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COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE 
 

En K�  Notes 1er  semestre 
2006 

1er  semestre 
2005 retraité 

Revenus locatifs V.5 24 284 1 613 
Charges sur terrains   -128 -64 
Charges locatives non récupérées   -48 -51 
Charges sur immeubles (propriétaire)   -107 -18 

Loyers nets V.5 24 001 1 480 
Autres revenus liés aux actifs   18 17 
Frais de gestion des actifs   -499 -57 
Frais de structure   -1 585 -631 
Variation des provisions   309 3 
Frais de développement   -516 -57 
Amortissements des biens d©exploitation   -119 -33 

Frais de fonctionnement   -2 410 -775 
Autres produits   262 - 
Autres charges   -13 - 

Résultat des autres activités   249 - 
Produits cession immeubles placement   707 1 802 
VNC Immeubles de placement cédés   -700 -1 641 

Résultat de cessions des actifs V.4.2 8 161 
Solde net des ajustements de valeurs   17 461 312 
Résultat opérationnel net V.5 39 327 1 195 
Coût de l©endettement net   -18 506 -735 
Autres produits et charges financiers   -81 - 

Résultat financier  V.4.1 -18 588 -735 

Résultat avant impôt   20 739 460 
Impôt sur les sociétés V.4.3 -21 2 017 
Résultat net des entrepr ises intégrées   20 718 2 478 

Résultat net de l'ensemble consolidé   20 718 2 478 
Intérêts minoritaires   - - 
Résultat net (par t du groupe)   20 718 2 478 
Nombre de titres moyen   3 464 317 1 549 503 
Résultat par action (en Euros)   5,98 1,60 
Résultat dilué par action (en Euros)   5,97 1,60 
 
Le compte de résultat du premier semestre 2005, présenté par destination, est retraité à la méthode de la juste valeur 
appliquée au 1er janvier 2005 (cf. note II.1). 
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BILAN CONSOLIDE 
 

En K�  Notes 30/06/2006 31/12/2005 
retraité 

ACTIF       
Actifs non courants       
Immobilisations incorporelles V.3.1 187 60 
Immeubles de placement V.3.1 1 528 075 114 356 
Immeubles destinés à la vente V.3.1 5 210 1 093 
Immobilisations corporelles en cours V.3.1 4 115 3 788 
Autres immobilisations corporelles V.3.1 2 161 2 191 
Prêts et créances à long terme V.3.1 663 2 014 
Total des Actifs non courants   1 540 411 123 501 
Actifs courants       
Clients et autres créances nettes V.3.2 56 308 4 712 
Trésorerie non disponible V.3.3 25 099   
Trésorerie et équivalents de trésorerie V.3.3 6 560 5 699 
Total des Actifs courants   87 967 10 411 

TOTAL DE L'ACTIF   1 628 379 133 912 
PASSIF        
Capitaux propres        
Capital V.3.4 81 993 23 243 
Primes   38 122 2 872 
Réserves liées au capital   1 461 3 560 
Réserves consolidées   5 165 -1 845 
Résultat net (part du groupe)   20 718 4 911 
Par t des minor itaires       

Capitaux propres    147 459 32 740 
Prêt d©actionnaire V.3.5 303 300 8 500 
Dettes financières à long et moyen terme V.3.5 1 093 176 80 003 
Dépôts et cautionnement reçus V.3.5 15 883 3 033 
Autres passifs financiers V.3.5 8 942 1 
Impôts différés passifs V.3.10 982   
Total des Passifs non courants   1 422 283 91 537 
Part courante des dettes financières V.3.6 30 782 6 035 
Dettes fournisseurs et autres dettes V.3.6 26 826 2 665 
Impôts courants V.3.6 1 028 936 
Total des Passifs courants   58 636 9 636 
TOTAL DU PASSIF   1 628 379 133 912 
 
Le bilan au 31 décembre 2005 est retraité à la méthode de la juste valeur appliquée au 1er janvier 2005 (cf. note II.1). 



I . CHIFFRES CLES AU 30 JUIN 2006 
 
Afin de mesurer sa performance, le groupe définit les trois indicateurs clés suivants : 
 

�  Le Résultat Opérationnel Net représente le résultat net part du groupe y compris les 
variations de juste valeur hors résultat financier et charge d’ impôt. 

 
�  Le Cash-Flow Récurrent correspond au résultat net part du groupe corrigé des dotations 

aux amortissements et provisions, des variations de juste valeur, des frais de 
développement sur projets non aboutis, du résultat des cessions et de la charge d’ impôt de 
la période. 

