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Après une croissance modeste en 2023 avec une hausse du PIB de 0,5%, 2024 pâtit des incertitudes 

liées au contexte géopolitique mondiale et à la dégradation de l’environnement économique. 

Confrontées à une demande atone et à des perspectives très incertaines, les entreprises restreignent 

leurs dépenses d’investissement et le marché du travail se détériore lentement. Les exportations 

européennes sont également en berne et la compétitivité de certains secteurs d’activité vacille. Le 

virage protectionniste qui s’annonce aux États-Unis, les difficultés structurelles dans l’industrie et 

l’instabilité politique en France et en Allemagne limitent les marges de progression de l’activité 

économique dans la zone euro en 2025.   

2024 a été marquée par la mise en place d’un cycle de baisse de taux dans la grande majorité des pays 

développés après 2 années de resserrement monétaire. La Banque Centrale Européenne n’a pas fait 

exception, en décidant d’abaisser le taux de dépôt de 4% à 3% en fin d’année.  

Cette décision semble logique étant donné la baisse du risque inflationniste et en particulier de 

l’inflation core[1], cette dernière passant de 3.4% fin 2023 à 2.7% fin 2024. Plus encourageant encore, 

son rythme sur les 6 derniers mois est de 2.1% annualisé, soit extrêmement proche de la cible de la 

BCE. Selon nous, ce mouvement devrait par ailleurs se poursuivre en 2025 puisque l’inflation salariale, 

source première des hausses de prix dans les secteurs des services, devrait-elle aussi continuer à 

décroitre si l’on en croit les études de la BCE. 

La faiblesse de la conjoncture au sein de la Zone Euro a elle aussi amené la BCE à rendre sa politique 

monétaire plus accommodante avec une croissance sans cesse revue à la baisse et s’établissant à 0.7% 

en 2024. 2025 ne devrait pas être fondamentalement différent en termes de prévisions de croissance, 

mais plusieurs éléments devraient permettre à la dynamique négative de s’estomper : 

- La dissipation du choc d’offre sur les matières premières tout d’abord ; 

- La baisse de l’Euro ensuite ; 

- Enfin, et surtout, un regain d’optimisme graduel de la part du consommateur européen 

Il est aussi probable que nous assistions à une hausse des déficit budgétaires en raison des 

déséquilibres géopolitiques actuels, même si sur ce sujet il est difficile d’avoir beaucoup de certitude.  

Les taux longs n’ont, de leur côté, pas suivi le mouvement de baisse des taux directeurs avec un taux 

à 10 ans allemands passant de 2.03% à 2.36% ou encore un taux à 10 ans français passant de 2.56% à 

3.19%. Concernant la France, une partie de la hausse des taux s’explique par une forte hausse du risque 

politique à la suite de la dissolution de l’Assemblée Nationale. 

En conclusion, les dernières déclarations de la BCE vont dans le sens d’une poursuite de la réduction 

de son bilan mais à un rythme moindre qu’en 2024, qui devrait atténuer la divergence entre l’évolution 

du taux de dépôts et celle des taux longs au sein de la zone. 

Tout cela nous rend globalement baissier sur les taux longs allemands et français à horizon fin d’année 

2025, même s’il est difficile d’avoir de fortes convictions étant donné les incertitudes politiques et 

géopolitiques actuelles. 

 

 
[1] Inflation de base excluant l’énergie et l’alimentation 
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En 2024, les volumes investis en immobilier d’entreprise en Europe ont retrouvé de l’élan, portés par 

l’assouplissement de la politique monétaire de la Banque Centrale Européenne et le retour de certains 

investisseurs opportunistes attirés par les importantes corrections de prix. Cependant la reprise n’est 

pas homogène. La France peine toujours à stabiliser son marché de l’investissement, qui finit l’année 

en retrait de 8% alors que l’Europe affiche une hausse de 19%. Les volumes enregistrés en 2024 restent 

modestes avec 160 Mds d’euros investis en Europe, bien en dessous de la moyenne des 5 dernières 

années qui s’élevait à 225 Mds d’euros.  

2025 devrait confirmer le rebond des marchés européens, grâce à une meilleure convergence entre 

les attentes des acheteurs et des vendeurs sur les prix, et l’amélioration des conditions de financement 

qui devrait permettre de dynamiser le segment des grandes transactions. Du côté des vendeurs, 

davantage de biens devraient être mis sur le marché, notamment par des acteurs ayant besoin de 

retrouver de la liquidité. La reprise devrait toutefois être progressive car des incertitudes perdurent 

sur l’atterrissage des taux directeurs de la BCE et des taux longs au regard des perspectives 

économiques et des tensions géopolitiques. La dynamique du marché immobilier français pourrait être 

moins favorable. Dans un contexte international anxiogène, l’instabilité politique et l’état préoccupant 

des comptes publics en France pourraient reporter les perspectives d’une réelle reprise à 2026. 2025 

devrait néanmoins marquer un léger rebond en France.  

Les investisseurs immobiliers devraient rester très sélectifs en 2025, se concentrant sur un nombre 

restreint de localisations et privilégiant les actifs dont les fondamentaux reposent sur des tendances 

longues moins corrélés à la conjoncture économique ou aux aléas géopolitiques, tels que le résidentiel 

classique ou géré, l’immobilier de santé et dans une moindre mesure l’hôtellerie ou la logistique. 

