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Ce qui rend CBo unique, 
c'est vous.
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Résultats 
semestriels 
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Un premier semestre actif et solide
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Foncière 

Promotion 4,7 M€
-8,9%
Marge de promotion

Soit 16,6% du CA

Finance

12,1 M€ 
+7,4% 
Loyers nets tertiaires

Forte croissance des loyers nets tertiaires1  de +7,4%
dt notamment +1,3% d’effet périmètre et +4,5% d’indexation

Résultat net récurrent en progression de +21% à 6,0 M€

Perspectives : livraisons du centre commercial de Combani (T4 23) et de Pôle 
emploi (T2 24), contributifs à compter de 2024

Chiffre d’affaires dynamique soutenu par les ventes résidentielles : 28,5 M€           
(vs 20,9 M€ au S1 2022)

Marge du semestre en ligne compte tenu de l’évolution du mix produits marqué 
par la forte progression des ventes en bloc (vs terrains à bâtir au S1 2022)

Perspectives : visibilité solide sur les 18 prochains mois avec un backlog à 46,2 M€

12,6 M€ 
+8,6%
Résultat des activités

Résultat des activités tiré par le dynamisme de la foncière 
Actif net réévalué : 238,6 M€ (+4,6% sur un an)

Dette financière réduite, financements diversifiés, maturité longue 

Situation financière solide : LTV à 36,3% et trésorerie élevée de 21,0 M€ post 
rachat obligataire et remboursements d’emprunts Var. vs S1 2022

Données au 
30.06.2023



Une foncière tertiaire diversifiée
et performante, socle de résilience
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Foncière

Chiffres clés au 
30.06.2023 1

VALEUR HD 300,8 M€

LOYERS BRUTS 
ANNUALISÉS

24,5 M€

TAUX 
D’OCCUPATION 
FINANCIÈRE

97%

RENDEMENT 
BRUT DI 7,7%2

DURÉE FERME 
RÉSIDUELLE DES 
BAUX

2,6 ans

SURFACE  UTILE 133 300 m²

LOCATAIRES 230

Répartition 
des loyers 
tertiaires
30.06.2023 3

Bureaux
30%

Retail parks 
17%

Galeries
12%

Grandes surfaces 
alimentaires
18%

Locaux d'activités
10%

Commerces 
de proximité
4%

Restauration
& loisirs
9%

Des signatures de qualité



Foncière

Surface 
commerciale 
6 800 m2

94% des loyers 
signés

17 enseignes 
variées et 
attendues

Livraison prochaine du centre commercial 
du pôle tertiaire de Combani 
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Foncière Bon avancement du pôle tertiaire
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1 100 m² SDP - RDC à R+2
38 places de parking
Commercialisé à 100%
Livraison T1 2024

Très bonne 
dynamique 
commerciale 
pour le retail park

Surface 
commerciale
4 300 m2

Bâtiment C :
multi-locataires
Bâtiment D :
mono locataire

2 200 m² SDP
88 places de parking
Commercialisé à 41% à une institution publique

A B

D
C



Performance commerciale solide au S1
et évolution du mix produit
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Promotion 
résidentielle

8

Détail

Bengali 1 – 33 lots 

Bloc SHLMR

Jardin des Gardénias - 78 lots

29,2 M€
Chiffre d’affaires 
acté au S1 2023 1
 
137 lots résidentiels

Répartition par typologie

(M€)

21%

58%Bloc

Détail

19 M€
Réservations  
à fin juin 2023 2

96 lots résidentiels

Terrains 21% S1 2022

Composition des réservations                        
(M€)

S1 2023

11,4
7,6

16,5
13,6

S1 2023

40%

60%

S1 2022

16,1

29,2

Détail

Terrains

Croissance du CA acté portée par les ventes en bloc          
(vs S1 2022)

Réservations solides au regard 
de l’offre disponible au détail 



Des opérations emblématiques 
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Promotion 