 
�  L’Actif Net Réévalué est déterminé en ajoutant aux capitaux propres consolidés, étant 

précisé que ceux-ci incluent le gain ou la perte de juste valeur, l’ajustement à la valeur de 
marché de la dette à taux fixe, car seule cette dernière n’est pas appréhendée au bilan à sa 
juste valeur. L’Actif Net Réévalué de liquidation comprend un ajustement de la fiscalité 
latente pour traduire le cadre probable des cessions d’actifs et leurs conséquences fiscales. 
L’Actif Net Réévalué de reconstitution ne comprend aucun ajustement de fiscalité latente. 

 
Ces trois indicateurs clés traduisent la politique de croissance active sur le semestre :  
 

�  Le Résultat Opérationnel Net s’élève à 39,3 M�  (dont 17,5 M�  de variation de juste 
valeur) au 1er semestre 2006 contre 1,2 M�  au 1er semestre 2005, soit respectivement 
11,35 �  par action contre 0,77 �  par action. Retraité des effets de l’augmentation de 
capital de 328 M�  (modification du nombre moyen d’actions), le Résultat Opérationnel 
Net demeure inchangé en valeur absolue et s’élève à 3,88 �  par action. 
 

Résultat opérationnel net du 1er semestre 2006 (en K� ) 

  Sectoriel 
Variation 

juste valeur 
Total par action 

Secteur bureaux 16 084 11 105 27 189  
Secteur entrepôts 4 905 -3 244 1 661  
Secteur hôtel 2 633 9 593 12 226  
Secteur divers -23 7 -16  

Sous total résultat sectoriel: 23 599 17 461 41 060 11,85 �
Frais de gestion des actifs non affectés (*)     -96  
Frais de structure     -1 585  
Frais de developpement     -516  
Amortissement et provisions     190  
Résultat autre     248  
Résultat de cession des immeubles     7  
Autres revenus liés aux actifs     18  

Sous total non affecté:     -1 734 -0,50 �

Résultat Opérationnel Net 23 599 17 461 39 326 11,35 �

Résultat Opérationnel Net 
retraité de l'augmentation de capital     

39 326 3,88 �

(*) charges de personnel du pôle Asset management    
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�  Le Cash-Flow Récurrent s’établit à 3,3 M�  au 1er semestre 2006 contre 0,02 M�  au 1er 
semestre 2005, soit respectivement 0,94 �  par action contre 0,01 �  par action. 
Retraité des effets de l’augmentation de capital (annulation des frais financiers et 
modification du nombre moyen d’actions), il se situe à 6,9 M� , soit 0,68 �  par action. 

 
S1 2006 S1 2005 

CASH FLOW RECURRENT  
Total (K� ) Nombre 

moyen 
d'actions 

Par action 
(� ) 

Total (K� ) Nombre 
moyen 

d'actions 

Par action 
(� ) 

RESULTAT DU GROUPE 20 717 3 464 317 5,98 2 478 1 549 503 1,60 

Dotations aux amortissements 119     33     

Dotations aux provisions -309     -3     

Frais de développement sur projets non aboutis 420     0     

Résultat autre -248     0     

Résultat des cessions d'immeubles de placement -7     -161     

Solde net des ajustements de valeur des actifs immobiliers -17 461     -312     

Impôts différés et impôts courants 21     -2 017     
              

Cash flow récurrent 3 252 3 464 317 0,94 18 1 549 503 0,01 

Interêts du prêt d'actionnaire (*) 3 612           

Cash flow récurrent retraité de l'augmentation de capital 6 864 
10 131 

526 0,68       

(*) Prêt d'actionnaire incorporé au capital en juillet 2006        
 

 
�  L’Actif Net Réévalué de liquidation par action ressort à 31,36 �  au 30 juin 2006 contre 

19,69 �  au 30 juin 2005. Retraité des effets de l’augmentation de capital, il ressort à 
26,10 � . 
L’Actif Net Réévalué de reconstitution par action s’élève quant à lui à 44,12 �  au 30 juin 
2006 contre 20,58 �  au 30 juin 2005. Retraité des effets de l’augmentation de capital, il 
ressort à 29,75 � . 
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L’Actif Net Réévalué de liquidation se présente de la sorte : 
 

en M�    30/06/2006 

    
Global Par action 

(en � ) 

