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Prix de l’Offre : 2,06 euros par action Gecimed 

Durée de l’Offre : 10 jours de négociation 

 

Informations relatives aux caractéristiques,  

notamment juridiques, financières et comptables, de Gecina 

 

 
Le présent document relatif aux autres informations de la société Gecina a été déposé auprès de l’Autorité des marchés 

financiers (1’« AMF») le 22 juin 2011, conformément aux dispositions de l’article 231-28 du règlement général de 

l’AMF et à son instruction n°2006-07 du 25 juillet 2006. Ce document a été établi sous la responsabilité de la société 

Gecina.  

 
Le présent document intègre par référence le document de référence de Gecina déposé auprès de l’AMF le 8 mars 2011 

sous le numéro D.11-0104 et complète la note d’information conjointe relative à l’offre publique de retrait suivie d’un 

retrait obligatoire visant les actions de la société Gecimed, initiée par la société Gecina, sur laquelle l’AMF a apposé 

son visa n°11-248 par une déclaration de conformité en date du 21 juin 2011. 

 

Des exemplaires du présent document et de la note d’information sont disponibles sur les sites Internet de l’AMF 

(www.amf-france.org) et de Gecina (www.gecina.fr) et peuvent être obtenus sans frais auprès de Gecina, 14-16, rue des 

Capucines, 75084 Paris cedex 02, et de Natixis, 47, quai d’Austerlitz, 75013 Paris. 

 

 

http://www.amf-france.org/
http://www.gecina.fr/
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1. INFORMATIONS REQUISES AU TITRE DE L’ARTICLE 231-28 DU REGLEMENT 

GENERAL DE L’AMF  

 

Conformément aux dispositions de l’article 231-28 du Règlement général de l’AMF, il est précisé que les 

informations relatives aux caractéristiques, notamment juridiques, financières et comptables de Gecina 

(« Gecina » ou la « Société ») figurent dans le document de référence de Gecina pour l’exercice social au 31 

décembre 2010 déposé auprès de l’AMF le 8 mars 2011 sous le numéro D.11-0104, sous réserve de ce qui 

est indiqué dans le présent document.  

 

Ce document est disponible sur les sites Internet de l’AMF (www.amf-france.org) et de Gecina 

(www.gecina.fr). Il peut par ailleurs être obtenu sans frais auprès de Gecina, 14-16, rue des Capucines, 

75084 Paris cedex 02, et de Natixis, 47, quai d’Austerlitz, 75013 Paris. 

 

Les faits nouveaux significatifs intervenus depuis le dépôt du document de référence précité sont inclus       

ci-après dans le présent document.  

 

 

 

http://www.amf-france.org/
http://www.gecina.fr/


 

 

2. COMMUNIQUES DE PRESSE DIFFUSES DEPUIS LE DEPOT DU DOCUMENT DE 

REFERENCE 

 

 

2.1 Communiqué de presse en date du 1
er

 avril 2011 

 

Acquisition d’un portefeuille de 30 établissements médico-sociaux pour 230 M€ 

 

Gecimed, filiale de Gecina dédiée à l’immobilier de santé, a signé le 29 mars 2011 un protocole d’accord 

valant promesse avec la société Foncière Sagesse Retraite (FSR) pour l’acquisition de 30 maisons de 

retraite médicalisées (132.000 m² pour une capacité de 2 700 lits). Ces établissements, répartis sur 

l’ensemble du territoire français, sont exploités par les groupes DVD (26 EHPAD) et Korian (4 EHPAD) sur 

la base de baux triple nets d’une durée résiduelle de 8.5 ans fermes. L’opération sera finalisée au courant du 

mois de juin 2011. 

 

Cet investissement permet à Gecina de diversifier et d’équilibrer son portefeuille d’actifs de santé grâce à 

une exposition accrue au secteur médico-social. Gecina initie également un partenariat avec le groupe 

DVD, leader français de la prise en charge des personnes âgées qui exploite 208 établissements, soit plus de 

16 500 lits en France. 

