement attendus pour les produits sécurisés (certains approchant les 3 %) tirant toujours les prix de ces actifs vers le haut. Les niveaux de loyers à l’inverse des années précédentes semblent se redresser dans l’ensemble de Paris intra-muros avec une stabilité des mesures d’accompagnement. En parallèle, le niveau global des investissements enregistrés sur le 1er semestre semble en hausse par rapport à la même période de 2015 avec un niveau estimé à environ 8,2 Mds €. Dans cette conjoncture en légère amélioration pour l’immobilier mais qui reste globalement incertaine, la CARMF a poursuivi sa politique sur le long terme avec une prise de risque minimum.
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Emplacements de premier ordre 
dans Paris ou première couronne  
 
 
 

Investissements directs 

 
Produits classiques  
et de qualité facilement 
commercialisables. 

Présentateur
Commentaires de présentation
En investissements directs Il a toujours été ciblé des produits classiques déjà majoritairement loués et facilement négociables.   Des emplacements de premier ordre dans Paris intramuros moins sensibles aux retournements de conjoncture.
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Investissements indirects 

Diversification (22 fonds distincts) 

par le secteur  
d’activité 

 

par les gestionnaires  
de fonds  

(16 sociétés de gestion) 

par l’implantation 
géographique 

( 12 pays couverts ) 

Présentateur
Commentaires de présentation
En investissements indirectsDes investissements diversifiés tant sur le plan géographique (métropoles régionales et pays européens avec à ce jour 11 pays couverts en Europe en sus de la France) que sur le plan du secteur d’activité (principalement commerces et activités en plus des bureaux) par l’intermédiaire de prises de participations dans divers fonds gérés par des professionnels spécialisés et disposant si nécessaire de plusieurs implantations géographiques. Ces diversifications visent néanmoins des actifs traditionnels sur des marchés matures et transparents offrant des rendements attractifs.



Assemblée générale  
des délégués 

 

Samedi 17 septembre 2016 9 Placements immobiliers 

Acquisitions 2015 

Deux immeubles à usage principal de bureaux 
situés dans les 16e et 3e arrondissements  
de Paris pour globalement  
58 M€  et  4 150 m2  

Engagements complémentaires  
dans 1 nouveau fonds à hauteur de  
10 M€  

Présentateur
Commentaires de présentation
En 2015,  sur le plan des investissements en immobilier direct, il a été procédé à 2 acquisitions pour un montant global de 58 M€ : 2 immeubles à usage de bureaux de 1 250 m² et 2 900 m² situés respectivement à Paris 16ème et à Paris 3ème. Au plan des arbitrages, il a été procédé à 1 cession d’actif durant l’exercice sur la base d’une opportunité intéressante car située au-delà des valeurs moyennes de marché. A ce titre, il a été cédé un actif au prix de 110 M€ permettant de dégager une marge de l’ordre de 95 M€.En parallèle, la CARMF a poursuivi la diversification de ses placements en engageant 1 prise de participation dans un nouveau fonds immobilier à due-concurrence de 10 M€. Au 31 décembre 2015, le montant global investi au titre des fonds immobiliers s’élève à 220 M€ sur un engagement total de 248 M€.
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81,2 % d’immobilier direct  
réparti comme suit : 

 
Divers 

6% 

Habitations 
3% 

Bureaux 
91% 

Répartition du patrimoine immobilier (hors siège) 
par rapport à sa valeur vénale estimée au 31/12/2015 

   18,8 % 
  

Parts de sociétés et 
fonds immobiliers 

Présentateur
Commentaires de présentation
Au 31 décembre 2015, le patrimoine immobilier de la CARMF (hors Siège Social) se décompose par rapport à sa valeur vénale en 81,2 % pour l’immobilier direct et  18,8 % en parts de fonds, dont :- 31 actifs immobiliers en détention directe (ou assimilée) dont 2 immeubles à usage principal de logements et 1 actif viticole. Hors actif viticole, le tout représente une superficie bâtie de l’ordre de 92 000 m² répartie selon les valeurs estimées à hauteur de 91 % en bureaux, de 3 % en logements et 6 % en actifs divers.- 22 lignes de participations dans des fonds immobiliers.
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Un patrimoine de grande qualité 

Présentateur
Commentaires de présentation
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Patrimoine immobilier  

en millions d’euros 

Loyers encaissés 40,56  36,67 38,26 

Taux d’occupation   
Bureaux (97 %)* 

Habitations (3 %)*  

 
78,84 % 
87,86 %  

 
77,90 % 
87,26 % 

 
   79,04 %** 

75,63 % 
Résultat net de gestion  
avant amortissements  

mais après impôts  30,98  26,77  28,04 

Revenus encaissés  
des parts de fonds 6,54  7,80 8,49 

 * pourcentage de répartition en valeur vénale par catégorie. 
** avec neutralisation de 2 immeubles vacants en cours de commercialisation à la vente  

et d’1 immeuble en cours de rénovation, le taux d’occupation ressort à 96,83 %. 

2013 2014 2015 

Présentateur
Commentaires de présentation
Les loyers bruts encaissés en 2015 se sont élevés à 38,26 M€, en augmentation de 4,34 % compte tenu de la cession d’un immeuble mi 2014 et de l’acquisition de 2 actifs durant l’exercice. Le résultat d’exploitation avant amortissement et après impôt ressort ainsi à 28,04 M€ en hausse de 4,72 % par rapport à 2014.  Le taux d’occupation des immeubles au 31 décembre 2015 était de 79,04 % pour les immeubles à usage de bureaux (96,83 % après neutralisation des 2 immeubles à la vente et d’un immeuble vacant à restructurer) et de 75,63 % pour les immeubles à usage d’habitation.
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Évolution des revenus du patrimoine direct  
de la CARMF 
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Évolution des revenus des participations  
dans les fonds immobiliers 

Présentateur
Commentaires de présentation
Par ailleurs, les dividendes et revenus encaissés provenant des fonds immobiliers sont en nette progression et ont atteint 8,5 M€ en 2015.



Assemblée générale  
des délégués 

 

Samedi 17 septembre 2016 15 Placements immobiliers 

 
Valeur vénale estimée 

Le patrimoine immobilier global au 31/12/2015* 
 

 
Valeur comptable 

*hors immeubles du siège 

1 159 millions d’euros 

913 millions d’euros 

Présentateur
Commentaires de présentation
 La valeur vénale de la totalité des actifs immobiliers détenus (hors Siège Social) est estimée à 1 159 millions d’euros, pour une valeur nette comptable qui s’établit à 913,4 millions d’euros. 
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Valorisation du 
patrimoine 

 34,2     41,2     41,7     43,5     50,3     47,0     44,3     46,7    dont direct 

Total  

Revenus du 
patrimoine 

Valorisation actifs immobiliers directs et indirects 
et revenus annuels (en M€) 
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Taux annuel de rendement depuis 5 ans  
du patrimoine immobilier global* 

Taux de 
rendement 

interne 

8,48 % 

Taux d’inflation 
annuel moyen 

2011 – 2015 

1,09 % 

*hors immeubles du siège 

Présentateur
Commentaires de présentation
Sur les cinq dernières années, la performance globale du patrimoine immobilier direct et indirect, intégrant à la fois les revenus et les plus-values latentes, s’établit à 8,48 % par an (9,17 % par an sur le seul immobilier direct en raison essentiellement de la plus-value dégagée sur la cession de l’actif visée précédemment). Monsieur le Président, Mesdames et Messieurs les délégués, Je vous remercie de votre attention
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