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Les informations contenues dans la Présentation (les « Informations ») n’ont fait l’objet d’aucune 
vérification indépendantes de la part des conseils de Züblin Immobilière France (ZIF) et aucune 
déclaration ou garantie n’est donnée par ZIF, ses filiales ou ses conseils, quant au caractère 
équitable, exact, complet ou correct des Informations. Les Informations ne sauraient être considérées 
comme exhaustives et sont susceptibles d’être modifiées. ZIF et ses filiales n’auront cependant 
aucune obligation, ni ne souscrivent aucun engagement d’actualiser une quelconque information 
contenue dans la Présentation, sous réserve que cela soit exigé par la Loi.

Le présent document ne constitue ni une offre ni une invitation à souscrire ou à acheter des valeurs 
mobilières ou autres titres, et ni le présent document ni aucune des informations qu'il contient ne 
saurait servir de support à un quelconque contrat ou engagement. Le présent document vous a été 
communiqué exclusivement à titre d'information et ne peut être ni reproduit ni redistribué à des tiers ni 
publié, intégralement ou partiellement. En particulier, aucun exemplaire ni aucune copie du présent 
document ne peut être apporté ou transmis ou distribué directement ou indirectement aux Etats-Unis
ou à un résident des Etats-Unis ou à une U.S. person.
La distribution de ce document dans d'autres juridictions peut faire l'objet de restrictions légales ou 
réglementaires. Tout manquement à ces restrictions peut être constitutif d'une violation de la 
législation des pays concernés. 

Des exemplaires du prospectus sont disponibles sans frais auprès de Züblin Immobilière France (38, 
rue de Berri - 75008 Paris) et de Natexis Bleichroeder (100, rue Réaumur - 75002 Paris). Le 
prospectus peut également être consulté sur le site Internet de l’Autorité des marchés financiers 
(www.amf-france.org) et sur le site Internet de Züblin Immobilière France (www.zueblin.fr).
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Taille de l‘offre : 1.200.000 actions nouvelles

Fourchette indicative de prix : 11,76 – 13,66 euros

Calendrier indicatif : du 6 au 21 mars 2006

Montant de l‘opération* : 15,25 millions d‘euros

Attribution gratuite d‘1 BSAR par action détenue à l‘issue de la séance du 27 
avril 2006 – Parité d‘exercice : 3 BSAR pour 1 action

* Avec un prix en milieu de fourchette et avant exercice de l‘Option de Surallocation
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Le groupe Züblin Immobilien

Stratégie de développement

Züblin Immobilière France

Éléments financiers

La Bourse

Annexes
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Développement

Stratégie

Exemples

Chiffres clés
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Coté au SWX-Zürich : un des 3 grands 
groupes fonciers cotés en Suisse

Stratégie réussie d’acquisitions d’actifs à forte v aleur ajoutée dans les 
régions européennes à potentiel économique élevé

86 actifs immobiliers répartis dans 6 
pays européens

Valeur des actifs : 1 milliard d’euros
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Diversification
géographique

- Profiter des cycles
baissiers

- Saisir les opportunités
dans les régions
européennes à fort 
potentiel

Diversification
sectorielle

- Immeubles de bureaux
commerce ou logistique

- Pas d‘actifs industriels, 
résidentiels ou de loisirs

- Pas de développement
en blanc

Diversification des 
sources de 

financement

- Actions
- OC
- ORA
- Dettes bancaires

LTV : 65% à 75%

Profil de risque réduit
et

ROE opérationnel de 8,3%
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Hambourg (Allemagne) Amsterdam (Pays Bas)

Luxembourg Pfäffikon (Suisse) Bruxelles (Belgique)
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Loyers nets
EBITDA
Résultat opérationnel
ROE opérationnel
Rendement locatif net

31.03.2005
(12 mois)

69,7
44,7
19,1

8,3%
6,5%

Actif immobilier
Capitaux propres
Dette

30.09.2005

1.034,2
276,6
779,8

12/98  03/00   03/01  03/02  03/03  03/04   03/05

M€

Valorisation du portefeuille
immobilier du Groupe

1000

800

600

400

200

0

M€ M€
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Suisse 329,0
Allemagne 333,4
Pays-Bas 205,1
France 125,1
Belgique/Luxembourg 41,6
Total                            1.034,2

4
12

32

20

32

%

11

23

66

%

Bureaux 45,7
Commerce 17,0
Logistique 8,5
Total                            70,2

M€   Répartition des loyers annualisés

M€ Valeur des actifs immobiliers



Züblin Immobilière France - Introduction en bourse 6 mars 200612 ��

Des actifs de qualité

Synthèse du portefeuille
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Acquisition en 2002 de 
l’immobilier de Roche en France

