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Longueur du réseau 
20 km 

Principales autoroutes 
A41 

Durée de concession 

2005 �² 2060  

 

 

 

Spécificités 
 

�x La société Adelac (Autoroute des Deux Lacs) est détenue par 
APRR (49,9 %), par Macquarie Autoroutes de France 
(25,1 %) et par Eiffage (25,0 %).  

�x �/�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�� �F�R�X�U�D�Q�W�H�� �G�H�� �O�·�D�X�W�R�U�R�X�W�H�� �H�W�� �O�·�H�Q�F�D�L�V�V�H�P�H�Q�W�� �G�H�V��
péages sont assurés par la société Area (ancien actionnaire 
�P�D�M�R�U�L�W�D�L�U�H���G�·�$�G�H�O�D�F���� 

�x La société Adelac dispose de la proportion de trafic PL la 
plus faible des réseaux autoroutiers concédés français. 
 

Eléments de contexte 
 

�x La mise en service de �O�·�L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�� �F�R�Q�F�p�G�p�H�� �j�� �$�G�H�O�D�F et 
son exploitation ont commencé en décembre 2008. 

�x Les évolutions des tarifs de péage au 1er février 2017 sont 
les suivantes :  

o + 2,326 % pour la classe 1, 
o + 3,167 % pour la classe 2, 
o + 3,478 % pour la classe 3, 
o + 3,505 % pour la classe 4, 
o + 2,899 % pour la classe 5. 

 

Faits marquants 2017 
 

�x En mars ������������ �O�D�� �&�D�L�V�V�H�� �G�·�e�S�D�U�J�Q�H�� �5�K�{�Q�H�� �$�O�Ses a cédé sa 
participation (2,0 %) à Macquarie Autoroutes de France et 
Eiffage. 

�x En juin 2017, Area �D�� �F�p�G�p�� �O�·�L�Q�W�p�J�U�D�O�L�W�p�� �G�H�V�� �W�L�W�U�H�V�� �T�X�·�H�O�O�H��
détenait dans la société Adelac à APRR et lui a cédé 
�F�R�Q�F�R�P�L�W�D�P�P�H�Q�W�� �O�·�L�Q�W�p�J�U�D�O�L�W�p �G�H�� �V�H�V�� �D�Y�D�Q�F�H�V�� �G�·�D�F�W�L�R�Q�Q�D�Lre, 
�j���O�·�H�[�F�H�S�W�L�R�Q���G�X���Srêt Area. 

�x Adelac a constitué un dossier technique sur les désordres 
constatés ou à craindre en vue de lancer une procédure 
contre le GIE A41 Constructeur.  
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1.  

Chiffre 
�G�·�D�I�I�D�L�U�H�V 

�����������0�½ 

+ 5,8 % 

La progression des recettes de péage 
(+ 5,7 %) �V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U : 

�x une hausse du nombre de 
transactions de 1,9 %, 

�x une hausse des tarifs de 2,4 %, 

�x un effet résiduel de + 1,5 %.  

 

EBITDA 

44,7 �0�½ 

+ 7,0 % 

�/�·�(�%�,�7�'�$ croît légèrement �S�O�X�V�� �T�X�H�� �O�H�� �F�K�L�I�I�U�H�� �G�·�D�I�I�D�L�U�H�V ; ceci �V�·�H�[�S�O�L�T�X�H�� �S�D�U��une certaine stabilité 
(+ 0,5 �������G�H�V���F�K�D�U�J�H�V���G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q���H�Q�W�U�H�������������H�W��2017. 

�/�H�V�� �F�K�D�U�J�H�V�� �O�L�p�H�V�� �D�X�� �F�R�Q�W�U�D�W�� �G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�� �S�D�V�V�p�� �D�Y�H�F�� �O�D�� �V�R�F�L�p�W�p�� �$�U�H�D���� �S�U�L�Q�F�L�S�D�O�� �S�R�V�W�H�� �G�H�� �F�K�D�U�J�H��
�G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q���������������������D�X�J�P�H�Q�W�H�Q�W���G�H�������� �0�½�����V�R�L�W�������� %.  

 

Résultat net 

13,0 �0�½ 

np 

Au-�G�H�O�j���G�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�·�(�%�,�7�'�$�����O�·�p�Y�R�O�X�W�L�R�Q���G�X���U�p�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U divers effets contraires : 

�x une importante hausse des autres charges financières (+ 83,3 %, soit une charge 
supplémentaire de 10,1 �0�½������ �F�R�Q�V�p�T�X�H�Q�F�H�� �G�H�� �O�·�D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�� �S�R�X�U�� �S�D�U�W�L�H �V�X�U�� �O�·�H�[�H�U�F�L�F�H��
comptable 2017, de la soulte du refinancement opéré en 2016, 

�x une forte baisse des charges financières sur emprunts (- 23,6 %, soit une économie de 
7,0 �0�½�������F�R�Q�V�p�T�X�H�Q�F�H���G�X���U�H�I�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W���R�S�p�U�p���H�Q������������ 

�x �O�D�� �F�K�D�U�J�H�� �G�·�L�P�S�{�W�� �G�L�I�I�p�U�p�H�� �F�R�Q�V�W�D�W�p�H�� �G�H��0,1 �0�½���� �H�Q�� �E�D�L�V�V�H�� �G�H 3,9 �0�½�� �S�D�U�� �U�D�S�S�R�U�W�� �j�� �F�H�O�O�H��
constatée pour 2016.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Endettement financier brut  
791,9 �0�½ 

 
- 4,7 % 

�/�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W���E�U�X�W���G�H���O�D���V�R�F�L�p�W�p���H�V�W���H�Q���E�D�L�V�V�H���G�H�������� %, à 
la suite principalement du remboursement de 8,7 �0�½��
�G�·�H�P�S�U�X�Q�W�� �E�D�Q�F�D�L�U�H�� �H�W�� �G�H�� �������� �0�½�� �G�H�� �S�U�r�W�V�� �D�F�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�V��
�D�X�S�U�q�V���G�·�$�U�H�D�� 

 

 

 
�/�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W�� �Q�H�W�� �G�H�� �O�D�� �V�R�F�L�p�W�p�� �H�V�W�� �G�H�� ���������� �0�½���� �H�Q��
baisse de 2,8 %. 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Investissements 
���������0�½ 

 
np 

 

Compte tenu de la date récente de mise en service de 
�O�·�L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���� �O�H�V�� �L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V�� �V�R�Q�W�� �I�D�L�E�O�H�V�� �H�W��
concernent uniquement des travaux de maintenance. 
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Adelac ���H�Q���0�½���F�R�X�U�D�Q�W�V��   2016  2017  

    

CHIFFRE D'AFFAIRES   51,4 54,4 

    Recettes de péage  51,2 54,2 

    % Evolution 
 

- 5,7% 

    Revenus des activités annexes  0,2 0,2 

AUTRES REVENUS D'EXPLOITATION   0,0 0,0 

CHARGES D'EXPLOITATION   -9,6 -9,7 

    Achats et charges externes (1)  -7,5 -7,5 

    Charges de personnel (2)  0,0 0,0 

    Impôts et taxes   -2,2 -2,2 

    Autres charges d'exploitation  0,0 0,1 

EBITDA   41,8 44,7 

Marge d'Ebitda (%)   81,3% 82,2% 

    

    Amortissements et provisions (3)  -12,2 -12,7 

EBIT   29,6 32,1 
    

PRODUITS FINANCIERS  0,2 0,0 

    Dividendes reçus  0,0 0,0 

CHARGES FINANCIERES  -41,8 -44,9 

    Charges financières sur emprunts  -29,6 -22,6 

RESULTAT FINANCIER   -41,6 -44,9 
    

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS   -11,9 -12,8 
    

RESULTAT EXCEPTIONNEL   -0,1 0,0 
    

    Impôt sur les sociétés  -4,0 -0,1 

RESULTAT NET   -16,1 -13,0 

Marge nette (%)   -31,3% -23,9% 

    
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT   -0,1 0,1 

    �$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�·�L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V  -0,1 -0,3 

OPERATIONS DE FINANCEMENT   -2,9 -43,8 

    Dividendes versés  0,0 0,0 

    Subventions d'investissement reçues  0,0 0,0 

    Emission de nouveaux emprunts  750,0 0,0 

    Remboursement d'emprunts  -704,5 -8,7 

    Opérations en capital  0,0 0,0 

    
ACTIF   849,0 796,8 

    Actifs corporels et incorporels immobilisés (4)  733,1 721,2 

PASSIF   849,0 796,8 

    Capitaux propres  14,8 1,8 

    Autres fonds propres  0,0 0,0 

    Provisions pour risques et charges  0,0 0,0 

    Emprunts et dettes financières  831,1 791,9 

    

    Endettement financier net  800,1 778,0 

    

(1) : Y compris redevance domaniale    
(2) : Y compris participation et CICE    
(3) : Dotation aux amortissements et provisions nettes (y compris reprises de subventions d'investissement)   
(4) : Hors immobilisations financières    
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Longueur du réseau 
18 km 

Principales autoroutes 
A150 

Durée de concession 

2011 �² 2066  

 

 

 

Spécificités 
 

�x La société Albéa (Autoroute de Liaison Barentin Écalles-Alix) 
est détenue à 16,7 % par NGE, à 16,7 % par Fayat, et à 
66,7 % �S�D�U���G�H�V���I�R�Q�G�V���G�·�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W (33,3 % pour Infravia 
et 33,3 % pour la Société financière A150, filiale à 100,0 % 
�G�X���I�R�Q�G�V���G�·�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���7�,�,�&���+�R�O�G�L�Q�J���� 

�x �/�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q���G�H���O�·�D�X�W�R�U�R�X�W�H���$���������H�V�W���D�V�V�X�U�p�H���S�D�U���O�D���V�R�F�L�p�W�p��
Albéa Exploitation. 
 

Eléments de contexte 
 

�x �/�D�� �P�L�V�H�� �H�Q�� �V�H�U�Y�L�F�H�� �G�H�� �O�·infrastructure concédée à Albéa et 
son exploitation ont commencé en février 2015. 

�x Elle est donc encore de phase dite de « ramp up �ª���� �F�·�H�V�W-à-
dire de montée en puissance en termes de trafic.  

�x La loi tarifaire inclut un mécanisme de modulation des tarifs 
�3�/�� �H�Q�� �I�R�Q�F�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�D�� �F�O�D�V�V�H�� �G�·�p�P�L�V�V�L�R�Q�� �G�H�� �S�D�U�W�L�F�X�O�H�V��
polluantes des véhicules (normes Euro). Ce mécanisme est 
neutre sur le niveau total du �F�K�L�I�I�U�H���G�·�D�I�I�D�L�U�H�V���3�/���� 

�x Les variations des tarifs de péage au 1er février 2017 sont 
les suivantes :  
o nulle pour les classes 1, 2 et 5, 
o + 3,279 % pour la classe 3, 
o + 3,448 % pour la classe 4. 

 

Faits marquants 2017 
 

�x Une opération de refinancement �V�·�H�V�W�� �D�F�F�R�P�S�D�J�Q�p�H�� �G�·�X�Q�H��
augmentation de la dette bancaire de 20,0 �0�½, qui 
correspondent principalement aux frais de rupture des 
instruments de couverture. La dette de la société arrivera 
désormais à échéance en 2052. 

�x �$���O�·�R�F�F�D�V�L�R�Q���G�H cette opération de refinancement, la société 
Albéa a actualisé ses prévisions de trafic, entrainant une 
�U�p�Y�L�V�L�R�Q�� �G�X�� �F�K�L�I�I�U�H�� �G�·�D�I�I�D�L�U�H�V�� �S�U�L�V�� �F�R�P�P�H�� �U�p�I�p�U�H�Q�F�H�� �S�R�X�U��
calculer les dotations aux amortissements de caducité. 
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Chiffre 
�G�·�D�Ifaires 

���������0�½ 

+ 10,6 % 

La progression de 10,6 % des recettes de 
�S�p�D�J�H���V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U : 

�x Une hausse de trafic de 9,7 %, 

�x Une hausse des tarifs de 0,4 %, 

�x Un effet résiduel de + 0,5 %.  