       
Capitaux propres  147,5   
       
Retraitement des droits de mutations     
  Droits déduits au bilan 95,1   
  Valeur des droits estimés -69,8   
       
Retraitement de la dette bancaire     
  Frais  de financement déduits au bilan -8,7   
  Valeur de marché de la dette 7,3   
       
Actif Net Réévalué de liquidation 171,4 31,36  
Nombre d'actions 5 466 168     
       
Augmentation de capital 328,0   
       
Actif Net Réévalué de liquidation 
retraité de l 'augmentation de capital 499,4 26,10  
Nombre d'actions 19 131 588     

 
 
L’Actif Net Réévalué de reconstitution (droits inclus) se détaille de la façon suivante : 
 

en M�    30/06/2006 

    
Global 

Par action 
(en � ) 

       
Capitaux propres  147,5   
       
Retraitement des droits de mutations     
  Droits déduits au bilan 95,1   
       
Retraitement de la dette bancaire     
  Frais  de financement déduits au bilan -8,7   
  Valeur de marché de la dette 7,3   
       
Actif Net Réévalué de reconstitution 241,2 44,12  
Nombre d'actions 5 466 168     
       
Augmentation de capital 328,0   
       
Actif Net Réévalué de reconstitution 
retraité de l 'augmentation de capital 569,1 29,75  
Nombre d'actions 19 131 588     
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I I . ACTIVITE ET RESULTATS CONSOLIDES DU 1ER SEMESTRE 2006  
 

I I .1 Normes comptables / pér imètre de consolidation 
 
Les méthodes comptables appliquées par le Groupe dans les états financiers consolidés 
semestriels sont identiques à celles utilisées dans les états financiers consolidés de l’exercice clos 
le 31 décembre 2005 à l’exception du point décrit ci-dessous : 

 
Au 30 juin 2006, le groupe a opté pour la méthode de la juste valeur pour la valorisation des 
immeubles de placement dans le cadre d’ IAS 40. Antérieurement, le groupe appliquait la 
méthode du coût amorti pour comptabiliser ses immeubles de placement selon les modalités 
prévues par IAS 16. 
 
La juste valeur est le montant hors droits de mutation retenus à un taux unique de 6,20 % (sans 
déduction des coûts de transaction) pour lequel un actif pourrait être échangé entre des parties 
bien informées, consentantes et agissant dans des conditions de concurrence normale. Cette juste 
valeur doit refléter les conditions de marché à la date de clôture. Le groupe comptabilise 
désormais en résultat les ajustements à la hausse ou à la baisse de la valorisation des immeubles 
de placement. 

 
L’évaluation en valeur de marché est faite par deux experts indépendants (CBRE et CATELLA) 
qui valorisent le patrimoine du groupe à chaque clôture annuelle et désormais semestrielle depuis 
le 30 juin 2006 inclus.  

 
Afin de mieux refléter l’activité du groupe, celui-ci a adopté au 30 juin 2006 un modèle de 
compte de résultat détaillant les charges par destination plutôt que par nature telles que présentées 
antérieurement. 
 
Les incidences de ce changement de méthode et de présentation sont détaillées dans l’annexe aux 
comptes consolidés semestriels résumés au 30 juin 2006. 
 
Au 30 juin 2006, le périmètre de consolidation comprend 24 sociétés consolidées en méthode 
globale. La liste des sociétés consolidées figure en page 12 de l’annexe des comptes consolidés 
semestriels. 
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I I .2 Pr incipaux évènements du semestre 

 
 
Les principaux évènements du semestre sont les suivants : 
 

�  Acquisition d’un portefeuille d’actifs de bureaux auprès du fonds d’ investissement 
KanAm 

 
Les 24 et 31 mars 2006, le groupe a réalisé une opération d’envergure en acquérant le portefeuille 
KanAm qui rassemble cinq actifs de bureaux situés dans Paris QCA, Centre Ouest et La Défense 
pour une surface totale de 112 876 m² et un prix de revient consolidé de 1 181 M� . Cette 
acquisition génère pour le groupe des cash flows sécurisés avec des locataires de premier rang. 

 
�  Augmentation de capital relative à l’opération Casino - Apport par l’ Immobilière Groupe 

Casino et par sa filiale SCI de l’Océan de biens immobiliers à usage d’entrepôt 
 
Le 3 avril 2006, le groupe a réalisé l’acquisition de treize entrepôts auprès du groupe Casino qui 
en reste le locataire. Ces actifs sont situés dans toute la France pour une surface totale de 
416 374 m² et un prix de revient consolidé de 204 M� . Cette opération apporte au groupe un 
locataire de premier ordre et des baux d’une durée minimum de 9 ans pour dix entrepôts sur 
treize. 
 