Objectif d’accroissement rapide 
du patrimoine

3 actifs : surface utile totale 
de 27.881 m2
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Valeur d’expertise : 85,5 M€

Loyers annuels 05/06 : 7,2 M€

Rendement locatif brut : 8,4%

Locataire : Laboratoires Roche

Surface utile : 18.034 m2

408 parkings

Echéance du bail : 30.06.2011
Loyers au m2 à Neuilly Levallois

200€  300€   400€  500€
Source : KEOPS 

Anciens

Récents

Neufs et restructurés

Jatte 1
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Valeur d’expertise : 31,6 M€

Loyers annuels 05/06 : 2,5 M€

Rendement locatif brut : 7,8%

Locataire : Yves Saint Laurent 
Parfums

Surface utile : 6.895 m2

163 parkings

Echéance du bail : 31.12.2007
Loyers au m2 à Neuilly Levallois

200€  300€   400€  500€
Source : KEOPS 

Anciens

Récents

Neufs et restructurés

Jatte 2
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Valeur d’expertise : 8,0 M€

Loyers annuels 05/06 : 0,8 M€

Rendement locatif brut : 10,0%

Locataire : Ethypharm et DCS Fleet

Surface utile : 2.952 m2

82 parkings

Echéance du bail : DCS Fleet : 30.11.2008
Ethypharm : 30.11.2008 / 31.12.2014

Loyers au m2 à Sèvres St Cloud

100€  200€   300€  400€
Source : KEOPS 

Anciens

Récents

Neufs et restructurés

St Cloud

#���
�� ��� �
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100% de taux d’occupation

Rendement locatif de 8,2%

Localisation des actifs dans un secteur géographique porteur

Qualité de signature des locataires

Potentiel de réversion sur l‘immeuble Jatte 2
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Organigramme

Chiffres

Positionnement

Rendement

Politique de dividendes



Züblin Immobilière France - Introduction en bourse 6 mars 200619 �2

%����
�������=��
�
>��

Züblin Immobilien
Holding AG

Zürich

Autres filiales
Suisse, Allemagne

Benelux

EurCE Immobilien
Frankreich Gmbh

Allemagne

Züblin Immobilière 
France

EurCE Immobilière 
France

NBPL      
Investissements SCI
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Patrimoine expertisé (droits inclus) 
Loyers nets perçus annualisés*
Rendement locatif
Dette bancaire brute
ANR de reconstitution

125,1 M€
10,2 M€
8,2% 

79,8 M€
28,1 M€

* Loyers nets perçus au 30.09.05 multipliés par 2
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* Compte de résultats consolidés de EurCE Immobilière France

** Cash Flow net après impôts au 30.09.05 multiplié par 2

Loyers nets
Solde net des ajustements de valeur
Résultat opérationnel net
Coût de l’endettement financier net
Résultat Net avant impôt
Résultat Net consolidé

30.09.2005

(6 mois)

5,1
+ 5,2
10,1
- 2,5

7,7
5,9

31.03.2005
pro forma
(12 mois)

9,7
+ 2,6
12,2
- 5,1

7,1
5,1

Cash Flow annualisé net** des opérations de financement au 30.09.05 : 3,6 M€ 
Rendement annualisé : Cash Flow net / ANR : 12,8%

M€
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79,8 M€
4 juillet 2007
5,86%
Aareal Bank
63%

Dette bancaire brute au 30.09.05
Maturité
Taux de référence
Banque
Gearing au 30.09.2005

Swap de taux à compter du 04.07.2007

Banque
Montant
Taux fixe pour 5 ans

Zürcher Kantonal Bank Zürich
75,7 M€
3,225%
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Ecart d’acquisition
Immeubles de placement
Trésorerie
Autres actifs
Total Actif

Capitaux propres 
Dettes bancaires et financière
Impôts différés passifs
Autres passifs
Total Passif

28,3
118,1

2,1
0,8

149,3

29,7
77,7
37,0

4,9
149,3

M€ 30.09.200531.03.2006*

24,2
118,1

17,9
1,5

161,7

40,8
76,4
37,2

7,3
161,7

* Bilan prévisionnel de ZIF après IPO (sur la base d‘un Prix d‘Introduction milieu de fourchette)
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Dividende envisagé au titre de l‘exercice du 31.03.06 2,0 M€

Objectif du montant à distribuer
à périmètre constant au 31.03.07 3,0 M€
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M€

2 000

1 750

1 500

1 250

1 000

750

500

250

0

Comparaison par valeur du patrimoine

Silic
M. 

Lucette Mercialys
Züblin
Suisse

F. 
Murs

Bail
Inv.