 

Le montant de cette transaction s’élève à 230 M€, générant un rendement net de 6.36%. Par ailleurs, un 

programme de travaux de restructurations et d’extensions qui s’étendra de 2011 à 2013 est d’ores et déjà 

prévu pour un coût additionnel de 26 M€, qui engendrera près de 2 M€ de loyers additionnels. Dès lors, le 

rendement net total de l’opération s’élèvera à 6.43%. 

 

Gecina atteint ainsi dès 2011 son objectif d’accroître la valeur de son portefeuille d’immobilier de santé à 

près de 1 Md€ et confirme son leadership sur ce marché. Le patrimoine de Gecimed comprend désormais 

près de 8 000 lits répartis entre 70 établissements sur toute la France. 

 

Gecina a été conseillé dans cette opération par l’étude notariale Wargny Katz, les cabinets d’avocats 

Fairway pour les aspects juridiques, Bredin Prat et CMS BFL pour les aspects fiscaux, Catella en tant 

qu’expert immobilier ainsi que PwC pour l’audit comptable et Ariane Santé pour l’audit exploitation. 

 

 

2.2 Communiqué de presse en date du 4 mai 2011 

 

Activité au 31 mars 2011 : 

Résultat récurrent cohérent avec la prévision de -7% en rythme annuel 

 

 Loyers stables à périmètre courant et en recul limité de -1.4% à périmètre comparable, en ligne 

avec les anticipations du Groupe 

 Amélioration du taux d’occupation  

 Résultat récurrent en baisse de -7.6% au travers de la hausse des frais financiers 

 Gecina confirme sa prévision d’une baisse de son résultat récurrent de -7% en 2011 

 

 

Chiffres clés 

 

Le Conseil d’administration de Gecina, réuni sous la présidence de Bernard Michel le 3 mai 2011, a 

examiné les comptes au 31 mars 2011. 

 

 



 

En millions d’euros 31-mars-10 31-mars-11 Var. (%) 

    
Loyers bruts 157.8 157.9 +0.0% 

    
Excédent Brut d'Exploitation avant cessions 126.9 128.7 +1.5% 

    
Résultat récurrent 90.6 83.7  -7.6% 
                                  par action (en €) 1.49 1.37  -7.8% 

Chiffres non audités    

voir détail en annexe    
 

 

Amélioration du taux d’occupation, mais encore des effets d’indexations négatives 

 

Revenus locatifs bruts stables à périmètre courant et en baisse de -1.4% à périmètre comparable 

 

Les revenus locatifs bruts ressortent à 157.9 M€ à fin mars 2011, stables à périmètre courant par rapport au 

1
er

 trimestre 2010, les loyers provenant des investissements et acquisitions (+8.9 M€) ayant plus que 

compensé les pertes de loyers engendrées par les cessions (-7.1 M€). A périmètre comparable, le recul des 

loyers est limité à -1.4%, en ligne avec les prévisions du Groupe, notamment sous l’impact de prises d’effet 

des renégociations de baux effectuées en 2010 et d’indexations encore négatives sur l’immobilier de bureaux 

et la logistique. Gecina devrait bénéficier d’une indexation positive sur l’ensemble de son patrimoine à 

compter du 2
nd 

semestre 2011. 

 

En millions d'euros 31-mars-10 31-mars-11 Variation (%) 

      Périm. courant 
Périm. 

comparable 
Total Groupe 157.8 157.9 0.0% -1.4% 
Bureaux 86.9 86.7 -0.2% -3.5% 
Résidentiel 46.9 45.4 -3.2% 1.5% 
Santé 10.8 12.7 16.9% 2.2% 
Logistique 8.3 8.1 -2.6% -3.0% 
Hôtels 4.8 4.9 2.0% 4.5% 

 

 

Amélioration du taux d’occupation financier (TOF) moyen par rapport à 2010 

 

