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COMMUNIQUE DE PRESSE
Paris, le 10 mai 2006

REVENUS LOCATIFS DU PREMIER TRIMESTRE 2006 : + 2,6% 
RESULTAT NET part du Groupe : + 47.6% 

En millions d’euros 1T 2006
non audit�

1T 2005
non audit�

Δ

Revenus locatifs 135,5 132,0 2,6%
Bureaux 79,3 80,9 -1,9%

R�sidentiel 51,6 51,2 0,8%
Autres segments 4,6 - ns

Exc�dent brut d’exploitation 1 111,0 100,2 10,7%
Cash-flow courant avant imp�t 2 78,5 65,8 19,3%
R�sultat net part du Groupe 3 171,7 116,3 47,6%

Par action – en euros 4

R�sultat net par action 4 2,86 1,97 45,6%
Cash-flow courant avant imp�t par action 2-4 1,31 1,11 17,7%

1 des immeubles et activit�s de services et r�sultat des cessions de l’exercice d�duction faite des frais de 
fonctionnement et avant ajustement de juste valeur des immeubles

2 incluant le r�sultat des cessions de l’exercice
3  apr�s variation de juste valeur des immeubles et des instruments financiers
4 sur la base du nombre moyen d’actions (hors auto-contr�le) : 59 963 300 au premier trimestre 2006 et 

59 157 294 au premier trimestre 2005

Pour une plus grande transparence vis-�-vis des march�s financiers, GECINA a d�cid� de 
publier d�s 2006, des r�sultats trimestriels (non audit�s), en compl�ment des indicateurs 
d’activit� habituels (revenus locatifs).

Activit� locative du premier trimestre 2006

Les loyers de GECINA ont enregistr� une hausse sensible de 2,6% au cours du premier 
trimestre 2006, et ont atteint 135,5 millions d’euros. Par segment, les bureaux et les actifs 
r�sidentiels ont majoritairement contribu� � cette �volution, avec respectivement 79,3 
millions et 51,6 millions d’euros de revenus locatifs. Les nouveaux actifs acquis � la fin de 
l’ann�e 2005, logistique et h�tels, ont, quant � eux, g�n�r� 4,6 millions d’euros de loyers. A 
structure �gale et hors surfaces en vente, la progression moyenne est de 3,1% : 2,0% pour 
les bureaux et 4,9% pour les actifs r�sidentiels. 

Le taux d’occupation reste �lev�, � 96,3% en moyenne (93,8% pour les bureaux, 98,4% 
pour le patrimoine r�sidentiel et 97,9% pour les nouveaux produits), compar� � 96,6% au 
premier trimestre 2005. Plus de 8 000 m� de bureaux ont �t� relou�s au cours du premier 
trimestre, se traduisant par une augmentation moyenne de 4,4% du loyer de relocation. En 
outre, 2 500 m� de bureaux ont fait l’objet d’une premi�re location. Enfin, 491 
appartements ont �t� relou�s au cours du trimestre, sur la base d'une hausse moyenne de 
1,4% du loyer de relocation.



2

Acquisitions r�centes et cessions  

Au d�but de l’ann�e, conform�ment � son plan strat�gique, GECINA a r�alis� de 
nombreuses acquisitions et a investi 791 millions d’euros dans de nouveaux actifs. Ces 
nouvelles acquisitions comprennent trois immeubles de bureaux situ�s � Paris, repr�sentant 
une surface totale de 44 500 m�tres carr�s, et int�grant de nouveaux projets de 
d�veloppement. Le Groupe s’est �galement port� acqu�reur de murs d’�tablissements de 
sant� (28 h�pitaux) c�d�s par G�n�rale de Sant�, leader du secteur priv� hospitalier en 
France. 

Cette r�cente acquisition permet � GECINA d’int�grer un nouveau segment, l’immobilier de 
la sant�, conform�ment � sa politique de diversification. Cet investissement initial de 536 
millions d’euros fera l’objet d’un partenariat financier que la Soci�t� a l’intention de  
concr�tiser par la mise en place d’une structure d�di�e (SIIC - Soci�t� d’Investissement 
Immobilier Cot�) d�s la finalisation de l’acquisition pr�vue au troisi�me trimestre 2006. 
L’op�ration s’accompagne de baux d’une dur�e de 10 � 14 ans et de loyers fixes, r�visables 
tous les ans en fonction de l’inflation. 