L’activité pourrait toutefois être contrainte par une production d’offre neuve quasi à l’arrêt alors 

qu’une part importante du stock ne répond plus aux attentes des utilisateurs.  

Les volumes investis dans le bureau ont connu une très forte érosion. En 2024, dans la région du Grand 

Paris, moins de 3,5 Mds d’euros ont été investis en bureau, un volume divisé par 7 en 5 ans. 2025 

pourrait voir une légère amélioration compte tenu du point bas atteint en 2024 même si cette classe 

d’actifs devrait rester pénalisée par le développement des nouveaux modes de travail et 

l’augmentation des dépenses en investissement pour répondre aux dernières normes techniques et 

environnementales.  

La diversification des portefeuilles devrait également s’opérer d’un point de vue géographique. En 

2024, en France, l’investissement en région a dépassé pour la première fois celui de l’Ile de France avec 

une part de marché de 56%. Les grandes métropoles régionales connaissent une concurrence moindre 

sur les meilleurs emplacements et offrent des taux de rendement immobiliers attractifs comparés aux 

capitales européennes.  

2025 devrait offrir une bonne fenêtre de tir pour les stratégies value-add et opportunistes afin de 

bénéficier de la baisse des valeurs vénales, de la récente baisse du coût de l’argent et d’une 

augmentation attendue des arbitrages. 

 

2025 comme 2024 devrait être marquée par l’attentisme des utilisateurs. Le climat géopolitique 

mondial et la faible croissance économique attendue, dans un contexte politique tumultueux, sont des 



freins évidents à la capacité des entreprises à se projeter. Dans ce contexte, les utilisateurs privilégient 

les renégociations plutôt que l’implantation dans de nouveaux locaux. 

Au niveau structurel, si le télétravail commence à donner des signes de ralentissement, le flex-office 

poursuit son développement, réduisant les besoins de surface en bureaux. La demande en 2025 serait 

portée par la recherche de rationalisation des coûts immobiliers ainsi que la recherche de centralité et 

de modernisation des espaces de travail. La demande baisserait donc en volume mais demeurerait 

concentrée sur les actifs de qualité avec un marché de bureaux toujours à deux vitesses.  

Dans ce contexte de faible absorption nette, l’offre continuerait à être alimentée par des libérations 

de surface alors que le nombre de projets neufs ou restructurés chuterait, accentuant l’inadéquation 

entre l’offre répondant aux besoins des utilisateurs et la demande. La modernisation du parc de 

bureaux nécessaire pour adapter les bâtiments aux derniers standards environnementaux et 

technique n’est une solution que pour les territoires attractifs pour les utilisateurs. Sur les zones 

excentrées, la solution devrait passer par une reconversion des actifs en d’autres usages si tant est que 

les municipalités concernées l’acceptent. 

 

En région, les marchés de bureaux apparaissent plus résilients face au développement du télétravail 

et du flex-office. Du côté de l’offre, si les taux de vacance augmentent, ils devraient rester inférieurs 

ou proches du seuil de fluidité du marché correspondant à des marchés équilibrés.   

En 2024, malgré une conjoncture économique peu favorable, la recherche de centralité a soutenu les 

loyers prime. Les valeurs locatives pour les meilleurs actifs sont globalement stables, à des niveaux 

élevés, en région et en hausse à Paris. En 2025, l’évolution des loyers resteraient très hétérogènes 

entre légères pressions à la hausse dans les localisations centrales où l’offre est limitée, et fortes 

pressions à la baisse dans les zones délaissées par les utilisateurs où l’offre est abondante. Les 

indexations élevées, suite à la hausse de l’inflation, créant des situations de réversion locative négative 

sur certains marchés, les locataires pourraient renégocier leurs loyers à la baisse et/ou demander des 

mesures d’accompagnement au moment du renouvellement du bail 

 

 

En 2024, la baisse de l’inflation et les hausses de salaire ont soutenu les gains de pouvoir d’achat des 

consommateurs. Cependant, les incertitudes pèsent sur le moral des ménages limitant la hausse de 

leurs consommations. Les ventes au détail sont restées relativement stable en 2024. Certains secteurs 

tirent mieux leur épingle du jeu. L’alimentaire spécialisé et la beauté/bien-être affichent des 

progressions significatives, quand la restauration ou la culture/loisirs affichent des hausses plus 

modérées. A l’inverse, l’habillement et l’équipement de la maison sont en repli. En 2025, l’activité des 

commerces resterait contrainte par un pouvoir d’achat des ménages toujours entravé par leur forte 

épargne, et les évolutions structurelles des modes de consommation qui rend obsolètes certains 

formats commerciaux.  

Dans cet environnement incertain, la demande des enseignes continue à s’exprimer. Elle se concentre 

sur les meilleurs emplacements, au détriment des emplacements secondaires où la vacance augmente. 

La modernisation des enseignes et des réseaux reste un enjeu fort. Ces derniers devraient mettre 



l’accent sur la création d’une expérience client forte pour exprimer pleinement l’identité de la marque.  

Les enseignes devraient donc faire preuve d’une sélectivité accrue qui pourrait provoquer des tensions 

sur l’offre prime. 