 

EBITDA 

���������0�½ 

+ 36,3 % 

�/�·�(�%�,�7�'�$���D���F�U�€���S�O�X�V���U�D�S�L�G�H�P�H�Q�W���T�X�H���O�H���F�K�L�I�I�U�H���G�·�D�I�I�D�L�U�H�V���V�R�X�V���O�·�H�I�I�H�W���G�·�p�O�p�P�H�Q�W�V���F�R�Q�W�U�D�L�U�H�V�����J�O�R�E�D�O�H�P�H�Q�W��
favorables :  

�x une diminution des achats et charges externes récurrents de 14,0 %, 

�x une augmentation des achats et charges externes non récurrents, à la suite de �O�·�R�S�p�U�D�W�L�R�Q���G�H��
refinancement qui �V�·�H�V�W���W�U�D�G�X�L�W�H���S�D�U���O�D���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���V�L�P�X�O�W�D�Q�p�H �G�·�X�Q���U�H�Y�H�Q�X���G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q��
�G�H�����������0�½�����S�R�V�W�H���© �D�X�W�U�H�V���U�H�Y�H�Q�X�V���G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q �ª�����H�W���G�·�X�Q�H���F�K�D�U�J�H���G�H�����������0�½�����S�R�V�W�H���© achats 
et charges externes ») - �O�·�H�I�I�H�W���J�O�R�E�D�O���S�R�X�U���O�·�(�%�,�7�'�$���G�H���������������0�½�� 

�x �X�Q�H���D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H�V���L�P�S�{�W�V���H�W���W�D�[�H�V�����������������0�½���� 

 

Résultat net 

�����������0�½ 

np 

Au-delà des �Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�·�(�%�,�7�'�$�����O�·�p�Y�R�O�X�W�L�R�Q���G�X���U�p�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U : 

�x la hausse des charges financières sur emprunts (+ 60,5 %, soit 11,4 �0�½), qui résulte du 
�U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W���G�H�V���I�U�D�L�V���G�H���U�X�S�W�X�U�H���G�·�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W�V���G�H���F�R�X�Y�H�U�W�X�U�H (16,5 �0�½����dans le cadre de 
�O�·�R�S�p�U�D�W�Lon de refinancement qui a eu lieu en 2017 - en dehors de cet effet, ces charges 
auraient diminué de 27,1 %, 

�x la hausse des dotations aux amortissements (+ 8,5 %, correspondant à 0,2 �0�½), 
�F�R�Q�V�p�T�X�H�Q�F�H�� �G�H�� �O�D�� �U�p�Y�L�V�L�R�Q�� �G�X�� �F�R�H�I�I�L�F�L�H�Q�W�� �G�·�D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�� �G�H�V�� �L�P�P�R�E�L�O�Lsations « non 
renouvelables ».  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

Endettement financier brut  
235,0 �0�½ 

 
+ 13,8 % 

 

�$�X�� �W�L�W�U�H�� �G�H�� �O�·�H�[�H�U�F�L�F�H�� ������������ �L�O�� �D�� �p�W�p�� �S�U�R�F�p�G�p�� �D�X��
remboursement de 110,0 �0�½�� �G�H�� �G�H�W�W�H�� �E�D�Q�F�D�L�U�H�� �H�W�� �j��
�O�·�p�P�L�V�V�L�R�Q�� �G�H�� ������������ �0�½�� �G�H�� �Q�R�X�Y�H�O�O�H�� �G�H�W�W�H�� �E�D�Q�F�D�L�U�H���� �3�D�U��
ailleurs, la dette obligataire convertible de la société a 
augmenté de 8,5 �0�½���S�R�X�U���D�W�W�H�L�Q�G�U�H������������ �0�½���� 
 

 
 

 

�/�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�� �Q�H�W�� �H�V�W�� �G�H�� ������������ �0�½���� �H�Q�� �K�D�X�V�V�H��
de 14,3%.  

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Investissements 
0,9 �0�½ 

 
- 6,1 % 

 

�/�H���P�R�Q�W�D�Q�W���G�H�����������0�½���F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G���D�X���V�R�O�G�H���G�H�V���W�U�D�Y�D�X�[��
�G�H���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���G�H���O�·�L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H�� 
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Albéa ���H�Q���0�½���F�R�X�U�D�Q�W�V��   2016  2017  

    

CHIFFRE D'AFFAIRES   8,2 9,1 

    Recettes de péage  8,0 8,9 

    % Evolution 
 

- 10,6% 

    Revenus des activités annexes  0,2 0,2 

AUTRES REVENUS D'EXPLOITATION   0,0 2,6 

CHARGES D'EXPLOITATION   -4,5 -6,7 

    Achats et charges externes (1)  -3,9 -5,9 

    Charges de personnel (2)  -0,1 -0,1 

    Impôts et taxes   -0,5 -0,7 

    Autres charges d'exploitation  0,0 0,0 

EBITDA   3,7 5,0 

Marge d'Ebitda (%)   44,8% 55,2% 

    

    Amortissements et provisions (3)  -2,1 -2,2 

EBIT   1,6 2,8 
    

PRODUITS FINANCIERS  0,0 0,0 

    Dividendes reçus  0,0 0,0 

CHARGES FINANCIERES  -18,8 -30,2 

    Charges financières sur emprunts  -18,8 -30,2 

RESULTAT FINANCIER   -18,8 -30,2 
    

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS   -17,2 -27,3 
    

RESULTAT EXCEPTIONNEL   0,0 0,0 
    

    Impôt sur les sociétés  0,0 0,0 

RESULTAT NET   -17,2 -27,3 

Marge nette (%)   -208,9% -300,8% 

    
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT   -1,0 -0,9 

    �$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�·�L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V  -1,0 -0,9 

OPERATIONS DE FINANCEMENT   4,2 3,6 

    Dividendes versés  0,0 0,0 

    Subventions d'investissement reçues  -0,2 -0,3 

    Emission de nouveaux emprunts  0,0 130,0 

    Remboursement d'emprunts  0,2 -110,0 

    Opérations en capital  0,0 0,3 

    
ACTIF   236,4 237,8 

    Actifs corporels et incorporels immobilisés (4)  226,5 225,1 

PASSIF   236,4 237,8 

    Capitaux propres  28,1 0,4 

    Autres fonds propres  0,0 0,0 

    Provisions pour risques et charges  0,3 0,4 

    Emprunts et dettes financières  206,5 235,0 

    

    Endettement financier net  197,9 226,3 

    

(1) : Y compris redevance domaniale    
(2) : Y compris participation et CICE    
(3) : Dotation aux amortissements et provisions nettes (y compris reprises de subventions d'investissement)   
(4) : Hors immobilisations financières    
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Longueur du réseau 

45 km 
Principales autoroutes 

A88 
Durée de concession 

2008 �² 2063  

 

 

 

Spécificités 
 
�x La société Alicorne (Autoroute de Liaison Calvados Orne) est 

détenue par CDC Infra (45,6 %), Axa (15,4 %), NGE (12,4 %), 
Spie (12,2 %) et par �G�·�D�X�W�U�H�V�� �D�F�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�V�� �G�L�V�S�R�V�D�Q�W�� �G�H��
moins de 5 % des parts chacun. 

�x �/�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�·�D�X�W�R�U�R�X�W�H�� �$������ �H�V�W�� �D�V�V�X�U�p�H�� �S�D�U�� �O�D�� �V�R�F�L�p�W�p��
Routalis, filiale à 70 ���� �G�·�(�*�,�6�� �5�R�D�G�� �2�S�H�U�D�W�L�R�Q�� �H�W�� �j�� ���� % de 
SAPN. 
 

Eléments de contexte 
 

�x �/�D���P�L�V�H���H�Q���V�H�U�Y�L�F�H���G�H���O�·�L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���F�R�Q�F�p�G�p�H���j���$�O�L�F�R�U�Q�H���H�W��
son exploitation ont commencé en août 2010. 

�x Les variations des tarifs de péage au 1er février 2017 sont 
les suivantes : 

o + 1,008 % pour la classe 1, 
o + 1,964 % pour la classe 2, 
o + 1,992 % pour la classe 3, 
o + 1,994 % pour la classe 4, 
o nulle pour la classe 5.  

 
 

Faits marquants 2017 
 

�x Les poids lourds en �W�U�D�Q�V�L�W�� �I�R�Q�W�� �O�·�R�E�M�H�W�� �G�·�X�Q�H�� �L�Q�W�H�U�G�L�F�W�L�R�Q�� �G�H��
circulation dans la commune de Mortrée depuis la mise en 
place de la signalisation correspondante en juillet 2016. Il en 
�U�p�V�X�O�W�H���X�Q�H���D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�X���W�U�D�I�L�F���3�/���V�X�U���O�·�$�������������������H�V�W���O�D��
�S�U�H�P�L�q�U�H���D�Q�Q�p�H���G�·�H�I�I�H�W���S�O�H�L�Q���Ge cet arrêté. 
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Evolution 2017 / 201 6 

+ 4,9 % 
      + 3,1 %                 + 19,4 % 
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Chiffre 
�G�·�D�I�I�D�L�U�H�V 

16,7 �0�½ 

+ 9,7 % 

La croissance des revenus du péage, de 
9,4 �������V�·�H�[�S�O�L�T�X�H par :  

�x la hausse du trafic de 4,9 %, 
�x la hausse des tarifs évaluée à 

1,1 %, 
�x un effet résiduel de + 3,4 %. 

 

EBITDA 

10,5 �0�½ 

+ 62,9 % 

�/�·�(�%�,�7�'�$���D�X�J�P�H�Q�W�H���G�D�Q�V���X�Q�H���S�U�R�S�R�U�W�L�R�Q���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�H�P�H�Q�W���V�X�S�p�U�L�H�X�U�H���j���F�H�O�O�H���G�X���F�K�L�I�I�U�H���G�·�D�I�I�D�L�U�H�V ; ceci 
�V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���S�D�U���� 

�x �O�D�� �F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�� �H�Q�� ���������� �G�H�� �I�U�D�L�V�� �M�X�U�L�G�L�T�X�H�V�� �H�W�� �E�D�Q�F�D�L�U�H�V�� �Q�R�Q�� �U�p�F�X�U�U�H�Q�W�V�� ���������� �0�½������ �O�L�p�V�� �j��
�O�·�R�S�p�U�D�W�L�R�Q���G�H���U�H�V�W�U�X�F�W�X�U�D�W�L�R�Q���I�L�Q�D�Q�F�L�q�U�H���U�p�D�O�L�V�p�H���O�D���P�r�P�H���D�Q�Q�p�H�� 

�x �X�Q�H���E�D�L�V�V�H���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�H���G�H�V���F�K�D�U�J�H�V���O�L�p�H�V���D�X���F�R�Q�W�U�D�W���G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q����- 12,7 %, soit 0,4 �0�½�������j���O�D��
�V�X�L�W�H���G�H���O�D���V�L�J�Q�D�W�X�U�H���G�·�X�Q���Q�R�X�Y�H�D�X���S�U�R�W�R�F�R�O�H���D�Y�H�F���O�·�H�[�S�O�R�L�W�D�Q�W.  

 

Résultat net 

- 2,6 �0�½ 

np 

Au-�G�H�O�j���G�H���O�D���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���G�H���O�·�(�%�,�7�'�$�����O�·�p�Y�R�O�X�W�L�R�Q���G�X���U�p�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U���G�H�X�[���H�I�I�H�W�V���F�R�Q�W�U�D�L�U�H�V :  

�x une forte baisse des charges financières sur emprunts (- 52,6 %, soit 7,0 �0�½�������F�R�Q�V�p�T�X�H�Q�F�H��
�S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���G�H���O�·�R�S�p�U�D�W�L�R�Q���G�H���U�H�I�L�Q�D�Q�F�H�P�H�Q�W�� 

�x une hausse des dotations aux amortissements et provisions (+ 5,6 %, soit 0,2 �0�½������
conséquence des modalités de calcul des dotations aux amortissements des biens non 
�U�H�Q�R�X�Y�H�O�D�E�O�H�V�����S�U�R�J�U�H�V�V�L�Y�H�V���F�D�U���I�R�Q�G�p�H�V���V�X�U���O�H���F�K�L�I�I�U�H���G�·�D�I�I�D�L�U�H�V���D�Q�Q�X�H�O���D�W�W�H�Q�G�X��. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Endettement financier brut  
241,0 �0�½ 
 

+ 0,0 % 

�/�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U���E�U�X�W���H�V�W���G�H������������ �0�½�� 

 

 

 
 

 
�/�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�� �Q�H�W�� �H�V�W�� �G�H�� ���������� �0�½���� �H�Q�� �E�D�L�V�V�H��
de 1,0 % par rapport à 2016.  