F. 
RégionsVectraneParef Züblin

F.
Massena

SIIC 
Paris 8
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%

8

7

6

5

4

3

2

1

0

Comparaison par taux de rendement moyen sur actifs* 

ZüblinEMGP Mercialys Bail Inv. F. RégionsVectraneUnibail

* Loyers nets / Valeur du patrimoine droits inclus

Klépierre Silic
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*   Dividende par Action payé en 2006 au titre de l‘exercice 2005 / Cours moyen hebdomadaire entre le 22.02.06 et le 01.03.06

** Dividende envisagé au titre de l‘exercice clos au 31.03.06 / capitalisation post IPO sur la base d‘un Prix d‘Introduction milieu
de fourchette et hors Option de Surallocation

%

5

4

3

2

1

0

Comparaison de taux de rendement* 

SIIC de 
Paris

SIIC 
Paris 8

Unibail Klépierre Foncière
des 

Pimonts.

ICADE 
EMGP 

GecinaFoncière
Lyonnaise

Foncière
des 

régions

Züblin
**

Bail
Invest
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100% de taux d’occupation par des locataires de qualité

Rendement locatif de 8,2%

Cash Flow net annualisé* de 3,6 M€

Croissance “mathématique“ du Cash Flow grâce au statut “SIIC“
baisse des coûts de financement et potentiel de réversion de Jatte 2

* Cash Flow net des opérations de financement après impôts au 30.09.05 multiplié par 2
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Pourquoi investir en France?

Gouvernance d‘entreprise
Objectifs stratégiques
Critères d‘acquisition

Organisation
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Retournement du cycle
locatif des bureaux

Hausse progressive des loyers

Source : Jones Lang Lasalle European
Research 2T 2005 

Hausse  
des loyers 

ralentie

Loyers     
en baisse

Hausse  
des loyers 
accélérée

Loyers en fin 
de cycle 
baissier

Bruxelles

Moscou

Francfort

Munich

Rome

Milan, 
Amsterdam

Berlin

Prague

Londres, Madrid

Paris, Lyon

attendue à compter de 2006-2007

Objectif du groupe Züblin : 25% de ses actifs investis en  France 
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20

18

16

14

12

10

8

6

4

2

0
93    94    95    96   97    98    99   00    01    02   03 04    05

Mds€

Source : KEOPS 

17,5 Milliards € en 2005

Évolution des

immobilier d’entreprise
engagements en
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Support et contrôle de Züblin Immobilière France par Züblin

Conseil d’administration actif composé de 6 membres dont 2 indépendants
Comité d’audit - Comité des nominations et des rémunérations

Conformité à la charte de transparence de Züblin, 
une des 25 sociétés suisses les plus transparentes*

Respecter les plus hauts standards de gouvernance et de  transparence
du groupe Züblin

* Classement de la fondation ETHOS en novembre 2005 (Association suisse pour la défense des intérêts
des actionnaires minoritaires)
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Président

Administrateur et Directeur général

Administrateur et CEO du groupe Züblin

Administrateur

Administrateur indépendant

Membres

Pierre N. Rossier

Pierre Essig

Bruno Schefer

Andrew N. Walker

William Nahum

Xavier Didelot Administrateur indépendant
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Rendement global moyen annuel de ses fonds propres* de 10%

Investir 100 M€ à horizon 18 mois

Investir 300 M€ à moyen terme

* Rendement global moyen annuel sur un cycle de 5 à 7 ans, y compris la variation annuelle de la valeur de ses actifs) 

Appel public à l’épargne soutenu par la maison-mère
et financement par dettes (LTV 65% à 75%) 
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Immobilier commercial et notamment de bureaux

Diversification à moyen terme dans le commerce et la logistique

Localisation : région Ile-de-France et grandes métropoles françaises

Privilégier la valorisation locative élevée, les baux de longue durée et les 
signatures de locataires de qualité ou les immeubles à potentiel de réversion

Cibler les régions à fort potentiel économique, optimi ser le profil de 
risque et maintenir une rentabilité élevée
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PIB par région française

Source : INSEE

Une stratégie d’investissement dans des régions économiq ues à 
potentiel élevé

De 100 à 440 Mds €
De 50 à 80 Mds €
De 20 à 50 Mds €
De 5 à 15 Mds €LYON

PARIS
LILLE

MARSEILLE

���������
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ZÜBLIN

Züblin Immobilière France

SPV1 SPV2 SPV3 EurCE

Contrat d’asset
management

Contrat 
de prestations

de services

Contrats de 
property

management

PROPERTY 
MANAGER

PROPERTY 
MANAGER

PROPERTY 
MANAGER GESTRIMELEC



Züblin Immobilière France - Introduction en bourse 6 mars 200638 �0

���������

Pourquoi la bourse?
Structure et calendrier de l‘offre

Actionnariat
Pourquoi investir dans Züblin Immobilière?
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Permettre à tous les investisseurs de participer à la dynamique d‘un projet
immobilier commercial de qualité

Faciliter le financement de la stratégie de croissance en :