Les taux de vacance des pieds d’immeuble sur les artères prime devraient continuer de se réduire, les 

enseignes en place s’efforçant de conserver leurs emplacements existants, accentuant ainsi le 

phénomène de raréfaction de l’offre sur les meilleurs emplacements. Sur les emplacements 

secondaires, la vacance progresserait, notamment en l’absence de locomotive pour dynamiser le flux. 

Après une période de forte hausse sur les trois dernières années, la baisse de l’ILC en 2025 devrait 

apporter plus de stabilité au valeurs locatives, permettant aux locataires de se maintenir en place. Les 

loyers prime de marché pourraient connaître une légère progression, quand les loyers des 

emplacements secondaires devraient connaître des pressions baissières. 

Le financement de la rénovation du parc existant du fait de l’évolution des attentes des 

consommateurs et du virage de la décarbonation est un enjeu majeur qui pourrait peser sur les loyers. 

 

La croissance aux États-Unis reste dynamique, elle a été révisée à la hausse tout au long de l’année. La 

zone euro est un peu moins léthargique qu’en 2023 mais la conjoncture en France et Allemagne reste 

médiocre par rapport aux pays du sud de la zone. L’écart de productivité entre les États-Unis et la zone 

euro ne cesse de s’amplifier et devient un problème lancinant, objet de nombreux rapports militant 

pour plus d’intégration au sein de l’Union européenne. La Chine est en pleine mutation de son modèle 

de croissance vers moins d’investissement immobilier et plus d’investissement industriel, notamment 

en innovation, ce qui explique le ralentissement conjoncturel. 

  

L’inflation ralentit aux États-Unis et en zone euro. Un coup d’arrêt à la désinflation rapide est notable 

au 2ème semestre. Fin 2024, l’inflation sous-jacente reste proche de 3% mais l’inflation de référence 

des banques centrales est revenue à 2%. L’inflation en Chine reste proche de 0%. 

  

L’année est marquée par la baisse de 100 points de base des taux d’intérêt directeurs de la Fed et de 

la Banque centrale européenne, la BCE à partir de juin ramenant le taux de facilité de dépôt à 3,0% et 

la Fed à partir de septembre ramenant le taux effectif des Fed Funds à 4,3%. Un potentiel de baisse 

supplémentaire devrait s’exprimer en 2025, ramenant les taux directeurs vers le taux « neutre » vis-à-

vis de la croissance et de l’inflation. Ce potentiel est plus important en zone euro qu’aux États-Unis. 

  

Les courbes de structure de taux ont partiellement corrigé leur inversion de fin 2023 : le taux des US 

Treasuries à 10 ans a progressé de 70 points de base en 2024, celui des Bunds à 10 ans de 40 points de 

base et celui des OAT à 10 ans de 50 points de base reflétant la baisse de notation de la France. La 

hausse des taux longs s’est amplifiée en fin d’année 2024 à la suite de l’élection de Donald Trump à la 

présidence des États-Unis, le marché jugeant son programme économique à base de dérégulation, de 

baisse d’impôts et de hausse des tarifs douaniers plutôt inflationniste. Le rétablissement de courbes 

de structure de taux croissantes avec la maturité, manifestation de l’équilibre du marché obligataire, 

est de toute façon une condition nécessaire au retour de la liquidité sur le marché immobilier. 



  

Les spreads de crédit se sont contractés sur l’année pour les obligations d’entreprise, nettement plus 

sur le segment High Yield que sur le segment Investment Grade. Le marché des actions US a été 

particulièrement performant avec une progression de 25% de l’indice S&P500, porté par un petit 

nombre de grandes sociétés technologiques témoignant de l’exceptionnalisme américain. En Europe 

le DJ STOXX 600 n’a progressé que de 9%, à peine plus que l’indice MSCI des pays émergents. L’indice 

CAC All Tradable a fini l’année au même niveau d’au début. De tous les actifs traditionnels, l’or est celui 

qui a le mieux performé avec 27% de progression en dollars.  

  

La liquidité des marchés a été améliorée par la reprise de la croissance de la masse monétaire. Aussi 

bien aux États-Unis qu‘en zone euro, l’agrégat M3 progresse de près de 5% en fin d’année, soit au 

niveau de la croissance du PIB nominal aux États-Unis mais nettement au-dessus en zone euro. 

  

Les signaux de marché en provenance des marchés immobiliers européens laissent à penser que 2024 

est l’année du creux dans l’ajustement des valeurs aux nouvelles conditions monétaires. La situation 

devrait s’améliorer en 2025 sauf sur le segment des bureaux, particulièrement les actifs secondaires 

toujours très affectés par la mutation des changements d’usage. L’immobilier coté est en passe de 

corriger la forte décote des cours par rapport à l’actif net enregistrée dès mi-2021 et le rendement en 

capital des fonds immobiliers non cotés institutionnels se redresse et redevient positif sur une base 

trimestrielle en fin d’année. Mais le marché devrait rester fébrile tant que les volumes 

d’investissement ne reviendront pas à la normale. En France la tension sur la prime de risque de crédit 

sur les emprunts d’État, reflet de l’instabilité politique, est un facteur exogène pénalisant le taux de 

capitalisation de l’immobilier. 
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Sur l’année 2024, la croissance mondiale est restée modérée, soutenue principalement par 

l’accélération de la croissance américaine. L’inflation a continué de baisser avec une dynamique plus 

favorable en zone euro qu’aux Etats-Unis. Les Banques Centrales ont enclenché leurs cycles de baisse 

des taux directeurs de manière graduelle. 