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Investissements 
���������0�½ 

 
- 68,4 % 

 

Compte tenu de la date récente de mise en service de 
�O�·�L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���� �O�H�V�� �L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V�� �V�R�Q�W�� �I�D�L�E�O�H�V�� �H�W��
concernent uniquement des travaux de maintenance. 
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Alicorne ���H�Q���0�½���F�R�X�U�D�Q�W�V��   2016  2017  

    

CHIFFRE D'AFFAIRES   15,2 16,7 

    Recettes de péage  15,2 16,6 

    % Evolution 
 

- 9,4% 

    Revenus des activités annexes  0,0 0,0 

AUTRES REVENUS D'EXPLOITATION   0,0 0,0 

CHARGES D'EXPLOITATION   -8,8 -6,2 

    Achats et charges externes (1)  -7,9 -5,2 

    Charges de personnel (2)  0,0 0,0 

    Impôts et taxes   -0,8 -1,0 

    Autres charges d'exploitation  0,0 0,0 

EBITDA   6,4 10,5 

Marge d'Ebitda (%)   42,4% 62,9% 

    

    Amortissements et provisions (3)  -3,7 -3,9 

EBIT   2,8 6,6 
    

PRODUITS FINANCIERS  9,7 0,0 

    Dividendes reçus  0,0 0,0 

CHARGES FINANCIERES  -15,0 -7,8 

    Charges financières sur emprunts  -13,2 -6,3 

RESULTAT FINANCIER   -5,2 -7,8 
    

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS   -2,5 -1,2 
    

RESULTAT EXCEPTIONNEL   0,0 0,0 
    

    Impôt sur les sociétés  -0,5 -1,4 

RESULTAT NET   -2,9 -2,6 

Marge nette (%)   -19,4% -15,9% 

    
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT   -0,3 -0,1 

    �$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�·�L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V  -0,3 -0,1 

OPERATIONS DE FINANCEMENT   6,8 -5,3 

    Dividendes versés  0,0 0,0 

    Subventions d'investissement reçues  0,0 0,0 

    Emission de nouveaux emprunts  0,0 0,0 

    Remboursement d'emprunts  -8,9 -1,5 

    Opérations en capital  20,5 0,0 

    
ACTIF   352,2 348,8 

    Actifs corporels et incorporels immobilisés (4)  318,9 315,0 

PASSIF   352,2 348,8 

    Capitaux propres  101,3 100,4 

    Autres fonds propres  3,8 0,8 

    Provisions pour risques et charges  4,8 5,4 

    Emprunts et dettes financières  240,9 241,0 

    

    Endettement financier net  229,2 226,9 

    

(1) : Y compris redevance domaniale    
(2) : Y compris participation et CICE    
(3) : Dotation aux amortissements et provisions nettes (y compris reprises de subventions d'investissement)   
(4) : Hors immobilisations financières    
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Longueur du réseau 

150 km 
Principales autoroutes  

A65 
Durée de concession 

2006 �² 2066 

 

 

 

Spécificités 
 
�x La société �$�·�O�L�p�Q�R�U�� �H�V�W�� �G�p�W�H�Q�X�H�� �j�� ����,0 % par Eiffage et à 

35,0 % par Sanef.  
�x �/�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�·�$������ �D�� �p�W�p�� �F�R�Q�I�L�p�H�� �j�� �O�D�� �V�R�F�L�p�W�p��Sanef 

Aquitaine. 
 

Eléments de contexte 
 

�x �/�D���P�L�V�H���H�Q���V�H�U�Y�L�F�H���G�H���O�·�L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���F�Rncédée à �$�·�O�L�p�Q�R�U et 
son exploitation ont commencé en décembre 2010. 

�x Les évolutions des tarifs de péage au 1er février 2017 sont 
les suivantes :  

o + 0,767 % pour la classe 1, 
o + 1,784 % pour la classe 2, 
o + 1,778 % pour la classe 3, 
o + 1,775 % pour la classe 4, 
o + 0,758 % pour la classe 5. 

 
 

Faits marquants 2017 
 

�x Le Président du Conseil départemental des Landes a pris un 
arrêté en mars 2015 relatif au transit et à la circulation des 
véhicules de plus de 7,5 tonnes sur les routes 
départementales des Landes. Cet arrêté a été annulé par le 
Tribunal Administratif de Pau en novembre 2016. Un nouvel 
arrêté a été repris par le département des Landes en mars 
2017, impactant de facto le trafic PL à compter de cette 
date. 
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Evolution 2017 / 201 6 

+ 2,0 % 
      + 2,4 %              - 0,8 % 
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Chiffre 
�G�·�D�I�I�D�L�U�H�V 

���������0�½ 

+ 4,4 % 

La progression de 4,4 % des recettes de 
�S�p�D�J�H���V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U :  

�x une hausse du trafic de 2,0 %, 

�x une hausse des tarifs évaluée à 
0,9 %, 

�x un effet résiduel de 1,5 %. 

 

 

EBITDA 

���������0�½ 

+ 6,3 % 

�/�D�� �F�U�R�L�V�V�D�Q�F�H�� �G�H�� �O�·�(�%�,�7�'�$, plus rapide que celle du ch�L�I�I�U�H�� �G�·�D�I�I�D�L�U�H�V���� �V�·�H�[�S�O�L�T�X�H�� �S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W�� �S�D�U��
deux effets contraires : 

�x une baisse de la redevance domaniale (- 7,1 %, soit 0,2 �0�½��, induite par le paiement en 2016 
�G�·�X�Q���F�R�P�S�O�p�P�H�Q�W���G�H���U�H�G�H�Y�D�Q�F�H���G�R�P�D�Q�L�D�O�H�� 

�x �X�Q�H�� �O�p�J�q�U�H�� �K�D�X�V�V�H�� �G�H�V�� �F�K�D�U�J�H�V�� �O�L�p�H�V�� �D�X�� �F�R�Q�W�U�D�W�� �G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�� ���� 1,0 %, soit 0,1 �0�½������ �S�R�V�W�H��
qui représente 36,9 �����G�H�V���F�K�D�U�J�H�V���G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�� 

 

Résultat net 

���������0�½ 

- 4,0 % 

Au-�G�H�O�j���G�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�·�(�%�,�7�'�$�����O�·�p�Y�R�O�X�W�L�R�Q���G�X���U�p�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U : 

�x une hausse significative des dotations aux amortissements et aux provisions (+ 15,1 %), qui 
�H�V�W�� �H�V�V�H�Q�W�L�H�O�O�H�P�H�Q�W�� �O�D�� �F�R�Q�V�p�T�X�H�Q�F�H�� �G�H�� �O�D�� �U�H�S�U�L�V�H�� �G�H�� �������� �0�½�� �G�H�� �S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�� �S�R�X�U��
renouvellement comptabilisée en 2016, 

�x une hausse des charges financières sur emprunts (+ 6,4 %, soit 1,0 �0�½������ �F�R�Q�V�p�T�X�H�Q�F�H�� �G�H��
�O�·�D�X�Jmentation du taux de marge du crédit à terme contractualisé par la société, qui passe de 
1,2 % à 1,4 %. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Endettement financier brut  
839,1 �0�½ 

 
- 2,3 % 

�/�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W���E�U�X�W���G�H���O�D���V�R�F�L�p�W�p���H�V�W���H�Q���E�D�L�V�V�H���G�H�������� %, à 
la �V�X�L�W�H�� �G�X�� �U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W�� �G�H�� ���������� �0�½�� �G�·�H�P�S�U�X�Q�W�V�� �H�Q��
2017. 

 

 
 

 

�/�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U���Q�H�W���G�H���O�D���V�R�F�L�p�W�p���H�V�W���G�H���������������0�½����
en baisse de 2,4 %.   

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Investissements 
���������0�½ 

 
ns 

 
�/�H�V�� �G�p�S�H�Q�V�H�V�� �G�·�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�� �R�Q�W�� �X�Q�L�T�X�H�P�H�Q�W��
concerné des travaux de renouvellement.  
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A�·�O�L�p�Q�R�U ���H�Q���0�½���F�R�X�U�D�Q�W�V��   2016  2017  

    

CHIFFRE D'AFFAIRES   56,2 58,7 

    Recettes de péage  55,4 57,8 

    % Evolution 
 

- 4,4% 

    Revenus des activités annexes  0,8 0,9 

AUTRES REVENUS D'EXPLOITATION   0,0 0,0 

CHARGES D'EXPLOITATION (hors amortissements)   -18,8 -19,0 

    Achats et charges externes (1)  -14,2 -14,2 

    Charges de personnel (2)  -0,2 -0,2 

    Impôts et taxes   -4,4 -4,5 

    Autres charges d'exploitation  -0,1 -0,1 

EBITDA   37,4 39,7 

Marge d'Ebitda (%)   66,5% 67,7% 

    

    Amortissements et provisions (3)  -11,5 -13,3 

EBIT   25,8 26,5 
    

PRODUITS FINANCIERS  0,0 0,0 

    Dividendes reçus  0,0 0,0 

CHARGES FINANCIERES  -15,6 -16,6 

    Charges financières sur emprunts  -15,6 -16,6 

RESULTAT FINANCIER   -15,6 -16,6 
    

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS   10,2 9,9 
    

RESULTAT EXCEPTIONNEL   0,0 0,1 
    

    Impôt sur les sociétés  -1,4 -1,5 

RESULTAT NET   8,8 8,5 

Marge nette (%)   15,7% 14,4% 

    
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT   -0,2 -0,1 

    �$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�·�L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V  0,0 -0,1 

OPERATIONS DE FINANCEMENT   -21,0 -20,0 

    Dividendes versés  0,0 0,0 

    Subventions d'investissement reçues  0,0 0,0 

    Emission de nouveaux emprunts  0,0 0,0 

    Remboursement d'emprunts  -21,0 -20,0 

    Opérations en capital  0,0 0,0 

    
ACTIF   1 173,6 1 160,1 

    Actifs corporels et incorporels immobilisés (4)  1 119,0 1 105,0 

PASSIF   1 173,6 1 160,1 

    Capitaux propres  247,5 255,4 

    Autres fonds propres  53,5 53,2 

    Provisions pour risques et charges  0,1 0,1 

    Emprunts et dettes financières  859,1 839,1 

    

    Endettement financier net  812,4 793,3 

    

(1) : Y compris redevance domaniale    
(2) : Y compris participation et CICE    
(3) : Dotation aux amortissements et provisions nettes (y compris reprises de subventions d'investissement)   
(4) : Hors immobilisations financières    
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Longueur du réseau 
125 km 

Principales autoroutes  

A28 
Durée de concession 

2001 �² 2067  

 

 

 

Spécificités 
 

�x La société Alis (Autoroute de Liaison Seine Sarthe) est 
détenue à 33,2 % par Diomedea Coöperatief U.A, à 26,0 % 
par MCIF, à 13,2 % par Aberdeen Infrastructure, à 11,7 % 
par Sanef, à 8,0 % par Egis EIP III et à 8,0 % par SAPN. 

�x �/�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q���G�H���O�·�$������a été confiée à �5�R�X�W�D�O�L�V���� �I�L�O�L�D�O�H���G�·�(gis 
Road Operation (70,0 %) et de SAPN (30,0%). 
 

Eléments de contexte 
 

�x �/�D���P�L�V�H���H�Q���V�H�U�Y�L�F�H���G�H���O�·�L�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���F�R�Q�F�p�G�p�H���j���$�Ois et son 
exploitation ont commencé en octobre 2005. 

�x Les variations des tarifs de péage au 1er février 2017 sont 
les suivantes :  
o + 2,936 % pour la classe 1, 
o + 2,938 % pour la classe 2, 
o + 2,884 % pour la classe 3, 
o + 2,874 % pour la classe 4, 
o + 2,976 % pour la classe 5. 