Afin de financer la part en fonds propre de l’acquisition des entrepôts Casino, le capital de Mines 
de la Lucette S.A. a été augmenté au cours du premier semestre 2006 et porté à 81.992.520 � , soit 
5.466.168 actions de 15 �  de nominal chacune, entièrement libérées. 
 

�  Acquisition d’un entrepôt à Longvic (Côte d’Or) 
 
Le 9 mai 2006, le groupe a également acquis un entrepôt de 24 000 m² à Longvic au prix de 
revient consolidé de 16 M�  et loué pour une durée de 6 ans fermes à Transalliance, société 
logistique. 
 

�  Changement d’actionnariat 
 
Le 20 juin 2006, MSREF Grillet B.V. a cédé à MSREF Turque S.à.r.l. la totalité de sa 
participation dans Mines de la Lucette, soit 5.105.003 actions et droits de vote, représentant 
93,39% du capital et des droits de vote de Mines de la Lucette, ainsi que le prêt participatif 
revolving conclu le 8 mars 2006 avec MSREF Grillet B.V. d’un montant en principal au  30 juin 
2006 de 303,3 M� . 
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Par ailleurs, au début du mois de juillet 2006, Mines de la Lucette a procédé à deux opérations 
sur le capital : 
 

- une augmentation de capital immédiate de 328 M�  avec maintien du droit 
préférentiel de souscription,  

- et une augmentation de capital différée sous forme d’attribution gratuite de bons 
de souscription d’actions (« BSA ») de maturité juillet 2008. 

 

Le détail de ces opérations est décrit au point II.7. Evènements post-clôture. Compte tenu du 
caractère significatif de l’augmentation de capital immédiate de 328 M�  sur la structure haut de 
bilan du groupe, une sélection des principales données chiffrées au 30 juin 2006 sera retraitée 
pour traduire l’ incidence d’une telle opération comme si elle avait eu lieu lors de l’acquisition des 
actifs financés. 
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I I .3 Résultats par secteur  

 
Le premier niveau d’ information sectorielle du groupe se décline en fonction des principaux 
secteurs suivants : 

- Bureaux 
- Entrepôts 
- Hôtels 
- Divers 

 
Compte tenu des acquisitions réalisées sur le semestre, le groupe considère désormais le secteur 
entrepôts comme un secteur à part entière devant faire l’objet d’une présentation séparée 
contrairement au semestre précédent où il était regroupé avec le secteur bureaux. 
 
Les résultats présentés au titre du 1er semestre 2005 sont retraités selon la méthode de la juste 
valeur appliquée rétroactivement au 1er janvier 2005. 
 
Le résultat de chacun des secteurs se détaille ainsi : 
 

I I .3.1 Secteur bureaux 
 

Secteur bureaux S1 2006 
En K�    
Revenus locatifs bureaux 16 221 
Charges sur terrains 0 
Charges nettes d'exploitation -84 
     Charges locatives non récupérées -22 
     Charges sur immeubles (propriétaire) -62 
    

= Loyers nets 16 137 
Frais de gestion des actifs -53 

Résultat sectoriel bureaux 16 084 

 
Les loyers nets du 1er semestre 2006 s’élèvent à 16,1 M� , soit une forte hausse par rapport au  1er 
semestre 2005, qui s’explique notamment par l’acquisition de cinq actifs de bureaux en mars 
2006. Ces acquisitions représentent 97,2% des loyers nets « bureaux » du  1er semestre 2006. 
 
Tous les actifs du secteur bureaux sont situés à Paris ou en région parisienne. 
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A fin juin, l’ensemble des baux du secteur bureaux représentait un montant cumulé de loyer en 
année pleine de 60,5 M�  dont les échéances sont indiquées ci-dessous : 
 

Echéancier des baux du secteur bureaux (M� ) 

Années 
Par date 
de fin de 

bail 

En % du 
total 

Par date de 
prochaine 

option de sortie 

En % du 
total 

          
2006 0,3 0,5% 0,3 0,5% 
2007 0,7 1,2% 4,8 8,0% 
2008 1,9 3,2% 2,5 4,1% 
2009 0,0 0,0% 6,1 10,1% 
2010 0,1 0,2% 4,0 6,7% 
2011 3,6 5,9% 1,4 2,4% 
2012 17,1 28,2% 11,0 18,2% 
2013 10,3 17,1% 6,1 10,0% 
2014 2,0 3,3% 0,0 0,0% 
2015 0,2 0,4% 0,0 0,0% 

>2015 24,2 40,1% 24,2 40,1% 
Total des loyers 60,5 100% 60,5 100% 

 
Le taux d’occupation financière du secteur bureaux au 30 juin 2006 s’établit à 99,8 % contre 
93,7 % au 31 décembre 2005. Les surfaces vacantes représentent un loyer potentiel de 94 K� . 
 