Dans ce contexte, toutes les classes d’actifs obligataires affichent des performances positives sur 

l’année mais les marchés des Emprunts d’Etats ont sous performé le marché monétaire avec la forte 

remontée des taux cœurs au dernier trimestre en raison des risques inflationnistes avec l’élection de 

D Trump. Les Emprunts d’Etats en zone euro affichent une performance de +1.95% sur l’année et le 

taux cœur 10 ans allemand est en hausse de +34bps à +2.37%. 

Les marchés du Crédit qui bénéficient d’un taux de rendement plus élevé ont surperformé et plus 

particulièrement le Haut Rendement en zone euro qui affiche une performance très robuste de +6.9%. 

A l’inverse, l’environnement haussier taux a pesé sur les actions foncières cotées. Les REITS en zone 

euro sont pénalisés et affichent une performance négative de -0.3% sur l’année malgré un taux de 

rendement attractif et une décote de valorisation qui reste forte. 

  

Au niveau de notre allocation sur les actifs obligataires, nous avons réduit à partir de l’été notre 

positionnement au taux cœurs pour favoriser le Crédit qui reste selon nous toujours attractif du point 

de vue du portage. Notre exposition aux foncières (REITS et obligations) est resté modéré proche de 

5% de l’actif de l’OPCI en raison de la volatilité du secteur. 

  

La poche financière réalise sur l’année une performance de positive de +2.84%.  



 

 

 









 

 

 

Dénomination 
Date 

d'acquisition 
Type d'actif 

Valeur 

vénale 

31/12/2024 

 Poids 

des 

actifs 

Taux de 

rendemen

t 

acquisitio

n 

Durée 

résiduelle 

ferme des baux 

- actifs en 

portefeuille 

(WALB) 

Blagnac (31) 30/12/2015 Bureaux  5,6 M€ 5,0% 7,00% 2,03 

Albertville (73) 27/12/2011 Commerce 3,7 M€ 3,3% 6,60% 5,99 

Avesnelles (59) 27/12/2011 Commerce 6,4 M€ 5,7% 5,80% 5,99 

Blois (41) 27/12/2011 Commerce 3,8 M€ 3,4% 7,10% 5,99 

Freneuse (78) 27/12/2011 Commerce 3,5 M€ 3,1% 7,10% 5,99 

Clichy (92) 27/06/2016 Commerce 6,3 M€ 5,6% 4,30% 0,55 

Mouvaux (59) 29/06/2015 Commerce 1,7 M€ 1,5% 6,20% 0,59 

Lisieux (14) 15/03/2018 Commerce 2,4 M€ 2,1% 6,30% 7,99 

Ballainvilliers 

(91) 
15/03/2018 Commerce 1,6 M€ 1,4% 6,30% 7,99 

Château-

Thierry (02) 
15/03/2018 Commerce 1,8 M€ 1,6% 6,30% 7,99 

Fougères (35) 15/03/2018 Commerce 1,5 M€ 1,3% 6,30% 7,99 

Lille (59) 07/08/2014 Commerce 1,1 M€ 0,9% 5,90% 5,00 

Mérignac (33) 23/10/2019 Bureaux  12 M€ 10,7% 5,75% 3,00 



Marcq-en-

Baroeul (59) 
19/12/2019 Bureaux  15,7 M€ 14,0% 5,00% 5,81 

Sous total 

actifs détenus 

à 100% 

    67,1 M€ 59,7%     

SCI AXIALYS 

(93) 
22/12/2010 Bureaux  12 M€ 10,7% 5,50% 0,88 

SCI VOLUTO 

(92) 
15/12/2016 Bureaux  8,1 M€ 7,2% 4,50% 4,00 

SCI ALLGAU 

(Allemagne) 
15/12/2016 Tourisme 10,5 M€ 9,3% 6,20% 12,15 

SCI LF 

ORLEANS (45) 
29/06/2017 Commerce 2,5 M€ 2,2% 6,30% 0,51 

SCI LF EDO 

(92) 
19/03/2021 Bureaux  8,2 M€ 7,3% 3,90% 7,66 

SCI LF 

CHÂTILLON 

(92)  

21/10/2021 Bureaux  4 M€ 3,6% 3,70% 4,00 

Sous total 

actifs détenus 

partiellement     45,3 M€ 40,3%     

TOTAL     112,4 M€ 100,0%   5,49 ans 
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L’année 2025 sera principalement consacrée au suivi des actions mises en place afin d’optimiser le revenu des 

immeubles et la croissance du résultat. Un plan d'arbitrage de plusieurs actifs immobiliers représentant 15-20 

M€ a été mis en place. Les cessions devraient intervenir courant 2025. 
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Provisions pour risques et charges 





La SPPICAV déploie une stratégie d’investissement autour de trois poches principales : 

immobilière, financière, et liquidité, avec un usage ponctuel de l’endettement. 

• Poche immobilière (≥60 % des actifs) : axe central de la stratégie, centrée sur 

l’immobilier d’entreprise en Europe, principalement en France. Les actifs peuvent 

être détenus directement, via des sociétés contrôlées ou non contrôlées, ou par le 

biais de foncières cotées (jusqu’à 15 %). 