 

Faits marquants 2017 
 

/  
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Trafic moyen 
8 573 véh.jour 

 
Evolution 2017 / 201 6 

+ 1,6 % 
      + 1,1 %               + 4,2 % 
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EBITDA 

61,4 �0�½ 

+ 6,8 % 

Le taux de croissance �G�H���O�·�(�%�,�7�'�$��est supérieur à celui �G�X���F�K�L�I�I�U�H���G�·�D�I�I�D�L�U�H�V��malgré les effets suivants :  

�x hausse importante des charges liées au �F�R�Q�W�U�D�W�� �G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q��(+ 7,7 %, soit 0,6 �0�½), qui 
�G�H�P�H�X�U�H���O�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���S�R�V�W�H���G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q������������ %), 

�x forte hausse des impôts et taxes (+ 12,5 %), conséquence de la hausse du résultat brut 
�G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�� �T�X�L�� �V�H�� �U�p�S�H�U�F�X�W�H�� �V�X�U�� �O�D�� �&�(�7�� ���� 0,3 �0�½���� �H�W�� �V�X�U�� �O�H�V�� �D�X�W�U�H�V�� �L�P�S�{�W�V�� �H�W�� �W�D�[�H�V��
(+ 0,3 �0�½������ 

Par ailleurs, la baisse importante des autres prestations et charges externes (- 60,3 %, soit 15,5 �0�½), 
conséquence �G�H�� �O�D�� �F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�� �H�Q�� ���������� �G�H�� �I�U�D�L�V�� �G�H�� �F�R�Q�V�H�L�O�� �O�L�p�V�� �j�� �O�·�R�S�p�U�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �U�H�I�L�Q�D�Q�Fement, 
�H�V�W���V�D�Q�V���L�P�S�D�F�W���V�X�U���O�D���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���G�H���O�·�(�%�,�7�'�$�����S�X�L�V�T�X�H���F�H�V���I�U�D�L�V���D�Y�D�L�H�Q�W���p�W�p���L�P�P�R�E�L�O�L�V�p�V�� 

 

Résultat net 

7,3 �0�½ 

np 

Au-�G�H�O�j���G�H���O�D���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q���G�H���O�·�(�%�,�7�'�$���T�X�L���H�[�S�O�L�T�X�H���O�·�H�V�V�H�Q�W�L�H�O���G�H���O�D���K�D�X�V�V�H���G�X���U�p�V�X�O�W�D�W���Q�H�W�����L�O���F�R�Q�Y�L�H�Q�W���G�H��
noter : 

�x une légère hausse du résultat financier (+ ���������0�½������ 

�x la baisse des dotations aux amortissements et provisions (- 11,5 %), à la suite de la 
�F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�� �H�Q�� ���������� �G�·�X�Q�H�� �G�R�W�D�W�L�R�Q�� �S�R�X�U���O�·�D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�� �G�H�V�� �I�U�D�L�V�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�V��
immobilisés pendant la construction (1,3 �0�½������ 

�x le non-renouvellement des charges exceptionnelles sur opérations en capital ���������� �0�½����
enregistrée en 2016. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Endettement financier brut  
927,9 �0�½ 

 
- 2,9 % 

 

�/�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�� �E�U�X�W�� �H�V�W�� �H�Q�� �E�D�L�V�V�H�� �G�H�� ������ %. 
27,5 �0�½�� �G�·�H�P�S�U�X�Q�W�V�� �R�Q�W�� �p�W�p�� �U�H�P�E�R�X�U�V�p�V����qui étaient 
répartis de la façon suivante : 

�x 20,1 �0�½���G�·�D�Y�D�Q�F�H�V���G�H���W�U�p�V�R�U�H�U�L�H�� 

�x ���������0�½���G�·�H�P�S�U�X�Q�W�V���R�E�O�L�J�D�W�D�L�U�H�V�� 

�x ���������0�½���G�H���G�H�W�W�H���V�X�E�R�U�G�R�Q�Q�p�H���� 
 

 
 

La dette financière nett�H���G�H���O�D���V�R�F�L�p�W�p���H�V�W���G�H���������������0�½�����H�Q��
baisse de 3,8 %. 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Investissements 
���������0�½ 

 
np 

 

�$�X�F�X�Q���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W���Q�·�D���p�W�p���U�p�D�O�L�V�p���H�Q��������7. 
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Chiffre 
�G�·�D�I�I�D�L�U�H�V 

80,1 �0�½ 

+ 5,7 % 

La progression de 6,3 % des recettes de 
�S�p�D�J�H���V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U : 

�x �O�·�p�Y�R�O�X�W�L�R�Q���G�X���W�U�D�I�L�F���G�H���� 1,6 %, 

�x la hausse des tarifs de péage de 
+ 2,9 %, 

�x un effet résiduel de + 1,8 %. 
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Alis ���H�Q���0�½���F�R�X�U�D�Q�W�V��   2016  2017  

    

CHIFFRE D'AFFAIRES   75,8 80,1 

    Recettes de péage  74,8 79,5 

    % Evolution 
 

- 6,3% 

    Revenus des activités annexes  0,9 0,6 

AUTRES REVENUS D'EXPLOITATION   15,8 0,6 

CHARGES D'EXPLOITATION   -34,1 -19,3 

    Achats et charges externes (1)  -29,2 -13,1 

    Charges de personnel (2)  -0,2 -0,9 

    Impôts et taxes   -4,8 -5,3 

    Autres charges d'exploitation  0,0 0,0 

EBITDA   57,5 61,4 

Marge d'Ebitda (%)   75,9% 76,6% 

    

    Amortissements et provisions (3)  -8,6 -7,6 

EBIT   48,9 53,7 
    

PRODUITS FINANCIERS  89,2 0,0 

    Dividendes reçus  0,0 0,0 

CHARGES FINANCIERES  -133,6 -39,2 

    Charges financières sur emprunts  -128,1 -39,2 

RESULTAT FINANCIER   -44,4 -39,2 
    

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS   4,5 14,6 
    

RESULTAT EXCEPTIONNEL   -1,3 0,0 
    

    Impôt sur les sociétés  -1,7 -7,3 

RESULTAT NET   1,5 7,3 

Marge nette (%)   2,0% 9,1% 

    
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT   -32,1 0,0 

    �$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�·�L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V  -0,7 0,0 

OPERATIONS DE FINANCEMENT   9,1 -34,4 

    Dividendes versés  0,0 0,0 

    Subventions d'investissement reçues  0,0 0,0 

    Emission de nouveaux emprunts  900,0 0,0 

    Remboursement d'emprunts  -720,4 -27,5 

    Opérations en capital  0,0 0,0 

    
ACTIF   1 160,1 1 136,7 

    Actifs corporels et incorporels immobilisés (4)  803,0 791,0 

PASSIF   1 160,1 1 136,7 

    Capitaux propres  196,2 198,8 

    Autres fonds propres  0,0 0,0 

    Provisions pour risques et charges  1,2 1,1 

    Emprunts et dettes financières  955,7 927,9 

    

    Endettement financier net  893,2 858,9 

    

(1) : Y compris redevance domaniale    
(2) : Y compris participation et CICE    
(3) : Dotation aux amortissements et provisions nettes (y compris reprises de subventions d'investissement)   
(4) : Hors immobilisations financières    
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Longueur du réseau 
1 879 km 

Principales autoroutes 
A6 �² A5 �² A31 
Durée de concession 

1963 �² 2035 

 

 

 

Spécificités 
 
�x La société APRR (Autoroutes Paris-Rhin-Rhône) est détenue 

indirectement par Eiffage (50,0 % + 1 action) et Macquarie 
Autoroutes de France (50,0 % - 1 action). 
 

Eléments de contexte 
 

�x Hors tunnel Maurice Lemaire, les tarifs de péage ont 
augmenté au 1er février 2017 de la façon suivante :  

o + 0,896 % pour les classes 1, 2, 4 et 5, 
o + 0,895 % pour la classe 3. 

�x �6�·�D�J�L�V�V�D�Q�W���G�X���W�X�Q�Q�H�O���0�D�X�U�L�F�H���/�H�P�D�L�U�H�����V�H�X�O�H���O�D���F�O�D�V�V�H�������D���Y�X��
son tarif augmenter, de 0,357 %.  
 

Faits marquants 2017 
 

�x Le trafic a été particulièrement dynamique en 2017, favorisé 
par �O�·�L�Q�W�p�J�U�D�W�L�R�Q���G�·�X�Q�H���Q�R�X�Y�H�O�O�H���V�H�F�W�L�R�Q���G�H���O�·�$������ �j�� �&�O�H�U�P�R�Q�W-
Ferrand dans le périmètre de la concession APRR. 

�x Une opération de refinancement a donné lieu à une émission 
obligataire de 1,3 �0�G�½�� �j�� �p�F�K�p�D�Q�F�H�V�� ���������� ������������ �0�½���� �H�W��
2033 (700,0  �0�½���� 

�x Un dividende de 671,4 �0�½ a été versé, en hausse de 15,6 % 
par rapport à 2016. Le dividende 2017 correspond pour 
������������ �0�½�� �D�X�� �V�R�O�G�H�� �G�X�� �U�p�V�X�O�W�D�W�� ���������� �Q�R�Q�� �H�Q�F�R�U�H�� �Y�H�U�V�p�� �H�W��
pour 325,�����0�½���j���X�Q���D�F�R�P�S�W�H���V�X�U���O�H���U�p�V�X�O�W�D�W������������ 

�x La société APRR a été soumise à la contribution 
�H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H���j���O�·�,�6���D�X���W�L�W�U�H���G�H���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H������������ 
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Trafic moyen 
27 059  véh.jour 

 
Evolution 2017 / 201 6 

+ 2,5 % 
      + 1,9 %              + 5,7 % 
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Chiffre 
�G�·�D�I�I�D�L�U�H�V 

���������0�G�½ 

+ 3,9 % 

La progression de 3,9 % des recettes de 
�S�p�D�J�H���V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U : 

�x une hausse du trafic de 2,5 %, 

�x une hausse des tarifs évaluée à 
0,9 %, 

�x un effet résiduel de + 0,5 %.  

 

EBITDA 

1,3 �0�G�½ 

+ 5,3 % 

La croissance de �O�·�(�%�,�7�'�$���H�V�W���V�X�S�p�U�L�H�X�U�H���j�� �F�H�O�O�H���G�X���F�K�L�I�I�U�H���G�·�D�I�I�D�L�U�H�V���� �F�H���T�X�L���V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U���O�D���K�D�X�V�V�H��
modérée des charges : 

�x hausse des achats et charges externes (+ 1,4 ������ �V�R�L�W�� �������� �0�½���� �T�X�L�� �F�R�Q�F�H�U�Q�H�� �O�·�H�Q�V�H�P�E�O�H�� �G�H�V��
postes de charges, sauf les charges de gros entretien sur chaussées (- 6,0 %, soit 0,2 �0�½���� 

�x hausse des impôts et taxes (+ 2,1 %, soit 4,1 �0�½���� �L�Q�G�X�L�W�H�� �S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W�� �S�D�U�� �O�D�� �K�D�X�V�V�H�� �G�X��
montant de TAT versé au titre de 2017 (+ 2,0 %), 

�x très légère hausse des charges de personnel (+ 0,3 ������ �V�R�L�W�� �������� �0�½������ �H�Q�� �F�R�K�p�U�H�Q�F�H�� �Dvec la 
baisse des effectifs (- 1,8 % des ETP). 

 

Résultat net 

691,1 �0�½ 

+ 8,1 % 

Au-�G�H�O�j���G�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�·�(�%�,�7�'�$�����O�D���F�U�R�L�V�V�D�Q�F�H���G�X���U�p�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U la conjugaison : 

�x �G�·�X�Q�H���E�D�L�V�V�H���G�H�V���F�K�D�U�J�H�V���I�L�Q�D�Q�F�L�q�U�H�V���V�X�U���H�P�S�U�X�Q�W�V��(- 37,2 %, soit 104,1 �0�½�������L�Q�G�X�L�W�H���S�D�U���X�Q�H��
�G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q���G�X���F�R�€�W���P�R�\�H�Q���G�H���O�D���G�H�W�W�H���H�W���S�D�U���X�Q�H���E�D�L�V�V�H���G�H���O�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W�� 

�x �G�·�X�Q�H���K�D�X�V�V�H���G�H���O�D���F�K�D�U�J�H���G�·�,�6�� ���������� �0�½���� �O�L�p�H���Q�R�Q���V�H�X�O�H�P�H�Q�W���j�� �O�·�D�P�p�O�L�R�U�D�W�L�R�Q���G�H���������� % du 
résultat avant impôts, �P�D�L�V�� �D�X�V�V�L�� �j�� �O�·�L�Q�W�U�R�G�X�F�W�L�R�Q de �O�D�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H�� �j�� �O�·�,�6��
(42,5 �0�½��, 

�x �G�·�X�Q�H���K�D�X�V�V�H���G�H�V���G�L�Y�L�G�H�Q�G�H�V���U�H�o�X�V������ 18,8 %, soit 30,2 �0�½�������H�V�V�H�Q�W�L�H�O�O�H�P�H�Q�W���H�Q���S�U�R�Y�H�Q�D�Q�F�H��
�G�·�$�U�H�D���3�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�V�� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Endettement financier brut  
9,0 Mds�½ 

 
- 3,5 % 

 

�/�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�� �E�U�X�W�� �E�D�L�V�V�H�� �G�H�� ���������� �0�½����
�F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�D�Q�W���j���O�·�p�F�D�U�W���H�Q�W�U�H���O�H�V���H�P�S�U�X�Q�W�V���p�P�L�V�������������0�G�½����
et les emprunts remboursés (1,4 �0�G�½������ 

Les prêts intra-�J�U�R�X�S�H���D�F�F�R�U�G�p�V���V�·�p�O�q�Y�H�Q�W���j : 

�x 987,5 M�½���S�R�X�U���$rea,  

�x 608,4 �0�½���S�R�X�U���$rea Participation.  
 