Le taux d’occupation financier moyen du Groupe s’établit à 96.2% au 1
er

 trimestre 2011, marquant un net 

redressement par rapport à 2010 (94.3%). Cette amélioration provient notamment de l’exclusion du 

portefeuille de logistique (soit 119 M€) actuellement sous promesse de vente auprès de Carval, et dont le 

taux de vacance s’affichait en 2010 à 41%. Le taux d’occupation s’affiche également à un niveau élevé en 

immobilier de bureaux à 96.9% grâce à la prise d'effet des baux au T4 2010 pour les immeubles en 

développement livrés en 2010, et les acquisitions d'immeubles occupés. 

 

TOF moyen 31-mars-10 31-déc-10 31-mars-11 
Pôle Economique 94.2% 92.7% 95.7% 
Bureaux 95.9% 95.3% 96.9% 
Logistique 80.1% 71.7% 77.1% 
Hôtels 100.0% 100.0% 100.0% 
Pôle Démographique 98.8% 97.6% 97.3% 
Résidentiel 98.6% 97.4% 96.4% 
Santé 100.0% 100.0% 100.0% 
Résidences étudiants 97.8% 96.2% 98.4% 
Total Groupe 96.0% 94.3% 96.2% 



 

 

Le résultat récurrent est impacté par la hausse des frais financiers 

 

La marge locative est en léger recul (30pb) à 91.0% par rapport au 31 mars 2010. La baisse provient 

notamment de l’accroissement de la vacance en logistique sur cette base de comparaison, ainsi que de la 

consolidation en intégration globale du projet Beaugrenelle depuis le 2
ème

 semestre 2010. 

 

Le résultat récurrent ressort en baisse de -7.6% à fin mars 2011, au travers de la hausse sensible des frais 

financiers. Le coût moyen de la dette ressort à 3.99% au 1
er

 trimestre 2011 contre 3.53% au 1
er

 trimestre 

2010. Cette progression est conforme aux prévisions, et Gecina confirme que le coût moyen de la dette 

ressortira à 4.15% en 2011. 

 

En millions d'euros (Chiffres non audités)  31-mars-10 31-mars-11 Var. (%) 
    
Revenus locatifs bruts 157.8 157.9 +0.0% 

    
Charges sur immeubles (38.7) (37.7) -2.7% 
Charges refacturées 24.8 23.3 -6.3% 
    
Revenus locatifs nets 143.9 143.5 -0.3% 

    
Revenus nets des immeubles & services 0.9 1.4 +57.1% 
Frais de structure (17.9) (16.2) -10.0% 
    
Excédent Brut d'Exploitation avant cessions 126.9 128.7 +1.5% 

    
Frais financiers nets (36.3) (45.0) +24.1% 
    
Résultat récurrent 90.6 83.7 -7.6% 

 

Avancées du programme de rotation d’actifs  

 

Le montant total des cessions engagées à ce stade s’élève à 295 M€. Il correspond d’une part à    78 M€ de 

ventes d’actifs signées à fin mars 2011, portant sur un immeuble de bureaux (34 M€) et des actifs 

résidentiels vendus par lots (45 M€). Gecina a d’autre part signé pour 217 M€ de promesses de vente : 119 

M€ sur le portefeuille logistique cédé au fonds Carval, 57 M€ d’actifs résidentiels par lots et 41 M€ d’actifs 

de bureaux.  

 

Parallèlement, les investissements se sont élevés à 44 M€ sur le 1
er

 trimestre 2011. 230 M€ supplémentaires 

seront investis au travers de l’acquisition du portefeuille d’immobilier de santé FSR qui sera finalisée en 

juin prochain. En plus des projets actuellement en développement, Gecina étudie également des opportunités 

d’investissements en immobilier de bureaux, selon un équilibre entre actifs loués ou pré-loués et spéculatifs, 

ainsi qu’en immobilier de santé.  