• Poche financière (≈35 %) : investie en OPCVM/FIA, actions et obligations, 

notamment de foncières cotées. Objectif de surperformance de l’EONIA +0,1 à +3 %, 

avec une volatilité visée entre 1 et 8 %. La sélection repose sur une analyse 

quantitative et qualitative rigoureuse. 

• Liquidité : gérée pour répondre aux demandes de rachat, avec des délais de règlement 

normaux de 9 jours ouvrés, pouvant aller jusqu’à 2 mois en cas de tension. Des 

mécanismes spécifiques encadrent les rachats massifs, notamment pour les grands 

actionnaires. 

• Endettement : utilisé de manière opportuniste pour booster la performance ou gérer 

la trésorerie, dans des limites strictes (jusqu’à 40 % de la poche immo, 10 % sur les 

autres actifs). 
• 
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Au titre de l’exercice 2024, les méthodes d’évaluation des actifs immobiliers bureaux, commerce et de 

tourisme (détenus en direct ou via des entités sous-jacentes) de l’expert 

a) 

b) 
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Décomposition du poste « capitaux propres » au bilan 31/12/2024

Capital (1) 106 641 490,66  

Sommes distribuables

Report des plus-values nettes réalisées 527 181,35 -        

Compte de régularisation sur le report des plus values nettes -                     

Report des résultats nets antérieurs 832 859,31         

Compte de régularisation sur le report des résultats nets antérieurs 315 982,99 -        

Résultat de l’exercice

    Sur le résultat net 2 548 475,75      

    Sur les plus et moins-values réalisées 771 955,77 -        

Compte de régularisation sur le résultat de l'exercice

    Sur le résultat net 170 775,61 -        

    Sur les plus et moins-values réalisées 75 608,68          

Acomptes versés au cours de l’exercice

    Sur le résultat net -                     

    Sur les plus et moins-values réalisées -                     

Compte de régularisation sur les acomptes versés

    Sur le résultat net -                     

    Sur les plus et moins-values réalisées -                     

Total des sommes distribuables (2) 1 671 048,02      

Total des capitaux propres (1+2) 108 312 538,68  



(1) comprend les régularisations de charges au résultat



Total frais exclus             -                 -     

Ventilation des immeubles acquis en crédit-bail

Ventilation par contrat Assiette du contrat 31/12/2023 Augmentations Diminutions 31/12/2024

Total                         -                        -                      -                   -                        -                        -     

Variation 

des différences 

d'estimation



 

Montants exprimés en milliers d'€ Exposition +/-

Eléments d'actifs

Actions et valeurs assimilées FR DE BE ES AUTRES (1)

3 426 1 165 936 507 271 547

Opérations temporaires sur titres

Eléments de passif

Opérations de cession sur instruments financiers

Opérations temporaires sur titres

Eléments de hors-bilan

Futures NA NA NA NA NA

Options NA NA NA NA NA

Swaps NA NA NA NA NA

Autres instruments financiers NA NA NA NA NA

TOTAL 3 426 1 165 936 507 271 547

(1) AT, FI, GG, IE, IT, LU et NL

Ventilation des expositions significatives par pays +/-



Montants exprimés en milliers d'€ Exposition +/-
Ventilation par 

Taux fixe +/-

Ventilation 

par Taux 

variable ou 

révisable +/-

Ventilation 

par Taux 

indexé +/-

Autre ou sans 

contrepartie 

de taux +/-

Actif

Dépôts

Obligations 4 775 4 775

Titres de créances 469 469

Opérations temporaires sur titres

Passif

Opérations de cession sur instruments financiers

Opérations temporaires sur titres

Comptes financiers

Hors-bilan

Futures

Options

Swaps

Autres instruments financiers

TOTAL            5 244,00             5 244,00   

Montants exprimés en milliers d'€ 0-3 mois +/- 3-6 mois +/-
6 mois - 1 an 

+/-
1 - 3 ans +/- 3 - 5 ans +/- 5 - 10 ans +/- > 10 ans +/-

Actif

Dépôts

Obligations 396 3 735 644

Titres de créances 469

Opérations temporaires sur titres

Passif

Opérations de cession sur instruments financiers

Opérations temporaires sur titres

Comptes financiers

Hors-bilan

Futures

Options

Swaps

Autres instruments financiers

TOTAL 396 4 204 644

Devise +/- Devise +/- Devise +/-

Actif

Dépôts

Actions et valeurs assimilées

Obligations et valeurs assimilées

Titres de créances

Opérations temporaires sur titres

Créances

Comptes financiers

Passif

Opérations de cession sur instruments financiers

Opérations temporaires sur titres

Dettes

Comptes financiers

Hors-bilan

Devises à recevoir

Devises à livrer

Futures options swap

Autres opérations

Total



 