 
 

�/�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�� �Q�H�W�� �H�V�W�� �G�H�� ������ �0�G�V�½���� �H�Q�� �E�D�L�V�V�H��
de 0,4 %. 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Investissements 
�������������0�½ 

 
+ 30,9 % 

 
Les investissements ont augmenté de 81,0 �0�½�� �H�Q��
2017. 

Les investissements réalisés dans le cadre de contrats 
de plan (154,9 �0�½�����R�Q�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���F�R�Q�F�H�U�Q�p���O�D���O�L�D�L�V�R�Q��
A6-�$���������O�·�p�O�D�U�J�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H���O�·�$�����H�W���O�D���U�H�T�X�D�O�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���G�H�V��
aires de repos. 

Les investissements de renouvellement (140,8 �0�½�����R�Q�W��
majoritairement concerné les chaussées. 

Les investissements menés dans le cadre du plan de 
relance (47,8 �0�½�����R�Q�W���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���F�R�Q�F�H�U�Q�p���O�H�V���W�U�D�Y�D�X�[��
�U�H�O�D�W�L�I�V���j���O�·�$����-�5�1�����������H�W���j���O�·�p�O�D�U�J�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�H���O�·�$������ 
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�$�3�5�5�����H�Q���0�½���F�R�X�U�D�Q�W�V��   2016  2017  

    

CHIFFRE D'AFFAIRES   1 747,0 1 814,5 

    Recettes de péage  1 692,4 1 758,5 

    % Evolution 
 

- 3,9% 

    Revenus des activités annexes  54,6 56,0 

AUTRES REVENUS D'EXPLOITATION   33,8 38,8 

CHARGES D'EXPLOITATION   -527,2 -533,8 

    Achats et charges externes (1)  -163,6 -165,8 

    Charges de personnel (2)  -165,7 -166,2 

    Impôts et taxes   -194,0 -198,1 

    Autres charges d'exploitation  -3,9 -3,7 

EBITDA   1 253,6 1 319,5 

Marge d'Ebitda (%)   71,8% 72,7% 

    

    Amortissements et provisions (3)  -328,8 -351,8 

EBIT   924,8 967,7 
    

PRODUITS FINANCIERS  272,8 238,4 

    Dividendes reçus  160,4 190,6 

CHARGES FINANCIERES  -286,9 -181,5 

    Charges financières sur emprunts  -279,6 -175,5 

RESULTAT FINANCIER   -14,1 57,0 
    

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS   910,7 1 024,7 
    

RESULTAT EXCEPTIONNEL   -11,7 1,8 
    

    Impôt sur les sociétés  -259,9 -335,4 

RESULTAT NET   639,1 691,1 

Marge nette (%)   36,6% 38,1% 

    
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT   -335,9 -469,6 

    �$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�·�L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V  -335,9 -323,8 

OPERATIONS DE FINANCEMENT   103,7 -819,4 

    Dividendes versés  -581,1 -671,4 

    Subventions d'investissement reçues  0,0 0,0 

    Emission de nouveaux emprunts  1 921,0 1 042,0 

    Remboursement d'emprunts  -1 236,3 -1 380,0 

    Opérations en capital  0,0 0,0 

    
ACTIF   10 476,3  10 193,6  

    Actifs corporels et incorporels immobilisés (4)  5 812,9 5 787,5 

PASSIF   10 476,3  10 193,6  

    Capitaux propres  534,0 547,0 

    Autres fonds propres  164,7 164,7 

    Provisions pour risques et charges  64,2 61,2 

    Emprunts et dettes financières  9 303,4 8 977,6 

    

    Endettement financier net  7 215,2 7 187,4 

    

(1) : Y compris redevance domaniale    
(2) : Y compris participation et CICE    
(3) : Dotation aux amortissements et provisions nettes (y compris reprises de subventions d'investissement)   
(4) : Hors immobilisations financières    
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Longueur du réseau 
101 km 

Principales autoroutes 
A19 

Durée de concession 

2005 �² 2070  

 

 

 

Spécificités 
 
�x La société Arcour (Autoroute Artenay-Courtenay) est une 

société concessionnaire filiale à 100,0 % de Vinci 
Autoroutes.  

�x �/�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q de �O�·�$���� est assurée par sa société « �V�±�X�U » 
Cofiroute.  

 

Eléments de contexte 
 

La hausse tarifaire au 1er février 2017 est de :  

�x + 0,480 % pour les classes 1 et 2,  

�x + 1,584 % pour la classe 3, 

�x + 1,594 % pour les classes 4 et 5. 

 
 

Faits marquants 2017 
 

�x �/�D���U�p�D�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H���W�U�D�Y�D�X�[���V�X�U���O�D���5�'�������������S�D�U�D�O�O�q�O�H���j���O�·�$���������D��
�H�Q�W�U�D�v�Q�p���X�Q���U�H�S�R�U�W���G�H���W�U�D�I�L�F�����H�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U���3�/�����V�X�U���O�·�D�X�W�R�U�R�X�W�H�� 

�x La société a procédé au refinancement de sa dette en 
novembre 2017 par un placement obligataire privé reposant 
sur des « obligations projet » amortissables à échéance 
novembre 2047 �D�X�S�U�q�V�� �G�·�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�X�U�V�� �L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�Q�H�O�V, pour 
un nominal de 416,9 �0�½���� 
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Trafic moyen 
8 914  véh.jour 

 
Evolution 2017 / 201 6 

+ 4,1 % 
      + 3,2 %              + 10,8 % 
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Chiffre 
�G�·�D�I�I�D�L�U�H�V 

58,5 �0�½ 

+ 7,3 % 

La progression des recettes de péage de 
7,4 �����V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U : 

�x une hausse du trafic de 4,1 %, 

�x un impact tarifaire estimé à 0,7 %, 

�x un effet résiduel de 2,6%. 

 

 

Résultat net 

2,8 �0�½ 

np 

Au-�G�H�O�j���G�H���O�D���S�U�R�J�U�H�V�V�L�R�Q���G�H���O�·�(�%�,�7�'�$����le résultat net progresse fortement en 2017 (après un résultat 
pour la première fois bénéficiaire en 2016), et �V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���H�V�V�H�Q�W�L�H�O�O�H�P�H�Q�W���S�D�U :  

�x la maîtrise des dotations aux amortissements et aux provisions, qui progressent de 2,4 %,  

�x la stabilité du résultat financier (hausse limitée de 0,6 %), 

�x une dégradation de 0,2 �0�½�� �G�X�� �U�p�V�X�O�W�D�W�� �H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O�� �T�X�L�� �Q�H�� �Y�L�H�Q�W�� �S�D�V�� �F�R�Q�W�U�H�E�D�O�D�Q�F�H�U�� �F�H�V��
éléments. 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Endettement financier brut  
675,6 �0�½ 

 
+ 5,0 % 

 

Arcour a refinancé sa dette en procédant à �O�·�p�P�L�V�V�L�R�Q���G�·�X�Q��
nouvel emprunt de 416,9 �0�½���� �&�H�O�O�H-ci a, notamment, 
permis : 

�x de rembourser des emprunts bancaires pour un 
montant de 389,0 �0�½�� 

�x �G�·�Dligner la �G�H�W�W�H�� �%�(�,�� �V�X�U�� �O�·�p�F�K�p�D�Q�F�H�� �G�H�V��
obligations projets.  

La société dispose également de prêts actionnaires auprès 
du groupe Vinci (67,7 �0�½), en hausse de 3,9 �0�½��
(correspondant au montant des intérêts capitalisés de 
2017). 

 

 

 

 

 

 

 

 

�/�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U���Q�H�W���U�H�V�W�H���V�W�D�E�O�H�����j���������������0�½���� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

Investissements 
0,4 �0�½ 

 
- 8,5 % 

 

La totalité des investissements, en baisse par rapport à 
2016 (- 8,5 %), est consacrée à la maintenance.  
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EBITDA 

42,6 �0�½ 

+ 8,9 % 

�/�·�(�%�,�7�'�$���S�U�R�J�U�H�V�V�H���S�O�X�V���U�D�S�L�G�H�P�H�Q�W���T�X�H���O�H���F�K�L�I�I�U�H���G�·�D�I�I�D�L�U�H�V�����F�H���T�X�L���V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���F�R�P�P�H���V�X�L�W������ 
�x diminution des achats et charges externes récurrents de 4,7 %, en raison notamment de 

�O�·�D�Q�Q�X�O�D�W�L�R�Q �G�·�X�Q�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�������������0�½�����T�X�L���D�Y�D�L�W���p�W�p���L�Q�W�p�J�U�p�H���G�D�Q�V���O�·�D�F�W�L�I��immobilisé au moment 
�G�H���O�D���P�L�V�H���H�Q���V�H�U�Y�L�F�H���G�H���O�·�$����, 

�x augmentation du poste « achats et charges externes non récurrentes » liées au refinancement 
(5,1 �0�½�� - cette dernière e�V�W�� �F�H�S�H�Q�G�D�Q�W�� �V�D�Q�V�� �H�I�I�H�W�� �V�X�U�� �O�·�(�%�,�7�'�$�� �F�D�U�� �H�O�O�H��est neutralisée en 
transfert de charges, expliquant la hausse importante (+ 447,3 %) des autres produits 
�G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q, 

�x augmentation des impôts et taxes de 4,9 % (0,2 �0�½������ �G�X�H�� �S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W�� �j�� �O�D�� �K�D�X�V�V�H�� �G�H�� �O�D��
�7�$�7�����T�X�L���G�p�S�H�Q�G���G�H���O�·�p�Y�R�O�X�W�L�R�Q���G�X���W�U�D�I�L�F�� 
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�$�5�&�2�8�5�����H�Q���0�½���F�R�X�U�D�Q�W�V��   2016  2017  

    

CHIFFRE D'AFFAIRES   54,5 58,5 

  Recettes de péage  54,1 58,1 

  % Evolution 
 

- 7,4% 

  Revenus des activités annexes  0,4 0,4 

AUTRES REVENUS D'EXPLOITATION   1,0 5,2 

CHARGES D'EXPLOITATION (hors amortissements)   -16,3 -21,1 

  Achats et charges externes (1)  -12,6 -17,2 

  Charges de personnel (2)  0,0 0,0 

  Impôts et taxes   -3,7 -3,9 

  Autres charges d'exploitation  0,0 0,0 

EBITDA   39,1 42,6 

Marge d'Ebitda (%)   71,8% 72,9% 

    

  Amortissements et provisions (3)  -8,5 -8,7 

EBIT   30,6 33,9 
    

PRODUITS FINANCIERS  16,7 17,0 

  Dividendes reçus  0,0 0,0 

CHARGES FINANCIERES  -47,2 -47,7 

  Charges financières sur emprunts  -46,6 -46,9 

RESULTAT FINANCIER   -30,5 -30,7 
    

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS   0,1 3,2 
    

RESULTAT EXCEPTIONNEL   0,1 -0,1 
    

  Impôt sur les sociétés  0,0 -0,3 

RESULTAT NET   0,2 2,8 

Marge nette (%)   0,3% 4,7% 

    
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT   -0,5 -0,1 

  �$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�·�L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V  -0,5 -0,4 

OPERATIONS DE FINANCEMENT   -1,6 27,9 

  Dividendes versés  0,0 0,0 

  Subventions d'investissement reçues  0,0 0,0 

  Emission de nouveaux emprunts  0,0 416,9 

  Remboursement d'emprunts  -6,9 -389,0 

  Opérations en capital  0,0 0,0 

    
ACTIF   796,2 830,4 

  Actifs corporels et incorporels immobilisés (4)  772,1 762,8 

PASSIF   796,2 830,4 

  Capitaux propres  138,6 140,6 

  Autres fonds propres  0,0 0,0 

  Provisions pour risques et charges  4,3 5,2 

  Emprunts et dettes financières  643,7 675,6 

    

  Endettement financier net  631,4 635,7 

    

(1) : Y compris redevance domaniale    

(2) : Y compris participation et CICE    

(3) : Dotation aux amortissements et provisions nettes (y compris reprises de subventions d'investissement) 
  

(4) : Hors immobilisations financières    
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Longueur du réseau 
409 km 

Principales autoroutes 
A41 - A49 - A43 
Durée de concession 

1971 �² 2036  

 

 

 

Spécificités 
 

�x La société Area (anciennement Association pour la 
Réalisation et l'Exploitation d'Autoroutes) est détenue à 
99,8 % par Area Participation, elle-même détenue à 100,0 % 
par APRR.  
 