 

Perspectives 

 

Le recul du résultat récurrent sur le trimestre est cohérent avec la prévision de Gecina d’une baisse de -7% 

de cet indicateur en 2011. Le 2
nd

 semestre devrait bénéficier d’une indexation positive sur les revenus 

locatifs.  

 

 

 

 

 



 

 

ANNEXES 
 

 

1- Activité par segment 

 

Bureaux (55% des loyers du Groupe) 

 

Les loyers du 1
er

 trimestre sont en recul de -0.2% à périmètre courant et de -3.5% à périmètre comparable. 

Ce segment a bénéficié des loyers engendrés par les actifs loués au cours du 2
ème

 semestre 2010 (Anthos et 

Origami notamment), ainsi que des loyers des acquisitions (Les Portes d’Arcueil). Le recul à périmètre 

comparable reflète l’impact d’une indexation encore négative ainsi que des effets de renégociations de baux 

effectives à partir du 2
ème

 semestre 2010. 

 

Le taux d’occupation financier moyen s’établit à 96.9%. Les surfaces vacantes au 31 mars 2011 représentent 

près de 45 157 m² dont 3 576 m² sont déjà commercialisés, tandis que les libérations à venir concernent 24 

600 m². 

 

L’activité locative au 1
er

 trimestre a essentiellement porté sur la location des 15 000 m² de l’immeuble Velum 

à Lyon. Cet actif, actuellement en cours de construction, sera livré fin 2012 et a été loué sur un bail de 12 

ans dont 9 ans fermes. Aucune surface significative n’a fait l’objet de renégociations ou renouvellement au 

cours du 1
er

 trimestre 2011. 

 

Résidentiel (29% des loyers du Groupe) 

 

Les loyers du 1
er

 trimestre enregistrent un recul de -3.2% à périmètre courant, qui traduit l’impact des 

cessions réalisées en 2010. Les revenus locatifs progressent toutefois de +1.5% à périmètre comparable, 

sous l’effet conjugué des indexations et relocations.  

 

Au total, 27 177 m² (427 lots) ont été reloués ou ont fait l’objet de nouvelles locations, les relocations se 

traduisant par des loyers supérieurs de +9.4% aux loyers précédents.  

 

Le taux d’occupation reste élevé à 96.4%, quoiqu’inférieur aux moyennes historiques du Groupe en raison 

de l’arrêt des locations sur le patrimoine lyonnais dans le cadre du processus de cession de ce patrimoine.  

 

Le portefeuille de résidences pour étudiants, commercialisées par Gecina sous la marque Campuséa, est 

constitué de 8 résidences en exploitation (1 189 logements) présentant une très bonne occupation (98.4%). 1 

résidence est en cours de livraison et 1 résidence est en cours de restructuration (soit 243 logements). 

 

Santé (8% des loyers du Groupe) 

 

Les loyers du 1
er

 trimestre 2011 enregistrent une progression de +16.9% à périmètre courant par rapport au 

1
er

 trimestre 2010. Cette hausse provient des loyers engendrés par la livraison de l’Hôpital privé du Havre et 

de la clinique de Gien en 2010.  

A périmètre comparable, les loyers progressent de +2.2% grâce à une indexation favorable ainsi qu’à des 

loyers additionnels engendrés par des travaux.  

 

Logistique (5% des loyers du Groupe) 

 

Le taux de vacance de cette activité s’est nettement résorbé, passant de 28.3% en 2010 à 22.9% au 1
er

 

trimestre 2011, suite à la sortie du portefeuille de 119 M€ actuellement sous promesse de vente auprès de 

Carval, dont le taux de vacance ressort à 41%.  

Les loyers à périmètre courant s’affichent en baisse de -2.6% et de -3% à périmètre comparable, notamment 

sous l’impact d’une indexation négative.  