Aucun immeuble de bureaux n’a été cédé sur le dernier semestre. La valeur du patrimoine de 
bureaux au  30 juin 2006 s’établit à 1 279 M�  droits inclus. 
 

I I .3.2 Secteur entrepôts 
 

Secteur entrepôts S1 2006 
En K�    
Revenus locatifs entrepôts 5 241 
Charges sur terrains -128 
Charges nettes d'exploitation -45 
     Charges locatives non récupérées -25 
     Charges sur immeubles (propriétaire) -19 
    

= Loyers nets 5 068 
Frais de gestion des actifs -163 

Résultat sectoriel entrepôts 4 905 

  
Les loyers nets du 1er semestre 2006 s’élèvent à 5,1 M� , soit une forte hausse par rapport au  1er 
semestre 2005, qui s’explique en particulier par l’acquisition de quatorze entrepôts. Ces 
acquisitions représentent 80,2 % des loyers nets « entrepôts » du  1er semestre 2006. 
 
Ces entrepôts ont été acquis dans le cadre d’externalisations de patrimoine. 
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A fin juin, l’ ensemble des baux du secteur entrepôts représentait un montant cumulé de loyer en 
année pleine de 19,3 M�  dont les échéances sont indiquées ci-dessous : 
 

Echéancier des baux du secteur entrepôts (M� ) 

Années 
Par date de 
fin de bail 

En % du 
total 

Par date de 
prochaine 
option de 

sortie 

En % du 
total 

          
2006 0,0 0,0% 0,0 0,0% 
2007 0,7 3,5% 0,7 3,5% 
2008 0,0 0,0% 0,0 0,0% 
2009 0,0 0,0% 3,8 19,7% 
2010 0,0 0,0% 0,0 0,0% 
2011 0,0 0,0% 0,0 0,0% 
2012 0,0 0,0% 1,3 6,9% 
2013 0,0 0,0% 0,0 0,0% 
2014 0,0 0,0% 0,0 0,0% 
2015 12,5 64,6% 12,0 62,1% 

>2015 6,2 31,8% 1,5 7,8% 
Total des loyers 19,3 100,0% 19,3 100,0% 

 
Le taux d’occupation financière du secteur entrepôts au 30 juin 2006 s’établit à 98,3 % contre 
87,1 % au 31 décembre 2005. La vacance est essentiellement imputable aux entrepôts de Chilly 
Mazarin  et représente un loyer potentiel de 337 K� . 
 
Aucun entrepôt n’a été cédé sur le dernier semestre. Ainsi, la valeur du patrimoine d’entrepôts au  
30 juin 2006 s’établit à 256 M�  droits inclus. 
 
 

I I .3.3 Secteur hôtels 
 

Secteur hôtels S1 2006 
En K�    
Revenus locatifs hôtels 2 819 
Charges sur terrains 0 
Charges nettes d'exploitation -21 
     Charges locatives non récupérées 0 
     Charges sur immeubles (propriétaire) -21 
    

= Loyers nets 2 797 
Frais de gestion des actifs -164 

Résultat sectoriel hôtels 2 633 

 
Les loyers nets du 1er semestre 2006 s’élèvent à 2,8 M� , soit une forte hausse par rapport au  1er 
semestre 2005 qui s’explique notamment par l’acquisition de l’ensemble hôtelier à Cap Breton en 
décembre 2005 ainsi que par la livraison de l’hôtel Radisson en mai 2005. 
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A fin juin, l’ensemble des baux du secteur hôtels représentait un montant cumulé de loyer en 
année pleine de 5,7 M�  dont les échéances sont indiquées ci-dessous : 
 

Echéancier des baux du secteur hôtels (M� ) 