9

Livraison des locaux de l’EPSMR 1

• Construction 
bioclimatique, 
éclairage LED, centrale 
de traitement de l’air 
par récupération des 
calories,…

• 3 100 m2 livrés en mars 
2023

Livraison de la 1ère tranche de Bengali à Saint Paul

33 lots - Tx de com. 100% 

SAINT-LEU
LE PORTAIL

livré

Tranche 2 - 32 lots Tx de com. 97% 

Vente du dernier lot tertiaire disponible au Portail



Performance 
financière
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1er semestre 2023

C A R O L I N E  C L A P I E R
 D i r e c t e u r  A d m i n i s t r a t i f  e t  F i n a n c i e r



Performance de la foncière tertiaireFoncière
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Croissance des loyers nets tertiaires 
(yc SME) : +7,4% dont :
• +1,3% d’effet périmètre
• +4,5% d’indexation
• +1,6% d’autres effets (dt loyers variables)

Résultat net récurrent 2 

5,0 M€

S1 2022 S1 2023 S1 2023

6,0 M€

0,14€

11,2 
M€ 

Tertiaire 
  (yc SME)

95%

12,1  
M€

Dt 1,5 M€        
de SME

Loyers nets 1

Loyers nets consolidés : 11,0 M€ (+0,7 M€, soit +6,3% vs S1 2022).

Résidentiel                   
et agricole               

5% 

0,6 M€ 0,6 M€ 

Dt 1,7 M€  
de SME

RNR/a : +21%0,17 €

Hausse du RNR de +21%
S1 2022



Forte évolution attendue du mix produits liée à la dynamique des VEFA (bloc et détail)
après la forte contribution des terrains à bâtir situés dans la zone touristique en 2022

Maintien d’un niveau de marge solide
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Promotion

Chiffre d’affaires Promotion : +36,7% 

Var. vs S1 2022

Ventes en Bloc

Particuliers 
(intermédiaire et Pinel) 

Terrains à bâtir 
résidentiels

Marge de Promotion :  -8,9%

24,9%

5,2 M€

16,6%

4,7 M€

Taux de marge

S1 2023S1 2022

8,0

10,6

6,4

3,0
Immeubles 
tertiaires
Terrains à bâtir 
tertiaires

Var. vs S1 2022

3,5

5,3

9,6

2,4
Tertiaire :                  

3,5 M€,  +36%

Résidentiel :         
25,0 M€, +37%

S1 2023S1 2022

28,5 M€

20,9 M€



Résultat des activités 1
composé à 70% des loyers nets de la foncière
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S1 2022

11,6

S1 2023

12,6
+0,7

Loyers nets

-0,5

Marge 
Brute

Promotion

+0,6

 

Baisse des 
frais de 

gestion nets

En M€

15,7
+0,2

Autres

Foncière : progression 
des loyers nets

Promotion : effet mix 
produit

Maîtrise des frais de 
structure

+8,6%

Composition du Résultat des activités du S1 2023

Marge 
Promotion

(30%)

Loyers 
nets2

(70%)

4,7

Frais de 
structure et 

autres 
produits et 

charges

11,0

(3,1)



Un bon premier semestre
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S1 2022 S1 2023 Var.

Chiffre d’affaires 33,3 41,7 +8,4 +25,2%

Résultat des activités 11,6 12,6 +1,0 +8,6%

Variation juste valeur des IP (0,3) 1,0 +1,3

Plus-value de cessions 0,5 0,1 (0,4)

Autres produits et charges opérationnelles 1,1 0,0 (1,1)