 



 

Hôtels (3% des loyers du Groupe) 

 

Au 31 mars 2011, les loyers de l’activité Hôtellerie enregistrent une progression de +2% à périmètre 

courant, et de +4.5% à périmètre comparable. Cette activité, impactée par les cessions réalisées en 2010, 

bénéficie d’une indexation favorable.  

 

La marge locative du Groupe n’a fléchi que légèrement à 91,0% contre 91,3% à fin mars 2010, et ce malgré 

le tassement substantiel enregistré par le pôle logistique. 

  

2- Rotation des actifs 

 

Les cessions réalisées au 1
er

 trimestre portent sur 17 084 m² et s’élèvent à 78.3 M€, répartis entre 45 M€ 

d’actifs résidentiels vendus par lots et 34 M€ correspondant à un actif de bureaux. 217 M€ de cessions 

supplémentaires sont actuellement sous promesse de vente, répartis entre 119 M€ sur un portefeuille 

logistique, 57 M€ d’actifs résidentiels par lots et 41 M€ d’actifs de bureaux. 

 

Le montant total des cessions présente un écart positif de 13.2% avec la valeur bloc au 31 décembre 2010 

pour les actifs résidentiels et de 3.9% sur l’immeuble de bureaux. Le différentiel de 13.2% sur les cessions 

par lots d’actifs résidentiel par rapport à la dernière valeur bloc est inférieur à la moyenne constatée sur les 

5 dernières années par Gecina (25%). En effet, la valorisation de ces actifs mis en vente au 31 décembre 

2010 avait progressé plus que la moyenne du portefeuille résidentiel (+27.4% vs. +12.4% à périmètre 

courant pour l’ensemble du patrimoine résidentiel), le Groupe disposant d’une forte visibilité sur les prix de 

cession. 

 

Les investissements du 1
er

 trimestre s’élèvent à 44 M€. L’essentiel des décaissements relatifs au pipeline de 

développement aura lieu au 2
ème

 trimestre 2011, notamment au travers du paiement à livraison de 

l’immeuble Horizons pour 299 M€. De même, l’acquisition du portefeuille d’immobilier de santé FSR (30 

établissements médicaux-sociaux) pour 230 M€ ne sera finalisée qu’en juin 2011. 

 

3- Compte de résultat simplifié et résultat récurrent 

 
En millions d'euros (Chiffres non audités)  31-mars-10 31-mars-11 Var. (%) 

    

Revenus locatifs bruts 157.8 157.9 +0.0% 

    

Charges sur immeubles (38.7) (37.7) -2.7% 

Charges refacturées 24.8 23.3 -6.3% 

    

Revenus locatifs nets 143.9 143.5 -0.3% 

    

Revenus nets des immeubles & services 0.9 1.4 +57.1% 

Frais de structure (17.9) (16.2) -10.0% 

    

Excédent Brut d'Exploitation avant cessions 126.9 128.7 +1.5% 

    

Frais financiers nets (36.3) (45.0) +24.1% 

    

Résultat récurrent 90.6 83.7 -7.6% 

    

  31-mars-10 31-mars-11 Var. (%) 

    

Nombre moyen d'actions hors autocontrôle 60 864 445 60 992 253 +0.2% 

    

Résultat récurrent par action (en euros) 1.49 1.37 -7.8% 



 

 

2.3 Communiqué de presse en date du 16 mai 2011 

 

Gecina envisage de déposer un projet d’offre publique de retrait  

suivie d’un retrait obligatoire visant les actions de Gecimed 

 

Gecina, qui détient 98,6% de Gecimed, envisage de déposer un projet d’offre publique de retrait suivie d’un 

retrait obligatoire visant les actions de la société Gecimed. Gecina estime en effet qu’il n’est plus opportun 

de conserver sa filiale Gecimed en tant que structure cotée.  

 

Le cabinet Ricol Lasteyrie & Associés a été désigné en qualité d’expert indépendant par le conseil 

d’administration de Gecimed, à l’effet de délivrer une attestation d’équité sur le prix d’offre qui sera fixé par 

Gecina.  