 

Eléments de contexte 
 

�x Les évolutions des tarifs de péage au 1er février 2017 sont 
les suivantes :  

o + 0,922 % pour la classe 1, 
o + 0,796 % pour la classe 2, 
o + 1,812 % pour la classe 3, 
o + 1,584 % pour la classe 4, 
o + 0,815 % pour la classe 5. 

 
 

Faits marquants 2017 
 

�x Area a cédé à APRR la totalité de sa participation au capital 
�G�·�$delac.  

�x �/�·�L�Q�W�p�J�U�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�·�D�X�W�R�U�R�X�W�H�� �$�������� �G�D�Q�V�� �O�H�� �S�p�U�L�P�q�W�U�H�� �G�H��
concessio�Q���G�·�$�3�5�5���H�Q�������������D���H�X���X�Q���L�P�S�D�F�W���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�I���V�X�U���O�H��
trafic 2017.  

�x �8�Q���G�L�Y�L�G�H�Q�G�H���G�H���������������0�½���D���p�W�p���Y�H�U�V�p�����H�Q���K�D�X�V�V�H���G�H���������� % 
par rapport à 2016. Le dividende 2017 correspond pour 
������������ �0�½�� �D�X�� �V�R�O�G�H�� �G�X�� �U�p�V�X�O�W�D�W�� ���������� �Q�R�Q�� �H�Q�F�R�U�H�� �Y�H�U�V�p�� �H�W��
�S�R�X�U���������������0�½���j���X�Q���D�F�R�Ppte sur le résultat 2017. 
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Trafic moyen 
36 695 véh.jour 

 
Evolution 2017 / 2016  

+ 5,7 % 
      + 5,6 %              + 7,3 % 
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Chiffre 
�G�·�D�I�I�D�L�U�H�V 

611,4 �0���½ 

+ 5,1 % 

La progression de 5,2 % des recettes de 
�S�p�D�J�H���V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U :  

�x une hausse du trafic de 5,7 %, 
�x une hausse des tarifs évaluée 

à 1,0 %, 
�x un effet résiduel de - 1,5 %, 

conséquence pour partie de 
�O�·�L�Q�W�p�J�U�D�W�L�R�Q�� �G�H���O�·�$�������� ���G�R�Q�W�� �O�H��
TKM moyen est inférieur au TKM 
du reste du réseau Area). 

 

EBITDA 

�������������0�½ 

+ 6,1 % 

�/�D�� �F�U�R�L�V�V�D�Q�F�H�� �G�H�� �O�·�(�%�,�7�'�$���� �V�X�S�p�U�L�H�X�U�H�� �j�� �F�H�O�O�H�� �G�X�� �F�K�L�I�I�U�H�� �G�·�D�I�I�D�L�U�H�V���� �V�·�H�[�S�O�L�T�X�H�� �S�D�U�� �G�L�Y�H�U�V�� �H�I�I�H�W�V��
contraires : 

�x une hausse des impôts et taxes (+ 4,7 %, soit 2,7 �0�½������ �H�W�� �S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W�� �O�D�� �K�D�X�V�V�H�� �G�H�V��
montants versés au titre de la TAT (+ 5,0 %, soit 1,7 �0�½���� 

�x une hausse des achats et charges externes (+ 3,6 %, soit 1,6 �0�½������ 

�x une baisse des charges de personnel (- 1,4 %, soit 0,9 �0�½�������L�Q�G�X�L�W�H���S�D�U���O�D���E�D�L�V�V�H���G�H�V���F�K�D�U�J�H�V��
sociales et engagements sociaux différés (- 4,8 %, soit 1,0 �0�½���� 

 

Résultat net 

299,9 �0�½ 

+ 48,0 % 

Au-�G�H�O�j���G�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�·�(�%�,�7�'�$�����O�D���F�U�R�L�V�V�D�Q�F�H���G�X���U�p�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U divers effets contraires : 

�x une forte hausse du résultat exceptionnel (+ 77,3 �0�½�������j���O�D���V�X�L�W�H���G�H���O�D���S�O�X�V-value générée par 
�O�D���F�H�V�V�L�R�Q���G�H���O�D���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���G�·�$�U�H�D���D�X���F�D�S�L�W�D�O���G�·�$�G�H�O�D�F���j���$�3�5�5�� 

�x une forte baisse des charges financières sur emprunts (- 37,9 %, soit 16,7 �0�½�������F�R�Q�V�p�T�X�H�Q�F�H��
�G�H���O�D���E�D�L�V�V�H���G�H���O�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W���H�W���G�H�V���W�D�X�[���D�V�V�R�F�L�p�V���D�X�[���H�P�S�U�X�Q�W�V���U�p�F�H�Q�W�V���� 

�x une hausse des dotations aux amortissements et provisions (+ 10,2 %, soit 7,8 �0�½��.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Endettement financier brut  
���������0�G�½ 

 
- 9,9 % 

 

�/�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�� �H�V�W�� �H�Q�� �E�D�L�V�V�H�� �G�H�� ������ %. La dette 
�H�[�W�H�U�Q�H�� �H�V�W�� �F�R�P�S�R�V�p�H�� �G�·�X�Q�� �H�P�S�U�X�Q�W�� �G�H�� ���������� �0�½�� �D�X�S�U�q�V��
de la CNA. La dette intra-�J�U�R�X�S�H�� �H�V�W�� �F�R�P�S�R�V�p�H�� �G�·�X�Q��
emprunt de 987,5 �0�½���D�X�S�U�q�V���G�·�$�3�5�5��  
 

 
 

 

 

�/�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�� �Q�H�W�� �H�V�W�� �G�H�� ������ �0�G�½���� �H�Q�� �E�D�L�V�V�H�� �G�H 
10,5 %. 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Investissements 
�����������0�½ 

 
+ 5,9 % 

 
Les investissements sont en hausse de 4,2 �0�½�� �H�W�� �R�Q�W��
majoritairement concerné des travaux de maintenance 
�������������0�½���D�X���W�R�W�D�O���� 
Les investissements de développement ont 
principalement concerné :  

�x le contrat de plan 2014-2018 (élargissement 
�G�H���O�·�$���������U�H�T�X�D�O�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���G�·�D�L�U�H�V���G�H���U�H�S�R�V�� etc.) 
pour un montant de 14,5 �0�½��  

�x �O�H�� �S�O�D�Q�� �G�H�� �U�H�O�D�Q�F�H�� ���D�P�p�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �G�H�� �O�·�$����-
A480, etc.) pour un montant de 11,3 �0�½���� 

�x quelques investissements ���������� �0�½����liés à 
�G�·�D�Q�F�L�H�Q�V���F�R�Q�W�U�D�W�V�����D�Q�W�p�U�L�H�X�U�V���j������������.  
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Area ���H�Q���0�½���F�R�X�U�D�Q�W�V��   2016  2017  

    

CHIFFRE D'AFFAIRES   581,9 611,4 

    Recettes de péage  566,2 595,6 

    % Evolution 
 

- 5,2% 

    Revenus des activités annexes  15,7 15,8 

AUTRES REVENUS D'EXPLOITATION   12,4 13,1 

CHARGES D'EXPLOITATION   -167,7 -171,9 

    Achats et charges externes (1)  -44,7 -46,3 

    Charges de personnel (2)  -63,3 -62,4 

    Impôts et taxes   -58,3 -61,0 

    Autres charges d'exploitation  -1,4 -2,2 

EBITDA   426,7 452,5 

Marge d'Ebitda (%)   73,3% 74,0% 

    

    Amortissements et provisions (3)  -76,4 -84,3 

EBIT   350,2 368,3 
    

PRODUITS FINANCIERS  5,1 4,7 

    Dividendes reçus  0,1 0,0 

CHARGES FINANCIERES  -45,8 -28,3 

    Charges financières sur emprunts  -44,1 -27,4 

RESULTAT FINANCIER   -40,6 -23,6 
    

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS   309,6 344,7 
    

RESULTAT EXCEPTIONNEL   -0,4 77,3 
    

    Impôt sur les sociétés  -106,5 -122,1 

RESULTAT NET   202,6 299,9 

Marge nette (%)   34,8% 49,1% 

    
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT   -76,4 -85,4 

    �$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�·�L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V  -76,4 -85,4 

OPERATIONS DE FINANCEMENT   -194,6 -211,4 

    Dividendes versés  -192,8 -286,9 

    Subventions d'investissement reçues  0,0 0,0 

    Emission de nouveaux emprunts  -1,8 0,0 

    Remboursement d'emprunts  0,0 -11,0 

    Opérations en capital  0,0 0,0 

    
ACTIF   1 565,7 1 470,7 

    Actifs corporels et incorporels immobilisés (4)  1 306,0 1 297,2 

PASSIF   1 565,7 1 470,7 

    Capitaux propres  241,6 253,0 

    Autres fonds propres  0,0 0,0 

    Provisions pour risques et charges  14,8 15,3 

    Emprunts et dettes financières  1 185,5 1 067,9 

    

    Endettement financier net  1 181,0 1 057,2 

    

(1) : Y compris redevance domaniale    
(2) : Y compris participation et CICE    
(3) : Dotation aux amortissements et provisions nettes (y compris reprises de subventions d'investissement)   
(4) : Hors immobilisations financières    
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Longueur du réseau 
2 724 km 

Principales autoroutes 
A7 �² A9 �² A10 
Durée de concession 

1961 �² 2036  

 

 

 

Spécificités 
 

�‡ La société ASF (Autoroutes du Sud de la France) est une 
filiale détenue à 100,0 % par Vinci Autoroutes via la société 
ASF Holding.  

�‡ �/�H�� �U�p�V�H�D�X�� �D�X�W�R�U�R�X�W�L�H�U�� �G�·�$�6�)�� �H�V�W�� �O�H�� �S�O�X�V�� �p�W�H�Q�G�X�� �S�D�U�P�L�� �O�H�V��
réseaux autoroutiers concédés. La société ASF génère à elle 
seule 30,3 % �G�X���F�K�L�I�I�U�H���G�·�D�I�I�D�L�U�H�V���G�X���V�H�F�W�H�X�U�� 

 

Eléments de contexte 
 

�‡ La hausse tarifaire au 1er février 2017 est de 1,197 % pour 
toutes les classes. 

 

Faits marquants 2017 
 

�‡ Le �G�p�G�R�X�E�O�H�P�H�Q�W�� �G�H�� �O�·�$���� �D�X�� �Q�L�Y�H�D�X�� �G�H�� �0�R�Q�W�S�H�O�O�L�H�U�� ���������� 
km) a été mis en service en mai 2017.  

�‡ ASF a émis deux emprunts obligataires pour un montant 
�J�O�R�E�D�O�� �G�H�� �������� �0�G�½�� �D�Y�H�F�� �G�H�V�� �p�F�K�p�D�Q�F�H�V�� �F�R�P�S�U�L�V�H�V�� �H�Q�W�U�H��
2026 et 2027.  

�‡ Un dividende de 369,6 �0�½ a été versé, en forte baisse par 
rapport au dividende de 977,0 �0�½�� �Y�H�U�V�p�� �H�Q�� ������������ �/�H��
dividende versé en 2017 correspond pour 164,0 �0�½�� �D�X��
�V�R�O�G�H���G�H�V���G�L�Y�L�G�H�Q�G�H�V���G�H���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H�������������Q�R�Q���H�Q�F�R�U�H���Y�H�U�V�p�V��
et pour 205,6 �0�½���j���X�Q���D�F�R�P�S�W�H���V�X�U���G�L�Y�L�G�H�Qdes 2017.  
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Trafic moyen 
32 526  véh.jour 

 
Evolution 2017 / 201 6 

+ 1,9 % 
      + 1,5 %              + 4,3 % 
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Chiffre 
�G�·�D�I�I�D�L�U�H�V 

3,1 Mds�½ 

+ 3,6 % 

La progression des recettes de péage de 
3,6 �����V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U : 

�x une hausse du trafic de 1,9 %, 

�x un impact tarifaire estimé à 1,2 %, 

�x un effet résiduel de 0,5 %. 