Quote-part des résultats des SME 1,0 1,1 +0,1

Résultat opérationnel après SME 13,8 14,7 +0,9 +6,7%

Coût de l'endettement financier net (2,9) (2,0) +0,9

Autres charges et produits financiers (0,1) 0,2 +0,3

Impôt sur les résultats (2,4) (3,0) +0,6

Résultat net 8,4 9,8

Résultat net Part du Groupe (RNPG) 8,4 9,8 +1,4 +17,1%

Résultat net PdG par action (€) 0,23 0,27 +0,04 +17,1%

En M€

Progression principalement 
due à l’avancement de 
Combani

Rappel : partenariat 
stratégique Outdoor en 2022

Baisse du coût de l'endettement
net due à la hausse des frais 
financiers portés à l'actif liée au 
projet Combani (+0,7 M€ vs S1 
2022)



Patrimoine économique : 81% d’actifs tertiaires 
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Répartition du patrimoine économique
 au 30.06.2023

En M€  

31.12.22 Actifs 
bâtis 

en cours

CAPEX Actifs 
bâtis 

en cours

31.12.22 30.06.23 30.06.23

+1,8%

Patrimoine économiquePatrimoine global

Var. JV

+0,2

(0,3)

15,1

Tertiaire
hors SME

70%

Tertiaire 
SME (QP)
11%

Résidentiel
8%

Foncier
11%

22,1



Progression de l’Actif net réévalué 
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ANR
31.12.2022

ANR
30.06.2023

RNPG
S1 2023

Dividende
20221

Autres 
impacts

Évolution de l'actif net réévalué
en M€

+4,6%

6,37€
6,66€237,5

Évolution de l’ANR/action
en M€

+4,6%

30.06.2022 30.06.2023

1. Soit un dividende de 0,24€ par action versé en 2023 au titre de 2022.

ANR
30.06.2022

228,2

238,6(8,6) +9,8 (0,1)



Structure financière solide
pour financer la croissance de la Foncière
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Hors valorisation des instruments de couverture, le LTV ressort à 37,2%   

Données au 30.06.2023 – Var. vs 31.12.2022

180,4 M€
DETTE FINANCIÈRE BRUTE

-14,9 M€

Dette à taux fixe 1

Maturité

Coût moyen 

8 ans et 5 mois

84%

3,4%

+4 mois

+0,5 pt

21,0 M€
TRÉSORERIE ACTIVE

post rachat obligataire

UN PROFIL DE DETTE DIVERSIFIÉ ET SÉCURISÉ

▪ Sources de financement diversifiées
▪ Placement privé obligataire échéance 06/2028

 (15,1 M€), dilution maximale limitée (< à 10%)
▪ Remboursement d’emprunts au S1 23 : 32,1 M€

dt 22,6 M€ d'ORNANE 2018
▪ Covenants bancaires largement satisfaits
▪ Echéancier de la dette long et lissé (env. 20 M€/an)

Dette Nette
/ EBITDA 5

5,5x
stable

LTV HD 3

36,3%
-0,5 pt

ICR 4

5,1x
+1,6x

Dette 
hypothécaire

Dette non 
hypothécaire 2

ORNANEs : 17,4 M€

PGE : 9,6 M€



Perspectives
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G É R A L D I N E  N E Y R E T
D i r e c t e u r  G é n é r a l



Foncière tertiaire
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Perspectives

Pipeline de projets 2

• dont 26 M€ en cours à Mayotte livrables fin 2023 (centre commercial) 
et 2024 (locaux Pôle emploi)

• et 26 M€ à lancer principalement à La Réunion dans les 12 mois

106 M€
d’investissements

35 000 m2 de surface de plancher
sur un foncier maitrisé de 6,2 hectares

Bureau B - Combani – 2 200 m² SDP – 83 places de parking

Revenus locatifs bruts tertiaires 1  attendus désormais en croissance de +3,5% 
(vs +1%), avant impact significatif de Combani en 2024 puis 2025