Lors du premier trimestre 2006, GECINA a c�d� 25 millions d’euros d’actifs comprenant 32 
appartements (4 362 m�). Au cours de cette m�me p�riode, le Groupe n’a pas r�alis� de 
cession d’immeubles de bureaux. Les cessions ont �t� effectu�es � un prix sup�rieur de 
23% par rapport aux valeurs d’expertise enregistr�es dans les comptes au 31 d�cembre 
2005 et ont g�n�r� 3,6 millions d’euros de plus-values, et � un prix sup�rieur de 8% par 
rapport � la valeur lot. Conform�ment au plan strat�gique, GECINA pr�voit d’acc�l�rer le 
rythme des rotations d’actifs, � la fois de bureaux et r�sidentiels, � partir du deuxi�me 
semestre 2006. 

R�sultats avant variation de juste valeur  

L’exc�dent brut d’exploitation (EBE) est en progression de 10,7% et s’�l�ve � 111 millions 
d’euros. La baisse des frais g�n�raux et des frais de personnel, -33,4% au total, vient 
�galement contribuer � l’am�lioration des performances du Groupe, en compl�ment de la 
croissance des revenus locatifs. Cette baisse s'explique notamment par la provision d'une 
partie des frais li�s � l'offre publique d'achat sur le premier trimestre 2005.

La dette financi�re nette est de 3 185 millions d’euros � fin mars 2006, en l�g�re baisse par 
rapport � la fin de l’ann�e 2005 (3 230 millions d’euros). Le co�t de la dette est en baisse 
et s’�tablit � 4,15% contre 4,63% en 2005 (moyenne annuelle), malgr� l’augmentation des 
taux, et gr�ce � sa couverture � 98% par des taux fixes. 

Au premier trimestre 2006, le r�sultat net consolid� part du Groupe, avant variation de la 
juste valeur des immeubles et des instruments financiers, atteint 74,6 millions d’euros, en 
progression de 26%.

R�sultat apr�s variation de la juste valeur 

GECINA estime � 62 millions d’euros la variation de la juste valeur de son portefeuille 
d’immeubles pour le premier trimestre 2006. Cette estimation est bas�e sur une analyse 
interne des immeubles dont les conditions ont chang� depuis le 31 d�cembre 2005 
(nouveaux baux sign�s, hausses de loyers sup�rieures � l’indexation du march�, 
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restructurations achev�es ou offres re�ues d’acheteurs potentiels), et conduit � une hausse, 
� structure �gale, de 0,88% par rapport � la derni�re expertise externe effectu�e en 
d�cembre 2005. Les hypoth�ses concernant les loyers de march� ou les taux de 
capitalisation demeurent inchang�es par rapport � la pr�c�dente �valuation. Cette 
�valuation sera, par cons�quent, revue par les experts lors de la prochaine campagne 
d’expertises, en vue de la publication des r�sultats du premier semestre 2006.  

En compl�ment, GECINA a enregistr�, apr�s variation de la juste valeur des instruments 
financiers et en raison de l’�volution des taux d’int�r�t, un profit de 36,1 millions d’euros. 

Le r�sultat net part du Groupe, apr�s variation de la juste valeur des immeubles et des 
instruments financiers, s’�tablit � 171,7 millions d’euros pour le premier trimestre 2006, en 
progression de 47,6% par rapport au premier trimestre 2005. 

Avec un patrimoine de pr�s de 9 milliards d’euros, GECINA est le premier acteur priv� 
fran�ais cot� de l’immobilier locatif. 

Contact analystes et investisseurs : Contact presse :

GECINA KEIMA Communication
R�gine Willemyns Alix H�riard Dubreuil
T�l : +33 (0)1 40 40 62 44 T�l: +33 (0)1 56 43 44 62 
Juan Carlos Calvo
T�l : +33 (0)1 40 40 62 21 / 34 91 418 30 18
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Annexes

Compte de r�sultats (en millions d’euros)

1T 2006 
IFRS

non audit�

1T 2005 
IFRS

non audit�

% 
Var.