 

 

EBITDA 

2,2 Mds�½ 

+ 3,9 % 

�/�·�(�%�,�7�'�$���S�U�R�J�U�H�V�V�H���S�O�X�V���U�D�S�L�G�H�P�H�Q�W���T�X�H���O�H���F�K�L�I�I�U�H���G�·�D�I�I�D�L�U�H�V�����V�R�X�V���O�·�L�Q�I�O�X�H�Q�F�H���G�·�H�I�I�H�W�V���F�R�Q�W�U�D�L�U�H�V�� 
�x �/�H�V���F�K�D�U�J�H�V���G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q���D�X�J�P�H�Q�W�H�Q�W������ 4,1 %) compte tenu :  

o �G�·une progression des « achats et charges externes » �G�H�� ���������� �0�½ (+ 8,8 %), 
résultant notamment de la hausse des coûts relatifs au digital�����j���O�·�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�H�V 
commissions liées au télépéage et aux frais liés �D�X�[���p�P�L�V�V�L�R�Q�V���G�·�H�P�S�U�X�Q�W�V,  

o �G�·�X�Q�H���K�D�X�V�V�H���G�H�V���L�P�S�{�W�V���H�W���W�D�[�H�V���G�H�������� ���������������0�½�����P�R�L�Q�G�U�H���T�X�H celle du CA, 
o une stabilisation des charges de personnel (+ 0,4 %, soit + 1,0 �0�½), liée à un 

effectif en baisse de 3,1 % au total. 
�x L�H�V�� �D�X�W�U�H�V�� �U�H�Y�H�Q�X�V�� �G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q��croissent significativement ������ ���������� ������ �V�R�L�W�� ���������� �0�½������

notamment en contrepartie de certaine�V���K�D�X�V�V�H�V���G�H���F�K�D�U�J�H�V���G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q���� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Endettement financier brut  
10,5 Mds�½ 

 
- 6,7 % 

 
�/�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U brut diminue de 757,6 �0�½ grâce 
au remboursement de 1,6 �0�G�½�� �G�H�� �O�L�J�Q�H�� �G�H�� �F�U�p�G�L�W�� �D�Y�H�F��
Vinci (intra-groupe) et de 633,5 �0�½���G�H���G�H�W�W�H���&�1�$-BEI, et en 
dépit de deux émissions obligataires pour un montant total 
de 1,5 �0�G�½���� 

 

 
 
�/�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�� �Q�H�W�� �H�V�W�� �H�Q�� �E�D�L�V�V�H�� �G�H�� ������ %, à 
10,4 �0�G�V�½�� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Investissements 
458,0 �0�½ 

 
- 8,2 % 

 
�/�H�V�� �G�p�S�H�Q�V�H�V�� �G�·�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V�� �F�R�Q�F�H�U�Q�H�Q�W���� �S�R�X�U��
81,3 ���� �G�X�� �W�R�W�D�O���� �G�H�V�� �R�S�p�U�D�W�L�R�Q�V�� �U�H�O�H�Y�D�Q�W�� �G�·�X�Q��
programme négocié avec le concédant :  

�x Les dépenses liées au contrat de plan 2012-
2016 représentent 193,4 �0�½�� �D�Y�H�F��
principalement, le doublement �G�H�� �O�·�$���� �j��
Montpellier �H�W�� �O�·�p�O�D�U�J�L�V�V�H�P�H�Q�W�� �G�H�� �O�·�$������ �V�X�U�� �O�D��
section Biarritz-Biriatou ; 

�x Le plan de relance autoroutier est réalisé à 
hauteur de 27,9 % en cumulé à fin 2017, avec 
comme principales opérations les élargissements 
�G�H�� �O�·�$������ �V�X�U�� �O�D�� �V�H�F�W�L�R�Q�� �2�Q�G�U�H�V-Saint Geours de 
�0�D�U�H�P�Q�H���� �H�W�� �G�H�� �O�·�$���� �V�X�U�� �O�D�� �V�H�F�W�L�R�Q�� �/�H�� �%�R�X�O�R�X-Le 
Perthus. 
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Résultat net 

860,3 �0�½ 

- 20,8 % 

Au-�G�H�O�j���G�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�·�(�%�,�7�'�$�����Oe résultat net est en forte baisse de 20,8 %, compte tenu : 
�x �G�·�X�Q�� �U�p�V�X�O�W�D�W�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�� �H�Q�� �E�D�L�V�V�H�� �G�H�� ���������� �0�½���� �S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���V�R�X�V�� �O�·�H�I�I�H�W de la baisse du 

�G�L�Y�L�G�H�Q�G�H�� �G�·�(�V�F�R�W�D�� ��- 151,6 �0�½�� - h�R�U�V�� �F�H�W�� �H�I�I�H�W���� �O�H�� �U�p�V�X�O�W�D�W�� �V�·�D�P�p�O�L�R�U�H�U�D�L�W�� �G�H�� ������3 �0�½���� �H�Q��
raison, notamment, de la réduction de la dette et du refinancement de lignes de dettes, 

�x �G�H���O�·�L�P�S�D�F�W���Q�p�J�D�W�L�I���V�X�U���O�·�,�6���G�H���O�D���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H, pour �������������0�½, 
�x de dotations aux amortissements et aux provisions en hausse significative (+ 14,7 %, soit une 

progression de 69,3 �0�½������ �G�R�Q�W�� �H�Q�� �S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U�� �������� �0�½�� �Ge variations nettes de provisions 
�G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�� �S�R�X�U�� �R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �P�D�L�Q�W�L�H�Q�� �H�Q�� �O�·�p�W�D�W�� �G�H�V�� �R�X�Y�U�D�J�H�V�� �F�R�Q�F�p�G�p�V�� �H�W�� �������� �0�½�� �G�H��
dotations aux amortissements de caducité supplémentaires, liées en grande partie à la mise 
�H�Q���V�H�U�Y�L�F�H���G�X���G�p�G�R�X�E�O�H�P�H�Q�W���G�·�X�Q�H���V�H�F�W�L�R�Q���G�H���O�·�D�X�W�R�U�R�X�W�H���$���� 
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ASF (en �0�½���F�R�X�U�D�Q�W�V��   2016  2017  

    

CHIFFRE D'AFFAIRES   2 946,7 3 052,9 

  Recettes de péage  2 886,5 2 989,9 

  % Evolution 
 

- 3,6% 

  Revenus des activités annexes  60,2 63,0 

AUTRES REVENUS D'EXPLOITATION   107,0 120,9 

CHARGES D'EXPLOITATION (hors amortissements)   -933,0 -970,8 

  Achats et charges externes (1)  -326,6 -355,4 

  Charges de personnel (2)  -271,7 -272,7 

  Impôts et taxes   -334,7 -342,7 

  Autres charges d'exploitation  0,0 0,0 

EBITDA   2 120,7 2 203,0 

Marge d'Ebitda (%)   72,0% 72,2% 

    

  Amortissements et provisions (3)  -470,2 -539,5 

EBIT   1 650,5 1 663,5 
    

PRODUITS FINANCIERS  243,9 81,6 

  Dividendes reçus  196,5 44,9 

CHARGES FINANCIERES  -315,4 -270,4 

  Charges financières sur emprunts  -315,4 -270,4 

RESULTAT FINANCIER   -71,5 -188,8 
    

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS   1 579,0 1 474,7 
    

RESULTAT EXCEPTIONNEL   -8,3 -9,9 
    

  Impôt sur les sociétés  -483,8 -604,5 

RESULTAT NET   1 086,9 860,3 

Marge nette (%)   36,9% 28,2% 

    
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT   -522,1 -187,0 

  �$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�·�L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V  -499,0 -458,0 

OPERATIONS DE FINANCEMENT   -1 062,2 -1 098,4 

  Dividendes versés  -977,0 -369,6 

  Subventions d'investissement reçues  7,7 14,4 

  Emission de nouveaux emprunts  899,7 1 500,9 

  Remboursement d'emprunts  -992,6 -2 244,1 

  Opérations en capital  0,0 0,0 

    
ACTIF   13 065,4  12 778,2  

  Actifs corporels et incorporels immobilisés (4)  10 328,3  10 230,2  

PASSIF   13 065,4  12 778,2  

  Capitaux propres  424,3 910,0 

  Autres fonds propres  207,4 204,2 

  Provisions pour risques et charges  389,9 402,6 

  Emprunts et dettes financières  11 238,7  10 481,1  

    

  Endettement financier net  11 164,3  10 447,2  

    

(1) : Y compris redevance domaniale    
(2) : Y compris participation et CICE    
(3) : Dotation aux amortissements et provisions nettes (y compris reprises de subventions d'investissement) 

  
(4) : Hors immobilisations financières    
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Longueur du réseau 
104 km 

Principales autoroutes 
A63 

Durée de concession 

2011 �² 2051  

 

 

 

Spécificités 
 
�‡ Au 31 décembre 2017, Atlandes est détenue à hauteur de 

7,5 % par NGE, de 10,2 % par Egis et de 82,3 % par des 
investisseurs financiers (contre 59,3 % en 2016). 

�‡ �/�H���W�D�X�[���G�H���S�R�L�G�V���O�R�X�U�G�V���V�X�U���O�·�D�X�W�R�U�R�X�W�H���$�������H�V�W���O�H���S�O�X�V���p�O�H�Y�p��
parmi les réseaux concédés, la rendant plus sensible à la 
conjoncture économique. 

�‡ �/�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�·�$������ �H�V�W�� �D�V�V�X�U�p�H�� �S�D�U�� �O�D�� �V�R�F�Lété Egis 
Exploitation Aquitaine. 

�‡ Le contrat de c�R�Q�F�H�V�V�L�R�Q�� �G�·�$�W�O�D�Q�G�H�V�� �D�Y�D�L�W�� �S�R�X�U�� �R�E�M�H�W��
�O�·�D�P�p�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �G�H�� �O�·ancienne RN 10 en autoroute (de 2X2 
�j�� ���;���� �Y�R�L�H�V������ �,�O�� �V�·�D�J�L�W�� �j�� �F�H�� �M�R�X�U�� �G�H�� �O�D�� �V�H�X�O�H�� �F�R�Q�F�H�V�V�L�R�Q��
dédiée à des travaux visant exclusivement à 
�O�·�D�P�p�Q�D�J�H�P�H�Q�W���G�·�X�Q���R�X�Y�U�D�J�H���U�R�X�W�L�H�U���H�[�L�V�W�D�Q�W�� 

 

Eléments de contexte 
 

�‡ �/�·�p�Y�R�O�X�W�L�R�Q��tarifaire au 1er février 2017 est :  
o nulle pour les classes 1 et 5, 
o + 1,887 % pour la classe 2, 
o + 1,190 % pour la classe 3,  
o + 1,770 % pour la classe 4*. 

 

Faits marquants 2017 
 

�‡ L�·�D�F�W�L�R�Q�Q�D�U�L�D�W��est modifié �D�X�� �F�R�X�U�V�� �G�H�� �O�·�H�[�H�U�F�L�F�H�� �������� : 
cession des parts de Colas Sud-Ouest et Spie Batignolles au 
bénéfice de filiales des fonds DIF et InfraRed.  

�‡ Conformément à la règlementation en vigueur, une 
augmentation de capital de 37,2 �0�½ a eu lieu au cours de 
�O�·�H�[�H�U�F�L�F�H������������pour combler les pertes cumulées depuis la 
mise en service.  

�‡ Atlandes a dégagé un premier résultat net positif (3,6 �0�½���� 
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Trafic moyen 
30 746  véh.jour 

 
Evolution 2017 / 201 6 

+ 2,6 % 
      + 1,6 %              + 5,0 % 

 
 

* La DGITM publie des évolutions tarifaires pour les classes 3 et 4 chez Atlandes, bien que cette SCA utilise une 
nomenclature différente, avec des classes A, B et C. Ainsi, la classe 3 est remplacée par la classe A, qui correspond aux 
véhicules à deux essieux dont le poids total autorisé en charge (PTAC) est inférieur à 12t et par la classe B, qui regroupe 
les véhicules à deux essieux dont le PTAC est supérieur à 12t et les véhicules ou ensembles de véhicules à trois essieux ; 
de même, la classe 4 est appelée classe C est composée des véhicules ou ensembles de véhicules à plus de trois 
essieux.  
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Chiffre 
�G�·�D�I�I�D�L�U�H�V 

131,9 �0�½ 

+ 5,4 % 

La progression des recettes de péage de 
5,5 �����V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U : 

�x une hausse du trafic de 2,6 %, 

�x un impact tarifaire estimé à 1,2 %, 

�x des effets résiduels évalués à 
1,7 %. 