Guidance 2023           
rehaussée



Avancement du projet tertiaire Galabé

GALABE A

▪ 1 820 m²
▪ 16 lots potentiels 
▪ 40 stationnements

GALABE B

▪ 2 440 m² 
▪ 20 lots potentiels
▪ 101 stationnements

Ensemble immobilier de bureau dans la zone de Savanna composé de 2 immeubles 

Focus Galabé

PC purgé 

Lancement : S1 2024

Livraison : fin 2025

Bureaux

4 300 m² 
de surface utile

13 M€
d’investissement 
sur les 2 tranches 



Une illustration de la stratégie de 
développement du Groupe

Projet Galabé
 

SAINT-PAUL
SAVANNA

Poursuite du développement du pôle d’activité de Savanna, une ancienne friche industrielle devenue un 
quartier d’affaires et une zone commerciale dynamiques

Parmi nos locataires…

Safir
Entrepôt

50 locataires

11 000  m² surface utile

(commerces, bureaux)

12% du patrimoine

4ème pôle tertiaire du Groupe 

2007 livraison premiers bureaux

Cour 
Savanna

Focus Galabé  
Savanna
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Perspectives Promotion résidentielle

▪ Ventes au détail bénéficiant de dispositifs de défiscalisation en 
Outre-mer et le désir d’accession à la propriété

Taux de défiscalisation élevés :
• 21,5%, 26% et 28,5% en 2023 selon l’engagement de location                

(6, 9 ou 12 ans) vs 10,5%, 15% et 17,5% en métropole
• Légère dégressivité en 2024 à 20%, 23% et 25%

Plafond niches fiscales supérieur : 18 000 €  (+8 000 € vs métropole)

Défiscalisation à l’IS dans le logement pour les entreprises

▪ Ventes en bloc élevées portées notamment par l’accord avec la 
SHLMR (logements intermédiaires et sociaux neufs)

Drivers de soutien de la demande importants

▪ Backlog : 46,2 M€
        porté par les ventes en bloc (37,1 M€)

▪ Carnet de commandes : 19,0 M€
        dont 11,4 M€ de terrains à bâtir

▪ Forte commercialisation des 
programmes au détail. Absence d’offre 
à ce stade 

▪ 2 programmes détail à lancer (Pinel +) 
selon leur commercialisation                         
et 1 programme en bloc en négociation

▪ Offre à la vente : 22,2 M€                                
dont 21,7 M€ de terrains à bâtir

▪ Pas d’opération tertiaire en cours

Visibilité solide à 18 mois

▪ Volume des terrains à bâtir élevé mais délai d’écoulement plus 
lent reflétant les difficultés d’accès au crédit pour les acquéreurs



Gestion du portefeuille foncier résidentielPipeline

En cours de travaux

˷850 lots résidentiels 1

dans le pipeline à moyen terme
sur fonciers en propriété

Dont à lancer dans les 12 mois

▪
˷465 lots en travaux

dt 265 lots à livrer
dans les 12 prochains mois

▪ 6 programmes pour ˷ 280 lots



Poursuite de la stratégie de croissance et du
développement responsable de notre territoire

Confiance dans notre modèle de développement dans un contexte 
économique plus exigeant

• Une foncière tertiaire résiliente
et un pipeline de développement sécurisé

• Une promotion résidentielle sur terrains en propriété à la main du Groupe 
pour limiter le risque et maitriser le timing de réalisation

• Une situation financière solide
      et une réserve complémentaire de cessions d’actifs résidentiels (SHLMR)

Une équipe agile, experte des spécificités de nos territoires et engagée
dans une démarche développement responsable

Perspectives



Questions/réponses.
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Vivre 
et vous
épanouir

CBo Territoria 
sélectionné depuis 2016 
par l’index pour sa démarche ESG
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Annexes



Structure de l’actionnariat
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Tolefi SA. est une 
holding familiale active 
dans plusieurs 
domaines dont la 
distribution d'énergie 
et de système de 
chauffage, ainsi que 
dans l’immobilier

Stratégie 
de long terme

Capital de 100 M€

100 collaborateurs

Rachat en janvier 2022 des 
parts de MM. Diricq et 
Heynderickx, dans Hendigo1 , 
actionnaire de référence 
depuis 2013