- renforçant immédiatement les fonds propres
- préparant une deuxième augmentation de capital au travers de

l‘attribution gratuite de BSAR

Bénéficier du régime fiscal des sociétés d‘investissements immobiliers cotées
(SIIC) et notamment des dispositions “SIIC 2“, “SIIC 3“
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Taille de l‘offre

Fourchette de prix

Produit de l‘émission *

Procédure de diffusion

Option de surallocation

Lock-up

1.200.000 actions nouvelles

* Sur la base d‘un prix d‘Introduciton en milieu de fourchette et hors l‘Option de Surallocation

11,76 – 13,66 euros

15,25 millions d‘euros

Placement Global Garanti : 90%
Offre à Prix Ouvert : 10%

180.000 actions nouvelles (15% du nombre
d‘actions mis initialement à la disposition du public)

180 jours pour le groupe Züblin Immobilien et ses
affiliés
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Nombre de BSAR

Parité d‘exercice

Prix d‘exercice

Période d‘exercice

Produit de l‘émission* 

Négociation

ISIN

1 BSAR par action détenue à l‘issue de la séance
du 27 avril 2006 

3 BSAR pour 1 action

Prime de 5% par rapport au Prix d‘Introduction

Entre le 28 avril 2006 et le 26 janvier 2007

16,9 millions d‘euros

Négociable sur Eurolist d‘Euronext Paris SA

FR0010298976
*sur la base d’un Prix d’Introduction en milieu de fourchette et hors Option de Surallocation
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6 mars 2006

20 mars 2006 à 17h00 

21 mars 2006 à 12h00

21 mars 2006

22 mars 2006

24 mars 2006

21 avril 2006

Ouverture de l‘OPO et du PGG

Clôture de l‘Offre à Prix Ouvert

Clôture du Placement Global Garanti

Fixation du prix et première cotation

Premières négociations sur Eurolist d‘Euronext Paris

Réglement livraison

Limite d‘exercice de l‘Option de Surallocation
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68,4
31,6

%
65,3

34,7

%

Actionnariat après introduction

Groupe Züblin
Flottant

Evolution de la capitalisation

Groupe Züblin
Flottant

Avant option de 
surallocation

Après option de 
surallocation

70

60

50

40

30

20 

10

0

Avant 
IPO

Après
IPO

Après
suralloc

Après ex BSAR 
avec suralloc

M€
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Portefeuille de qualité à fort rendement

Stratégie de croissance dans un marché porteur

Support et savoir-faire européens de la maison-mère

Expertise du conseil d’administration

Objectif de rendement élevé
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Synthèses de portefeuille d‘actifs de Züblin Immobilière
Spread OAT / Rendements locatifs

CV des administrateurs
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Roche 7,1
YSL 2,5
Ethypharm 0,5
DCS Fleet 0,3
Total 10,4

Jatte 1 85,5
Jatte 2 31,6
Saint-Cloud 8,0
Total 125,1

25

6

68

%

2

24

69

5%
M€ Loyers perçus

M€ Valeur d’expertise
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Évolution du taux de rendement et de l’OAT

Source : KEOPS 

95   96   97   98    99   00   01   02   03   04    05

OAT 10 ans 

Taux Prime QCA

8%

6%

4%

2%

0%

95   96   97   98   99    00   01    02   03   04    05   
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Pierre N. Rossier, Président

- Vice-président du CA du groupe Züblin
Immobilien

- Membre du CA de Rossier Mari & Associates

- Grande expérience du secteur bancaire et 
financier

Pierre Essig, Directeur Général

- Ex directeur des opérations de M&A dans
l’immobilier à la Société Générale

- Ex responsable Corporate Finance dédié à 
l’immobilier à la Deutsche Bank Paris 

- Grande expérience de structurations et 
réalisations de transactions immobilières
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Andrew N. Walker, Administrateur

- Directeur général de Forum Partners 

- Membre du CA du groupe Züblin Immobilien

- Ex directeur du développement chez Security
Capital Group

- “Chartered Surveyor“

Bruno Schefer, Administrateur

- CEO du groupe Züblin Immobilien 

- Grande expérience dans le secteur de 
l’assurance (Swiss Re, SIS Group)

- Entré chez Züblin Immobilien en 1997
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William Nahum, Administrateur indépendant

- Associé fondateur et Pdg du cabinet d’audit
Gramet Nahum & Associés depuis 1975

- Président d‘honneur du Conseil Supérieur de 
l‘Ordre des Experts Comptables

- Membre du Board de l‘IFAC

Xavier Didelot, Administrateur indépendant

- Ex directeur général de l’immobilier d’entreprise
de STIM BATIR

- Ex directeur général délégué de Bouygues
Immobilier

- Grande expérience dans le secteur de la 
promotion immobilière