Loyers - bureaux 79,3 80,9 -1,9%
Loyers - r�sidentiel 51,6 51,2 0,8%
Loyers - autres segments 4,6 0,0 n.s.

Total produits d’exploitation bruts 135,5 132,0 2,6%
Charges sur immeubles -15,8 -14,5 8,7%
Marge locative nette 119,7 117,5 1,9%

Services & autres produits 1,4 1,8 -21,4%
Services & autres charges -0,4 0,0 n.s.
Charges de personnel -8,0 -8,3 -4,0%
Frais de gestion -5,3 -11,7 -54,4%
R�sultats de cessions d’actifs 3,6 1,0 273,2%
Exc�dent brut d’exploitation (avant variation de juste 
valeur)

111,0 100,2 10,7%

Variation de la juste valeur des immobilisations 62,0 61,1 1,6%
Exc�dent brut d’exploitation (apr�s variation de juste 
valeur)

173,0 161,3 7,3%

Amortissements -0,4 -0,6 -33,5%
Frais financiers nets -32,5 -34,5 -5,6%
Variation de la juste valeur des instruments 
financiers

36,1 9,9 265,5%

R�sultat avant imp�t 176,2 136,1 29,4%
Imp�ts -4,3 -10,4 -44,9%
Int�r�ts minoritaires -0,2 9,4 -97,8%

R�sultat net consolid� (part du Groupe) 171,7 116,1 47,6%

Par action (en euros)
1T 2006 

IFRS
non audit�

1T 2005 
IFRS

non audit�

% 
Var.

Nombre moyen d’actions (hors autocontr�le) 59 963 300 59 157 294 1,4%

Cash flow courant avant imp�t par action (euros) 
- incluant le r�sultat des cessions de l’exercice

1,31 1,11 17,7%

R�sultat par action (euros) 
- sans variation de juste valeur des immeubles et des 
instruments financiers

1,24 1,00 24,3%

R�sultat net par action (euros) 2,86 1,97 45,6%
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Bilan (en millions d’euros)

ACTIF mars 2006
non audit�

d�cembre 
2005

El�ments non courants 8 306,0 8 476,0
Immeubles de placement 
(juste valeur)

8 069,2 8 233,8

Immeubles en restructuration 139,6 144,7
Immeubles d’exploitation 73,8 74,1
Autres immobilisations corporelles 3,0 3,1
Immobilisations incorporelles 2,1 2,2
Immobilisations financi�res 9,6 10,1
Imp�ts diff�r�s 8,7 7,9

El�ments courants 727,0 463,6
Immeubles en vente 461,7 220,6
Stocks 34,8 34,9
Clients et autres cr�ances 96,0 95,1
Charges constat�es d’avance 13,9 3,1
Instruments d�riv�s 21,9 40,5
Disponibilit�s et valeurs mobili�res 98,7 69,4

Total Actif 9 033,1 8 939,6

PASSIF mars 2006
non audit�

d�cembre 
2005

Capital et r�serves 5 280,9 5 105,7
Capital 466,6 466,6
Primes d’�mission, de fusion, 
d’apport

1 854,0 1 854,0

R�serves consolid�es 2 766,5 2 111,8
R�sultat consolid� Groupe 171,7 649,9
Int�r�ts minoritaires 22,1 23,4

Dettes non courantes 2 745,4 2 774,7
Dettes financi�res 2 636,6 2 657,5
Instruments d�riv�s 8,1 13,9
Imp�ts diff�r�s passifs 63,1 60,0
Dettes fiscales et sociales 4,1 8,9
Provisions risques et charges 33,5 34,4

Dettes courantes 1 006,8 1 059,1
Part court terme des dettes 
financi�res

647,2 642,0

Instruments d�riv�s 3,7 57,1
D�p�ts de garantie 62,4 64,6
Fournisseurs 62,8 63,5
Dettes fiscales et sociales 200,5 192,1
Autres dettes 27,2 38,3
Produits comptabilis�s d’avance 3,0 1,4

Total Passif 9 033,1 8 939,6