M. Jérôme Goblet, 
administrateur de Tolefi SA, 
est membre du conseil 
d’administration de CBo 
Territoria depuis 2013

Investisseur de long terme 
et partenaire du 
développement de CBo 
Territoria à La Réunion 
et à Mayotte 

Petercam 2,2 

Auto Contrôle 2,0 

Public
59,6 Sanera (E. Wuillai) 1,4 

Hendigo1   27,8

Origyn 6,9

Répartition du capital
au 30/06/2023 (en%) 

ISIN : FR0010193979

Euronext Compartiment C

Instrument éligible au PEA

▪ 129M€ de capitalisation 
boursière au 8 septembre 2023 
(3,52€/action),

 sur la base de 36 547 394 actions

▪ 3 590 741 obligations convertibles 
ORNANE (15,08 M€) échéance 
06/2028 en circulation

▪ 784 700 obligations convertibles 
ORNANE (3,81 M€) échéance 
07/2024

Finance

Salariés 0,1 



Revenus locatifs bruts
(yc SME)

Foncière
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S1 2022 S1 2023

dt 1,6 M€          
de SME

Foncière tertiaire 1 : +9,5%

dt 1,8 M€ 
de SME

11,8
M€

12,9
M€

En M€ S1 2022 S1 2023 Var.

Tertiaire 1 10,2 11,1 +8,9%

Résidentiel 1,1 0,9

Autres 0,5 0,5

Total Revenus locatifs bruts 11,8 12,5 +5,9%

SME 1 1,6 1,8 +13,4%

Total Revenus locatifs bruts 
yc SME 2 13,4 14,3 +6,8%



Bilan IFRS
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31.12.2022 30.06.2023 31.12.2022 30.06.2023
Actifs non courants 351,0 358,8 Capitaux propres 237,6 238,7

Immeubles de placement 327,4 334,7 Groupe 237,5 238,6
Titres mis en équivalence 12,5 13,6 Intérêts minoritaires 0,1 0,0
Valorisation des instruments 
de couverture 3,9 3,6

Autres actifs non courants 7,1 6,9 Passifs non courants 210,4 198,3
Dettes financières MLT 174,1 161,7

Actifs courants 146,8 131,8 Impôts différés 35,5 35,9
Stocks et en cours 71,8 68,9 Autres passifs non courants 0,8 0,7
IP destinés à la vente 19,4 19,3 Passifs courants 49,8 53,7
Clients et autres débiteurs 20,4 22,6 Dettes financières CT 21,3 18,8
Trésorerie 35,2 21,0 Fournisseurs et autres dettes 28,4 34,9