Années 
Par date de 
fin de bail 

En % du 
total 

Par date de 
prochaine 
option de 

sortie 

En % du 
total 

          
2006 0,0 0,0% 0,0 0,0% 
2007 0,0 0,0% 0,0 0,0% 
2008 0,0 0,0% 0,0 0,0% 
2009 0,0 0,0% 0,0 0,0% 
2010 0,0 0,0% 0,0 0,0% 
2011 0,0 0,0% 0,0 0,0% 
2012 0,0 0,0% 0,0 0,0% 
2013 1,9 32,6% 1,9 32,6% 
2014 0,0 0,0% 0,0 0,0% 
2015 1,2 20,9% 1,2 20,9% 

>2015 2,6 46,5% 2,6 46,5% 
Total des loyers 5,7 100,0% 5,7 100,0% 

 
Aucune opération significative n’a été réalisée au sein du secteur hôtel depuis le 31 décembre 
2005. 
 
Au 30 juin 2006, les trois ensembles hôteliers du groupe sont en exploitation.   
 
La valeur du patrimoine des hôtels au  30 juin 2006 s’établit à 93 M�  droits inclus. 
 

I I .3.4 Secteur divers 
 
Le secteur divers, qui regroupe les autres actifs (terrain, habitation), a généré des revenus locatifs 
au 1er semestre 2006 de 2,7 K� . Le résultat sectoriel divers s’établit à -23 K� . 
Le groupe a cédé le dernier appartement d’habitation situé à Boulogne le 15 septembre 2006. 
 

I I .4 Résultat financier  
 
Le coût de l’endettement net se situe à 18,5 M�  au 1er semestre 2006 contre 0,7 M�  au 1er 
semestre 2005. 
 
Les intérêts sur le prêt d’actionnaire s’élèvent à 3,6 M� , les intérêts sur emprunts bancaires à 
15,3 M�  et les produits de placement de trésorerie atteignent 0,4 M� . 
 
Le prêt d’actionnaire porte intérêt au taux de 4,35 % et le taux d’ intérêt moyen sur les emprunts 
bancaires s’élève à 4,4 % au 30 juin 2006, en ligne avec son niveau du 31 décembre 2005. 
 
Les autres charges financières s’élèvent à 0,1 M�  conduisant à un résultat financier de -18,6 M�  
sur le semestre contre - 0,7 M�  précédemment. 
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I I .5 Résultat net et résultat par  action 
 
Après prise en compte d’un impôt sur les sociétés non significatif de 21 K� , le résultat net 
consolidé après impôts au  30 juin 2006 ressort à 20,7 M�  dont 17,5 M�  proviennent du solde net 
des ajustements de valeurs. 
 
Ainsi, le résultat net par action s’établit à 5,98 �  au 30 juin 2006 contre 1,60 �  au 1er semestre 
2005. 
 

I I .6 Résultat social M ines de la Lucette S.A. 
 
Le résultat social de Mines de la Lucette S.A. s’élève à -5 423 K�  au titre du 1er semestre 2006 
contre un bénéfice de 293 K�  au 1er semestre 2005. 
 
 

I I .7 Evènements post-clôture 
 
Acquisition de l’ immeuble le Colisée à la Défense 
 
Le 21 juillet 2006, Mines de la Lucette a acquis l’ immeuble Colisée pour un montant de 195 
millions d’euros droits inclus. L’acquisition de cet immeuble a été financée par un emprunt 
bancaire à hauteur de 147,5 millions d’euros et le solde par un prêt de l’actionnaire majoritaire. 
 
Le Colisée est un immeuble à usage de bureaux d’une surface d’environ 25 000 m² et générant au 
1er avril 2006 un loyer annualisé net de 12,1 millions d’euros. Cet immeuble est loué à des 
locataires de bonne signature, dont notamment Moët Hennessy, ACE et Regus. 
 
Opérations sur le capital 
 
Au début du mois de juillet 2006, Mines de la Lucette a procédé à deux opérations sur le capital : 
 

- une augmentation de capital immédiate de 328 millions d’euros avec maintien du 
droit préférentiel de souscription,  

- et une augmentation de capital différée sous forme d’attribution gratuite de bons 
de souscription d’actions (« BSA ») de maturité juillet 2008. 