Invest. Grade +/- Non Invest. Grade +/- Non notés +/-

Actif

Obligations convertibles en actions

Obligations et valeurs assimilées

Titres de créances

Opérations temporaires sur titres

Passif

Opérations de cession sur instruments financiers

Opérations temporaires sur titres

Hors-bilan

Dérivés de crédits

Solde net

Valeur actuelle 

constitutive 

d'une créance

Valeur actuelle 

constitutive 

d'une dette

Opérations figurant à l'actif du bilan

Dépôts

Instruments financiers à terme non compensés

Créances représentatives de titres reçus en pension

Créances représentatives de titres donnés en garantie

Créances représentatives de Titres Prêtés

Titres financiers empruntés

Titres reçus en garantie

Titres financiers donnés en pension

Créances

Dépôt de garantie espèces versé

Opérations figurant au passif du bilan

Dettes représentatives de titres empruntés

Dettes représentatives de titres donnés en pension

Instruments financiers à terme non compensés

Dettes 887 146,59



 

Détail des provisions pour risques et charges 31/12/2024

Total

31/12/2023
Dotations de 

l'exercice

Reprises de 

l'exercice



Emprunts auprès des établissements de crédit

     - Emprunts auprès des établissements de crédit à caractère immobilier

     - Emprunts auprès des établissements de crédit non immobiliers

Autres emprunts et dettes financières

     - Autres emprunts et dettes financières à caractère immobilier

     - Autres emprunts et dettes financières non immobiliers

Total                         -                             -     

Détail des emprunts 31/12/2023 31/12/2024

Ventilation par maturité résiduelle Jusqu’à 1 an (1 à 5 ans) >5ans Total

Emprunts à taux fixe

     Emprunts amortissables                      -                                -     

     Emprunts in fine

Emprunts à taux variable

     Emprunts amortissables

     Emprunts in fine

Total 0,00 0,00 0,00 0,00

Locataires créditeurs                    -     

Fournisseurs et comptes rattachés       248 469,79   

Etat et autres collectivités                    -     

Autres créditeurs       638 676,80   

Produits constatés d’avance                    -     

Total des autres dettes d’exploitation       887 146,59   

Décomposition du poste - Autres dettes d'exploitation - au bilan 31/12/2024

31/12/2024

Produits de l’activité immobilière

Produits immobiliers

Produits sur parts et actions des entités à caractère immobilier             2 924 984,06   

Autres produits sur actifs à caractère immobilier

Total I             2 924 984,06   

Charges de l’activité immobilière

Charges immobilières :

Autres charges immobilières

Charges d’emprunt sur les actifs à caractère immobilier

Autres charges issues des autres actifs à caractère immobilier

Total II                             -     

Résultat de l’activité immobilière (I-II)             2 924 984,06   



 

Revenus financiers au 31.12.2024 en € 31/12/2024

Produits sur opérations financières

     Produits sur actions

     Produits sur obligations       179 883,14   

     Produits sur titres de créance           9 297,10   

     Produits sur des parts d’OPC

     Produits sur Instruments financiers à terme

     Produits sur opérations temporaires sur titres

     Produits sur prêts et créances

     Produits sur autres actifs et passifs éligibles

     Autres produits financiers         43 149,22   

Sous-total Produits sur opérations financières       232 329,46   

Charges sur opérations financières

     Charges sur opérations financières

     Charges sur Instruments financiers à terme

     Charges sur Opérations temporaires sur titres

     Charges sur emprunts

     Charges sur autres actifs et passifs éligibles

     Charges sur passifs de financement

     Autres charges financières               47,95   

Sous-total charges sur opérations financières               47,95   

Total Revenus financiers nets       232 281,51   

31/12/2024

Autres produits

Produits divers de gestion courante                    -     

Produits exceptionnels                    -     

Total I                    -     

Autres charges

Charges diverses de gestion courante

Charges exceptionnelles           2 402,04   

Total II           2 402,04   



 

Montant au  (en 

31/12/2024

Frais de gestion 510 480,61

7 431,64 0,01%

326 961,58 0,25%

9 882,49 0,01%

166 204,90 0,13%

Frais de fonctionnement externes 51 775,86

Honoraires des évaluateurs immobiliers 2 071,14

Honoraires du dépositaire et du valorisateur 45 640,49

Honoraires du commissaires aux comptes 6 574,31

Autres honoraires -2 510,08

Frais d'audit, d'études 

Impôts et taxes 29 604,61

Autres charges 14 526,70

Commissions de surperformance

Total général 606 387,78 0,56%

Frais de gestion et frais de fonctionnement 

externes 

Taux réel

(% actif net moyen)

31/12/2024

Engagements reçus et donnés sur investissements à caractère 

immobilier
                        -     

Engagements réciproques

Engagements reçus

Engagements donnés

Engagements sur opérations de marché                         -     

Engagements sur marchés réglementés

Engagements de gré à gré

Autres engagements



Tableau d’affectation des sommes distribuables 31/12/2024

I. Affectation des sommes distribuables au titre du résultat net

Détail des sommes distribuables au titre du résultat net

     Résultat net de l’exercice après régularisations     2 377 700,14   

     Report des résultats nets antérieurs après régularisations

     Acomptes versés sur résultat net de l’exercice après régularisations

Total des sommes distribuables au titre du résultat net 2 377 700,14

Affectation des sommes distribuables

     Distribution     2 377 700,14   

     Report à nouveau du résultat net

     Capitalisation

Total des sommes affectées au titre du résultat net (1)     2 377 700,14   

II. Affectation des sommes distribuables aux titres des plus et moins-values

réalisées nettes

Détail des sommes distribuables au titre des plus et moins-values réalisées nettes

     Plus et moins-values nettes de l’exercice après régularisations -      696 347,09   