 

Ce projet d’offre devrait être déposé auprès de l’Autorité des marchés financiers le 31 mai 2011. Dans cette 

attente, le cours de l’action Gecimed est suspendu. Le paiement d’un dividende de 0.17 € par action, qui 

sera proposé à l’Assemblée générale de Gecimed le 30 mai 2011, n’est pas remis en question par cette 

opération. 

 

 

2.4 Communiqué de presse en date du 24 mai 2011 

 

L’Assemblée Générale Mixte réunie le 24 mai 2011, sous la présidence de Monsieur Bernard Michel, a 

approuvé les comptes de l’exercice 2010 ainsi que la totalité des résolutions présentées par le Conseil 

d’administration. 

 

Le résultat des votes sera prochainement disponible sur le site internet du Groupe : www.gecina.fr 

 

Dividende 

 

L’Assemblée Générale a décidé de verser un dividende par action de 4,40 euros en numéraire, qui sera mis 

en paiement le 30 mai prochain. 

 

Réorganisation du Conseil d’administration  

 

A l’occasion de l’arrivée à leur terme des mandats de quatorze administrateurs, l’Assemblée Générale a 

procédé à la réorganisation du Conseil en diminuant le nombre de ses membres et en mettant en place un 

renouvellement échelonné des mandats des administrateurs.  

 

Le mandat du Président du conseil d’administration, Monsieur Bernard Michel, a été renouvelé par le 

Conseil d’administration, réuni à l’issue de l’Assemblée, pour la durée de son mandat d’administrateur, soit 

jusqu’à l’Assemblée Générale qui se tiendra en 2014 afin d’approuver les comptes de l’exercice 2013. 

 

Le Conseil d’administration, est désormais composé comme suit : 

 

Bernard Michel, Président 

Jean-Jacques Dayries (1) 

Nicolas Diaz  

Philippe Donnet (1) 

Vicente Fons  

Rafael Gonzalez de la Cueva (1) 

Sixto Jimenez  

Metrovacesa, représentant permanent Eduardo Paraja 

Jean-Yves Nicol (1) 

Predica, représentant permanent Jean-Jacques Duchamp (1) 



 

Helena Rivero 

Joaquin Rivero 

Victoria Soler  

Antonio Trueba 

 

 (1) Administrateurs indépendants 

 

Offre publique de retrait suivie d’un retrait obligatoire visant les actions de Gecimed 

 

A la suite du communiqué diffusé le 16 mai dernier, il est précisé que le Conseil d’administration de Gecina 

du 24 mai 2011 a fixé le prix de l’offre publique de retrait et du retrait obligatoire à 2,06 euros par action, et 

a entériné la décision de déposer ce projet d’offre le 31 mai prochain. Ce prix tient compte du paiement du 

dividende de 0,17 euro par action Gecimed devant intervenir le 8 juin prochain, avant l’ouverture de l’offre. 

Le Conseil d’administration de Gecimed devrait rendre son avis motivé sur ce projet d’offre le 30 mai, au vu 

du rapport de l’expert indépendant. 

 

 

 

 



 

 

3. ATTESTATION DE LA PERSONNE RESPONSABLE DE L’INFORMATION RELATIVE A 

GECINA 

 

 

« J’atteste que le présent document, qui a été déposé  et diffusé le 22 juin 2011, soit au plus tard la veille du 

jour de l’ouverture de l’Offre, comporte l’ensemble des informations requises par l’article 231-28 du 

règlement général de l’Autorité des marchés financiers et par l’instruction 2006-07 dans le cadre de l’offre 

publique de retrait suivie d’un retrait obligatoire portant sur les actions Gecimed, initiée par Gecina. Ces 

informations sont, à ma connaissance, conformes à la réalité et ne comportent pas d’omission de nature à en 

altérer la portée. » 

 

 

Christophe Clamageran 

Directeur Général  

 

 