 

Ces opérations ont pour objectif de rééquilibrer la structure bilantielle de la société et ainsi lui 
permettre de conserver une flexibilité financière pour le développement de son groupe. Ainsi, il a 
été donné la possibilité à MSREF Turque S.à.r.l. de refinancer, par voie de compensation à 
hauteur de 303,3 millions d’euros, le montant du prêt participatif revolving et dans le cadre de 
l’augmentation de capital qui résultera de l’exercice des BSA, éventuellement de refinancer le 
solde du prêt participatif tiré pour l’acquisition de l’ immeuble Colisée. 
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- Les principales modalités de l’augmentation de capital qui s’est déroulée en juillet sont : 
 

o Nombre d’actions émises : 13.665.420 
o Prix d’émission des actions nouvelles : 24�  par action nouvelle 
o Valeur nominale des actions nouvelles : 15�  
o Montant nominal de l’augmentation de capital : 204.981.300�  
o Montant de l’augmentation de capital, prime d’émission incluse : 327.970.080�  

 

A l’ issue de cette première opération le 4 août 2006, MSREF Turque S.à.r.l. détient 94,7 % 
du capital de la société. Le capital social d’un montant de 81.992.520 �  au 30 juin 2006 s’élève à 
286.973.820 �  le 4 août 2006, le nombre d’actions étant passé ainsi de 5.466.168 à 19.131.588. 

 
- Augmentation de capital différée sous forme d’attribution gratuite de bons de souscription 

d’actions (« BSA ») 
 

Chaque actionnaire de Mines de la Lucette a disposé d’un BSA par action détenue à l’ issue de 
la séance de bourse du 4 juillet 2006. Les données suivantes sont déterminées dans l’hypothèse 
où la totalité des BSA émis seraient exercés : 
 

o Nombre d’actions émises : 1.518.380 
o Prix d’émission des actions nouvelles : 24 �  par action nouvelle 
o Valeur nominale des actions nouvelles supplémentaires : 15�  
o Parité de souscription : 5 actions nouvelles pour 18 BSA 
o Montant nominal de l’augmentation de capital : 22.775.700�  
o Montant de l’augmentation de capital, prime d’émission incluse : 36.441.120�  

 
MSREF Turque S.à.r.l. a indiqué avoir l’ intention d’exercer la totalité de ses BSA. 

 
Changement de Président Directeur Général 
 
Monsieur Stéphane Theuriau a été nommé Président Directeur Général par le conseil 
d’administration de la société en date du 6 septembre 2006 en remplacement de Monsieur Pascal 
Duhamel qui reste membre du conseil d’administration. 
 

I I .8 Perspectives 
 
Les acquisitions récentes aux cash-flows sécurisés permettent au groupe de négocier actuellement 
des opérations à fort potentiel de revalorisation locative : 

- immeuble de bureaux à restructurer et opérations sélectives de promotion immobilière en 
Région Parisienne, à Lyon et à Marseille 

- actifs industriels dans le cadre d’externalisations de patrimoine. 
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I I I . RESSOURCES FINANCIERES AU 30 JUIN 2006 
 
La dette financière consolidée au 30 juin 2006 s’élève à 1 427 M�  et se décompose comme suit : 
 

Montants en M�  30/06/2006 31/12/2005 

Prêt d'actionnaire 303,3 8,5 
      
Emprunts bancaires 1 107,8 85,5 
Concours bancaires 0,6 0,4 
Intérêts courus non échus 15,5 0,1 
      
Dettes bancaires 1123,9 86,0 
      

Total dettes financières 1 427,2 94,5 

 
Prêt d’actionnaire  
 
Ce prêt a été consenti par MSREF Grillet B.V. afin de financer l’acquisition du portefeuille 
KanAm et pour partie l’acquisition de l’ immeuble Colisée. Il porte intérêt au taux annuel de 
4,35 %. Le 20 juin 2006, ce prêt a été cédé par MSREF Grillet B.V. au profit de MSREF Turque 
S.à.r.l. Ce montant a été intégralement incorporé au capital lors de son augmentation intervenue 
en juillet 2006. 
 
Dette  bancaire 
 
La dette bancaire (hors intérêts courus non échus) s’élève à 1 108 M�  au 30 juin 2006. Ces 
emprunts hypothécaires ont été contractés lors des acquisitions d’actifs. La dette bancaire est 
essentiellement à taux fixe : 

Dette bancaire par nature

57 M�
5%

1 052 M�
95%

Dette à taux fixe

Dette à taux variable
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Endettement net 
 
L’endettement net (hors intérêts courus non échus) de Mines de la Lucette au 30 juin 2006 se 
présente comme suit : 
 

Montants en M�  30/06/2006 31/12/2005 

Emprunts bancaires 1 107,8 85,5 
Concours bancaires 0,6 0,4 
Trésorerie -6,6 -5,7 
Trésorerie non disponible -25,1   
Endettement net 1 076,7 80,2 

 
 
La maturité de l’endettement net est représentée selon sa durée de vie résiduelle : 
 

Maturité de l'endettement net au 30/06/2006
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L’exercice 2006 a connu la mise en place de nouveaux emprunts bancaires dont la maturité se 
situe entre 5 et 7 ans. La durée de vie moyenne de l’endettement net du groupe au 30 juin 2006 
s’élève à 5,4 années. 
 