     Report des plus-values nettes réalisées après régularisations

     Acomptes versés sur plus et moins-values nettes après régularisations

Total des sommes distribuables au titre des plus et moins-values réalisées nettes -      696 347,09   

Affectation des sommes distribuables

     Distribution

     Report à nouveau des plus-values réalisées nettes -      696 347,09   

     Capitalisation

Total des sommes affectées au titre des plus et moins-values réalisées nettes -      696 347,09   

(1) sous réserve de la décision de l'assemblée générale d'approbation des comptes de l'exercice 2024

Affectation du résultat Part FR0010672451 LFP Opsis Patrimoine Partenaires 31/12/2024

I. Affectation des sommes distribuables au titre du résultat net

Détail des sommes distribuables au titre du résultat net

     Résultat net de l’exercice après régularisations        962 395,04   

     Report des résultats nets antérieurs après régularisations

     Acomptes versés sur résultat net de l’exercice après régularisations

Total des sommes distribuables au titre du résultat net 962 395,04

Affectation des sommes distribuables

     Distribution        962 395,04   

     Report à nouveau du résultat net

     Capitalisation

Total des sommes affectées au titre du résultat net (1)        962 395,04   

II. Affectation des sommes distribuables aux titres des plus et moins-values

réalisées nettes

Détail des sommes distribuables au titre des plus et moins-values réalisées nettes

     Plus et moins-values nettes de l’exercice après régularisations -      279 813,84   

     Report des plus-values nettes réalisées après régularisations

     Acomptes versés sur plus et moins-values nettes après régularisations

Total des sommes distribuables au titre des plus et moins-values réalisées nettes -      279 813,84   

Affectation des sommes distribuables

     Distribution

     Report à nouveau des plus-values réalisées nettes -      279 813,84   

     Capitalisation

Total des sommes affectées au titre des plus et moins-values réalisées nettes -      279 813,84   



Affectation du résultat Part FR0010899187 LFP Opsis Patrimoine Elixime 31/12/2024

I. Affectation des sommes distribuables au titre du résultat net

Détail des sommes distribuables au titre du résultat net

     Résultat net de l’exercice après régularisations         41 380,66   

     Report des résultats nets antérieurs après régularisations

     Acomptes versés sur résultat net de l’exercice après régularisations

Total des sommes distribuables au titre du résultat net 41 380,66

Affectation des sommes distribuables

     Distribution         41 380,66   

     Report à nouveau du résultat net

     Capitalisation

Total des sommes affectées au titre du résultat net (1)         41 380,66   

II. Affectation des sommes distribuables aux titres des plus et moins-values

réalisées nettes

Détail des sommes distribuables au titre des plus et moins-values réalisées nettes

     Plus et moins-values nettes de l’exercice après régularisations -       12 448,06   

     Report des plus-values nettes réalisées après régularisations

     Acomptes versés sur plus et moins-values nettes après régularisations

Total des sommes distribuables au titre des plus et moins-values réalisées nettes -       12 448,06   

Affectation des sommes distribuables

     Distribution

     Report à nouveau des plus-values réalisées nettes -       12 448,06   

     Capitalisation

Total des sommes affectées au titre des plus et moins-values réalisées nettes -       12 448,06   

Affectation du résultat Part FR0010810507 LFP Opsis Patrimoine Assurance 31/12/2024

I. Affectation des sommes distribuables au titre du résultat net

Détail des sommes distribuables au titre du résultat net

     Résultat net de l’exercice après régularisations     1 288 528,50   

     Report des résultats nets antérieurs après régularisations

     Acomptes versés sur résultat net de l’exercice après régularisations

Total des sommes distribuables au titre du résultat net 1 288 528,50

Affectation des sommes distribuables

     Distribution     1 288 528,50   

     Report à nouveau du résultat net

     Capitalisation

Total des sommes affectées au titre du résultat net (1)     1 288 528,50   

II. Affectation des sommes distribuables aux titres des plus et moins-values

réalisées nettes

Détail des sommes distribuables au titre des plus et moins-values réalisées nettes

     Plus et moins-values nettes de l’exercice après régularisations -      381 438,33   

     Report des plus-values nettes réalisées après régularisations

     Acomptes versés sur plus et moins-values nettes après régularisations

Total des sommes distribuables au titre des plus et moins-values réalisées nettes -      381 438,33   

Affectation des sommes distribuables

     Distribution

     Report à nouveau des plus-values réalisées nettes -      381 438,33   

     Capitalisation

Total des sommes affectées au titre des plus et moins-values réalisées nettes -      381 438,33   



Affectation du résultat Part FR0014008595 LF Opsis Patrimoine Crédit Mutuel 31/12/2024

I. Affectation des sommes distribuables au titre du résultat net

Détail des sommes distribuables au titre du résultat net

     Résultat net de l’exercice après régularisations         85 395,94   

     Report des résultats nets antérieurs après régularisations

     Acomptes versés sur résultat net de l’exercice après régularisations

Total des sommes distribuables au titre du résultat net 85 395,94

Affectation des sommes distribuables

     Distribution         85 395,94   

     Report à nouveau du résultat net

     Capitalisation

Total des sommes affectées au titre du résultat net (1)         85 395,94   

II. Affectation des sommes distribuables aux titres des plus et moins-values

réalisées nettes

Détail des sommes distribuables au titre des plus et moins-values réalisées nettes