Total 497,8 490,6 497,8 490,6

En M€



Echéancier de la dette brute
Au 30/06/2023

Finance
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En M€

14,4 22,3 20,1 21,7 32,4
50,63,8

15,1

0

30

60

90

120

150

180

2023 2024 2025 2026 2027 2028 et +

Amortissement ORNANE

Amortissement de la dette bancaire

Solde de la dette en fin d'exercice



Glossaire
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ANR - Actif Net Réévalué : L'Actif Net Réévalué est calculé à partir des capitaux 
propres consolidés qui incluent notamment les plus ou moins-values latentes sur le 
patrimoine immobilier. Le portefeuille immobilier est évalué à la valeur de marché sur 
la base d'une expertise indépendante
ANR par action : Actif Net Réévalué par action hors actions auto-détenues
Backlog : Chiffre d’affaires HT restant à comptabiliser des ventes d’immeubles bâtis 
résidentiels et tertiaires réalisées (hors ventes de terrains)
Carnet de commandes : Chiffre d’affaires HT total des lots sous contrat de 
réservation à la date d’arrêté
Coût moyen de la dette : rapport entre les intérêts financiers payés sur l’exercice, 
avant capitalisation et l’encours moyen de la dette au cours de l’exercice
EBITDA : résultat des activités retraité des dotations aux amortissements et provisions
ICR – Interest Coverage Ratio : Taux de couverture du coût de l’endettement par les 
loyers nets
IR - Immeuble de Rendement : Ensemble des actifs immobiliers bâtis générant des 
revenus locatifs réguliers
IP - Immeuble de Placement : Immeubles de Rendement bâtis (Tertiaire+ 
Résidentiel) + IP Terrains (hors Terrains Stocks/Promotion)
JV - Juste Valeur : méthode de valorisation des actifs selon les normes comptables 
internationales IFRS, et s'applique aux comptes consolidés ; définie comme « le prix 
qui serait reçu pour la vente d’un actif ou payé pour le transfert d’un passif lors d’une 
transaction normale entre des intervenants du marché à la date d’évaluation »
Loyers nets = marge opérationnelle Foncière : Loyers nets de Charges immobilières 
tenant compte des dotations aux provisions pour créances douteuses
LTV - Loan To Value : Montant de l’encours de l'endettement bancaire net des actifs 
financiers et de la trésorerie/valeur de marché des Immeubles de Placement hors 
droits + valeur nette comptable des immeubles d’exploitation hors siège + stocks et 
encours (valeur consolidée)
Marge opérationnelle Promotion : chiffre d’affaires diminué des coûts de revient des 
ventes, des charges commerciales et des dotations nettes aux provisions
Offre disponible à la vente : Chiffre d’affaires des lots proposés à la vente, non 
réservés

ORNANE (Obligation Remboursable en Numéraire et en Actions Nouvelles et 
Existantes) : Obligation convertible dont le capital est remboursé à l'échéance en 

numéraire et si l'option de conversion est dans la monnaie, la différence entre le 
cours de bourse et le seuil de conversion pourra être remboursée en actions de 
l'émetteur

Patrimoine économique : Actifs de placement et quote-part des actifs détenus en 
société mise en équivalence

Résultat net PdG – Part du Groupe : Le résultat net part du Groupe est la part du 
bénéfice net de l’ensemble revenant aux actionnaires du Groupe

Résultat des activités : Marges de Promotion + Loyers nets - Frais de gestion nets 
+/- Autres non récurrents

Résultat net récurrent (RNR) : résultat net IFRS provenant des activités courantes et 
récurrentes

Résultat opérationnel après SME : Résultat des activités + variation de la juste 
valeur + résultat de cession des immeubles de placement + autres produits et 
charges opérationnels + quote-part des résultats des Sociétés Mises en 
Equivalence

SME : Société Mise en Equivalence. La Mise En Equivalence est une technique 
comptable donnant la possibilité de remplacer la valeur comptable des actions 
d'une société détenues par une société mère, par la valorisation de la part que la 
maison mère détient dans les capitaux propres de l’entité

Taux d’occupation financière : Ratio entre le loyer de marché des surfaces louées 
et le loyer de la surface totale (= loyer réel des surfaces louées + loyer de marché 
des surfaces vacantes)

Taux de rendement du patrimoine économique : valeur des loyers bruts des 
surfaces louées rapporté au patrimoine économique droits inclus

Terrains à bâtir - Promotion : Ventes de parcelles constructibles en immobilier 
résidentiel ou tertiaire 

Ventes en Bloc - Promotion : Acquisition d'un immeuble entier ou d'un 
programme immobilier entier par un seul acquéreur

Ventes au détail – Promotion : Acquisition d’un logement ou d’un lot par un client 
individuel



Contacts
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Caroline Clapier
Directrice Administrative et Financière

direction@cboterritoria.com

Relations investisseurs

Dina Morin
dmorin@capvalue.fr

Relations presse

Catherine Galatoire
cgalatoire@cboterritoria.com

Agnès Villeret
agnes.villeret@agence-komodo.com

N’oubliez pas de tenir compte du décalage horaire avec La Réunion
(Heure de Paris +2h en été et +3h en hiver)

mailto:direction@cboterritoria.com
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