Par ailleurs, le ratio « dette financière nette / patrimoine réévalué hors droits » ressort à 69,1 % au 
30 juin 2006. Les droits sur la valeur du patrimoine dépendent du mode de cession envisagé : 
vente de l’actif immobilier ou des parts sociales des sociétés détenant ce dernier. 
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IV. COMPTE DE RESULTAT ET BILAN RETRAITES DE L ’AUGMENTATION DE 
CAPITAL DE JUILLET 2006 
 
Le compte de résultat et le bilan au 30 juin 2006 retraité de l’augmentation de capital de juillet 
2006 ont pour objectif de mettre en évidence les impacts de l’augmentation de capital intervenue 
en juillet 2006 et telle que décrite dans le point II.7. Evénements post clôture. 
 
 

COMPTE DE RESULTAT (en M� ) 30/06/2006    
Publié 

Impact 
Augmentation 

de Capital 

30/06/2006 
Retraité 

Loyers nets 24,0 - 24,0 
        
Résultat opérationnel 21,9 - 21,9 

Résultat de cession immeubles de placement 0,0 - 0,0 
Solde net des ajustements de valeur 17,5 - 17,5 
        
Résultat opérationnel net 39,3 - 39,3 
        
Résultat financier -18,6 3,6 -15,0 
        
Résultat avant impôt 20,7 3,6 24,4 
        
Impôt sur les résultats 0,0 0,0 0,0 
        
Résultat net de l'ensemble consolidé 20,7 3,6 24,3 
        
Intérêts minoritaires - - - 
        
Résultat net (part du groupe) 20,7 3,6 24,3 
        

Nombre de titres moyen 3 464 317 6 667 209 10 131 526 
Résultat par action (en euros) 5,98 - 2,40 

 

Le compte de résultat retraité intègre la réalisation de l’augmentation de capital aux dates de 
versement du prêt d’actionnaire de 303,3 M� . Par conséquent, les charges financières relatives à 
ce prêt (3,6 M� ) sont annulées dans le compte de résultat retraité. En contrepartie, le nombre 
moyen d’actions est augmenté du nombre de titres émis. 
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Bilan (en M� ) 30/06/2006      
Publié 

Impact 
Augmentation 

de capital 

30/06/2006 
Retraité 

        
ACTIF       
        
Actifs non courants 1 540,5 - 1 540,5 
        
Clients et autres créances nettes 56,3   56,3 
Trésorerie non disponible 25,1   25,1 
Trésorerie et équivalent de trésorerie 6,6 24,7 31,2 
        
Actifs courants 87,9 24,7 112,6 
        
TOTAL DE L'ACTIF 1 628,4 24,7 1 653,1 
        
PASSIF        
        
Capital 82,0 205,0 287,0 
Primes 38,1 123,0 161,1 
Réserves liées au capital 1,5 - 1,5 
Réserves consolidées 5,2 - 5,2 
Résultat consolidé 20,7 3,6 24,3 
        
Part des minoritaires - - - 
        
Capitaux propres  147,5 331,6 479,1 
        
Prêt d'actionnaire 303,3 -303,3 - 
Dettes financières à long et moyen terme 1 093,2   1 093,2 
Dépôts et cautionnement reçus 15,9   15,9 
Autres passifs financiers 8,9   8,9 
Impôts différés passifs 1,0   1,0 
        
Passifs non courants 1 422,3 -303,3 1 119,0 
        
Passifs courants 58,6 -3,6 55,0 
        
TOTAL DU PASSIF 1 628,4 24,7 1 653,1 

 

Le bilan retraité intègre la réalisation de l’augmentation de capital constituée de l’ incorporation 
du prêt d’actionnaire de 303,3 M� , d’un apport de trésorerie de 24,7 M�  et l’annulation de 3,6 
M�  de frais financiers. Le capital est augmenté de 205 M�  pour un nominal de 15 �  par action et 
de 123 M�  de prime pour une prime unitaire de 9 �  par action. 