     Plus et moins-values nettes de l’exercice après régularisations -       22 646,86   

     Report des plus-values nettes réalisées après régularisations

     Acomptes versés sur plus et moins-values nettes après régularisations

Total des sommes distribuables au titre des plus et moins-values réalisées nettes -       22 646,86   

Affectation des sommes distribuables

     Distribution

     Report à nouveau des plus-values réalisées nettes -       22 646,86   

     Capitalisation

Total des sommes affectées au titre des plus et moins-values réalisées nettes -       22 646,86   

Tableau des acomptes versés au titre 

de l'exercice

Date de paiement Montant total Montant unitaire Montant total Montant unitaire Montant total Montant unitaire

                     -                                               -                                   -     

Total acomptes 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Montants sur résultat net
Montants sur plus et moins-values nettes 

réalisées
Distributions réalisées

Tableau des acomptes versés au titre 

de l'exercice précédent

Date de paiement Montant total Montant unitaire Montant total Montant unitaire Montant total Montant unitaire

                     -                                               -                                   -     

                     -                                               -                                   -     

Total acomptes                           -                          -                          -                                               -                                   -     

Montants sur résultat net
Montants sur plus et moins-values nettes 

réalisées
Distributions réalisées



Nature des immeubles détenus Secteur d'activité Localisation

Date d'acquisition

des parts ou des

sous-jacents

Couts de revient des 

titres frais exclus (2)

Valeur actuelle des 

titres comptabilisées 

(3)

Différence 

d'estimation (3) - (2)

Filiales ou participation contrôlées au sens de 

l'article R214-83 du code monétaire et financier

SCI LF CHATILLON BUREAUX France 20/09/2021 3 084 090 1 378 801 -1 705 289

LF ORLEANS COMMERCES France 20/06/2017 3 387 110 2 634 422 -752 688

SCI LF EDO BUREAUX France 07/01/2021 7 749 697 2 691 044 -5 058 652

LF VOLUTO BUREAUX France 19/12/2016 6 040 574 3 749 937 -2 290 637

SCI ALGAU HOTELS, TOURISME, LOISIRS Allemagne 13/07/2016 6 830 000 7 507 999 677 999

LFP OPSIS 1 COMMERCES France 09/12/2010 77 507 846 67 940 888 -9 566 958

Filiales ou participations non contrôlées au sens 

de l'article R214-83 du code monétaire et 

financier

Néant

TOTAL        104 599 317,27            85 903 092,28   -       18 696 224,99   

Eléments du portefeuille et libellés des valeurs Quantité/nominal Valeur actuelle Devise de cotation % de l’actif net

Dépôts et instruments financiers non immobiliers

Dépôts

Actions et valeurs assimilées

Obligations et valeurs assimilées

Grand City Properties SA 0.125% 11/1/2028 300000 272896,9 EUR 0,25%

Cofinimmo SA 1% 24/01/2028 200000 188225,57 EUR 0,17%

VONOVIA FINANCE BV 0.625% 07/10/2027 200000 187922,66 EUR 0,17%

Klepierre SA 2% 12/05/2029 200000 195422,61 EUR 0,18%

Infineon Technologies AG 3.375% 26/02/2027 200000 207837,21 EUR 0,19%

Coca-Cola HBC Finance BV 3.375% 27/02/2028 200000 208975,07 EUR 0,19%

Autostrade per l'Italia SpA 4.25% 28/06/2032 200000 209492,85 EUR 0,19%

Unibail-Rodamco-Westfield SE 4.125% 11/12/2030 200000 207423,92 EUR 0,19%

Abertis Infraestructuras SA 4,125% 07/08/2029 200000 211226,98 EUR 0,20%

Swedbank AB 4.25% 11/07/2028 200000 212299,92 EUR 0,20%

Crelan SA 5.25% 23/01/2032 200000 226953,83 EUR 0,21%

AROUNDTO.1,625%28 300000 288099,85 EUR 0,27%

Covivio  1.625 % 23/06/2030 300000 276356,46 EUR 0,26%

NatWest Group PLC 4.067% 06/09/2028 300000 311916,43 EUR 0,29%

Commerzbank AG 4.625% 21/03/2028 300000 320871,1 EUR 0,30%

BNP Paribas SA 4.375% 13/01/2029 300000 322935,82 EUR 0,30%

Abanca Corp Bancaria SA 5.25% 14/09/2028 300000 320676,51 EUR 0,30%

JCDecaux SE 5% 11/01/2029 300000 331927,88 EUR 0,31%

TRATON FINANCE LUX SA 0.75% 24/03/2029 300000 273310,46 EUR 0,25%

Titres de créances

GECINA OBL1%16-300129 EMTN 500000 468648,18 EUR 0,43%

Organismes de placement collectif en valeurs 

mobilières

CM-AM High Yield Short Duration 13482,999 1727981,15 EUR 1,60%

UNION MONEPLUS 3,24 2049402,45 EUR 1,89%

CM-CIC OBLI 7-10 ANS FCP C 667,0248 2950264,61 EUR 2,72%

LFP TRÈSORERIE I FCP 5DEC 42,4 4872938,72 EUR 4,50%

Opérations temporaires sur titres

Total 16 844 007,14 0,00 15,55%
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