 

EBITDA 

101,0 �0�½ 

+ 5,6 % 

�/�·�(�%�,�7�'�$��augmente légèrement moins que le �F�K�L�I�I�U�H�� �G�·�D�I�I�D�L�U�H�V���� �H�Q�� �U�D�L�V�R�Q�� �G�·�X�Q�H�� �S�U�R�J�U�H�V�V�L�R�Q��moindre 
�G�H�V���F�K�D�U�J�H�V���G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q������ 4,6 %), avec : 

�x une hausse des achats et charges externes (22,6 �0�½�����G�H�������� �������H�Q���O�L�J�Q�H���D�Y�H�F���O�·�p�Y�R�O�X�W�L�R�Q���G�X��
CA, atténuée par la légère progression (+ 2,5 ������ �G�X�� �F�R�Q�W�U�D�W�� �G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q���� �S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�� �F�K�D�U�J�H��
�G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q���� �T�X�L���U�H�S�U�p�V�H�Q�W�H���������� �0�½ - h�R�U�V���F�R�Q�W�U�D�W���G�·�H�[�S�O�R�L�W�Dtion, les autres prestations et 
charges externes augmentent fortement (+ 19,5 %, soit 1,1 �0�½) compte tenu de la hausse 
des montants liés à la maintenance, de la modulation tarifaire des classes Euro PL et de la 
�U�p�W�U�R�F�H�V�V�L�R�Q���D�X���F�R�Q�F�p�G�D�Q�W���G�·�X�Q�H���S�D�U�W�L�H���G�H�V���J�Dins de refinancement, 

�x une augmentation des impôts et taxes de 4,0 % (soit 0,3 �0�½��, principalement la TAT (+ 2,6 %, 
en lien avec le trafic) et la CET (+ 5,8 %, �H�Q���O�L�H�Q���D�Y�H�F���O�·�p�Y�R�O�X�W�L�R�Q���G�H���O�D���Y�D�O�H�X�U���D�M�R�X�W�p�H���� 

 

Résultat net 

3,6 �0�½ 

np 

En 2017, le résultat net est, pour la première fois, positif�����J�U�k�F�H���j���O�D���F�U�R�L�V�V�D�Q�F�H���G�H���O�·�(�%�,�7�'�$���H�W���P�D�O�J�U�p��
deux effets contraires : 

�x une progression du résultat financier de 7,0 % (soit + 4,4 �0�½���� �J�U�k�F�H�� �j�� �O�D�� �G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q�� �G�X��
principal du prêt actionnaires qui permet de réduire les intérêts sur les avances 
�G�·�D�F�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�V���D�X���W�D�X�[���G�H������0 %, 

�x une hausse significative, soit + 15,0 %, des dotations aux amortissements et aux provisions 
(+ 4,3 �0�½���� ���� �j�� �O�D�� �V�X�L�W�H�� �G�H�V�� �F�R�U�U�H�F�W�L�R�Q�V�� �G�H�� �F�H�U�W�D�L�Q�H�V�� �G�R�W�D�W�L�R�Q�V�� �S�D�V�V�p�H�V�� �I�L�Q�� ���������� �H�W�� �G�p�E�X�W��
2016, ce dernier poste était anormalement bas en 2016. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Endettement financier brut  
922,1 �0�½ 

 
- 6,4 % 

 

�/�D�� �G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�� �E�U�X�W�� �V�·�H�[�S�O�L�T�X�H��
par la baisse de 16,7 �0�½�� �G�H�� �O�D�� �G�H�W�W�H�� �E�D�Q�F�D�L�U�H�� �H�W�� �G�H��
46,2 �0�½���G�X���S�U�r�W���D�F�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H���� 

 

�/�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�� �Q�H�W�� �G�L�P�L�Q�X�H�� �G�H�� ������ %, à 
863,3 �0�½�� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Investissements 
0,3 �0�½ 

 
- 58,9 % 

 

Atlandes a uniquement procédé à des investissements 
de maintenance en 2017, pour un montant non 
significatif de 0,3 �0�½�����H�Q���G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q���S�D�U��rapport à 2016 
où ils avaient atteint 0,8 �0�½�� 
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�$�7�/�$�1�'�(�6�����H�Q���0�½���F�R�X�U�D�Q�W�V��   2016  2017  

    

CHIFFRE D'AFFAIRES   125,2 131,9 

    Recettes de péage  124,6 131,5 

    % Evolution 
 

- 5,5% 

    Revenus des activités annexes  0,6 0,4 

AUTRES REVENUS D'EXPLOITATION   1,1 1,1 

CHARGES D'EXPLOITATION (hors amortissements)   -30,6 -32,0 

    Achats et charges externes (1)  -21,4 -22,6 

    Charges de personnel (2)  -0,6 -0,5 

    Impôts et taxes   -8,5 -8,8 

    Autres charges d'exploitation  -0,1 -0,1 

EBITDA   95,7 101,0 

Marge d'Ebitda (%)   76,4% 76,6% 

    

    Amortissements et provisions (3)  -28,7 -33,0 

EBIT   67,0 68,0 
    

PRODUITS FINANCIERS  0,1 0,1 

    Dividendes reçus  0,0 0,0 

CHARGES FINANCIERES  -63,3 -58,8 

    Charges financières sur emprunts  -63,3 -58,8 

RESULTAT FINANCIER   -63,2 -58,8 
    

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS   3,8 9,2 
    

RESULTAT EXCEPTIONNEL   0,0 0,0 
    

    Impôt sur les sociétés  -5,9 -5,7 

RESULTAT NET   -2,1 3,6 

Marge nette (%)   -1,7% 2,7% 

    
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT   -0,8 -0,3 

    �$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�·�L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V  -0,8 -0,3 

OPERATIONS DE FINANCEMENT   -61,5 -36,0 

    Dividendes versés  0,0 0,0 

    Subventions d'investissement reçues  0,0 0,0 

    Emission de nouveaux emprunts  0,0 0,0 

    Remboursement d'emprunts  -61,5 -71,0 

    Opérations en capital  0,0 37,2 

    
ACTIF   1 053,6 1 032,4 

    Actifs corporels et incorporels immobilisés (4)  988,4 955,6 

PASSIF   1 053,6 1 032,4 

    Capitaux propres  -37,1 3,7 

    Autres fonds propres  74,0 72,0 

    Provisions pour risques et charges  19,0 20,4 

    Emprunts et dettes financières  985,0 922,1 

    

    Endettement financier net  936,4 863,3 

    

(1) : Y compris redevance domaniale    
(2) : Y compris participation et CICE    
(3) : Dotation aux amortissements et provisions nettes (y compris reprises de subventions d'investissement) 

  
(4) : Hors immobilisations financières    
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Longueur du réseau 
126 km(1) 

Principales autoroutes  
A40 

Durée de concession 

1971 �² 2050  

 

 

 

Spécificités 
 
�‡ La société ATMB (Autoroute et Tunnel du Mont Blanc) est 

composée de deux concessions distinctes : 

o l�D�� �F�R�Q�F�H�V�V�L�R�Q�� �G�H�� �O�·�D�X�W�R�U�R�X�W�H�� �$������ �H�W��de la 
RN205 entre Le Fayet et Chamonix ; 

o la concession de la partie française du tunnel 
du Mont Blanc. 

�‡ �/�H�� �F�D�S�L�W�D�O�� �G�·�$�7�0�%�� �H�V�W�� �S�R�V�V�p�G�p�� �j�� ����,3 % par �O�·�(�W�D�W�� �Y�L�D��le 
Fonds pour le déve�O�R�S�S�H�P�H�Q�W�� �G�·�X�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�T�X�H�� �L�Q�W�H�U�P�R�G�D�O�H��
des transports dans le massif alpin (FDPITMA), à 18,6 % par 
des collectivités françaises et à 5,4 % par des collectivités 
suisses. Le reste du capital est détenu par divers 
actionnaires français et suisses.  

�‡ Le niveau des dividendes versés annuellement par ATMB 
est encadré par une convention tripartite entre ATMB, 
SFTRF et le FDPITMA���� �G�H�� �I�D�o�R�Q�� �j�� �D�V�V�X�U�H�U�� �O�·�p�T�X�L�O�L�E�U�H�� �G�H�V��
comptes de la SFTRF via leur actionnaire commun 
(FDPITMA). 

 

Eléments de contexte 
 

�/�·�p�Y�R�O�X�W�L�R�Q��tarifaire au 1er février 2017 est :  

�‡ nulle pour les classes 1, 2 et 5, 

�‡ + 0,360 % pour les classes 3 et 4.  

 

Faits marquants 2017 
 

�‡ En avril, un emprunt de 40,0 �0�½��a été souscrit auprès de la 
CNA à échéance 2025.  

�‡ Un dividende (stable) de 28,0 �0�½ a été versé.  
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Evolution 2017 / 2016  

+ 2,1 % 
      + 1,6 %              + 6,5 % 

 
 

(1) Hors tunnel du Mont Blanc 
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Chiffre 
�G�·�D�I�I�D�L�U�H�V 

201,0 �0�½ 

+ 4,6 % 

�/�H���&�$���S�p�D�J�H���G�H���O�·�D�X�W�R�U�R�X�W�H������������ % du total) 
croît de 2,8 �������F�H���T�X�L���V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U : 

�x une hausse du trafic de 2,1 % ; 

�x un impact tarifaire estimé à 
0,03 % ; 

�x des effets résiduels de 0,7 %.  

Le CA péage du tunnel croît de 7,4 %. 

 

 

EBITDA 

120,0 �0�½ 

+ 6,1 % 

�/�D���S�U�R�J�U�H�V�V�L�R�Q���G�H���O�·�(�%�,�7�'�$���H�V�W���S�O�X�V���U�D�S�L�G�H���T�X�H���F�H�O�O�H���G�X���F�K�L�I�I�U�H���G�·�D�I�I�D�L�U�Hs�����H�Q���U�D�L�V�R�Q���G�·�X�Q�H���S�U�R�J�U�H�V�V�L�R�Q��
�P�R�G�p�U�p�H���G�H�V���F�K�D�U�J�H�V���G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q������ 2,5 %), avec :  

�x une augmentation de 1,2 �0�½��������3,8 %) des charges de personnel, en raison principalement 
�G�·�X�Q�H���K�D�X�Vse du revenu moyen des agents et des postes « intéressement » et « participation », 
et ce malgré une augmentation des effectifs de 2,3 % pour la partie tunnel, 

�x une progression modérée de 0,5 �0�½�� ������ ������ %) des achats et charges externes, malgré une 
forte hau�V�V�H���G�H���O�·�H�Q�W�U�H�W�L�H�Q���F�R�X�U�D�Q�W���O�L�p���D�X���W�X�Q�Q�H�O�����G�H�������� �0�½������ 24,9 %). 

 

Résultat net 

62,3 �0�½ 

+ 10,2 % 

Au-�G�H�O�j���G�H���O�D���S�U�R�J�U�H�V�V�L�R�Q���G�H���O�·�(�%�,�7�'�$�����O�·�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�X���U�p�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U������ 

�x une amélioration du résultat financier de 1,2 �0�½ - cette dernière est �O�L�p�H�� �j�� �O�·�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q��
des autres produits financiers (2,4 �0�½�� �H�Q�� ������������ �G�R�Q�W�� ������ �0�½���O�L�p�� �j�� �O�·amortissement de la 
�S�U�L�P�H���G�·�p�P�L�V�V�L�R�Q���G�H���O�·�H�P�S�U�X�Q�W���&�1�$��contracté en avril 2017) et à �O�D���S�U�p�V�H�Q�F�H�����H�Q���������������G�·�X�Q�H��
dépréciation des titres de p�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q�� �G�·�$�;�;�(�6�� ���H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�� �H�W�� �F�R�P�P�H�U�F�L�D�O�L�V�D�W�L�R�Q�� �G�H�V��
abonnements destinés aux poids lourds) pour un montant de 0,5 �0�½,  

�x une légère baisse de l�·�,�6, de 0,4 �0�½�� malgré la hausse du résultat avant impôts (+ 7,0 %), en 
raison de la suppression de la taxe de 3,0 % sur les bénéfices distribués, dont le montant 
avait atteint 0,8 M�½ en 2016. 

�x  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Endettement financier brut  
�����������0�½ 

 
+ 19,4 % 

 

�/�·�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U��brut �V�·�H�[�S�O�L�T�X�H��
par la souscription en avril 2017 �G�·�X�Q���H�P�S�U�X�Q�W���G�H���������� �0�½��
auprès de la CNA.  

�(�Q�� �S�D�U�D�O�O�q�O�H���� �O�H�V�� �U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W�V�� �G�·�H�P�S�U�X�Q�W�V�� �D�W�W�H�L�J�Q�H�Q�W��
24,2 �0�½��(deux emprunts souscrits en 2002 et 2016 ont 
été soldés). 

 
�/�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U���Q�H�W���H�V�W���H�Q���G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q���G�H�������������0�½  
(soit - 76,5 %�������H�Q���U�D�L�V�R�Q���G�·�X�Q�H���I�R�U�W�H���K�D�X�V�V�H���G�H���O�D���W�U�p�V�R�U�H�U�L�H��
disponible�����H�W���V�·�p�W�D�E�O�L�W���j�������������0�½�� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Investissements 
26,1 �0�½ 

 
- 23,6 % 

 

Les investissements diminuent de 8,1 M�½�� �H�Q�� ������������
pour atteindre 26,1 �0�½���� �/�D�� �S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�� �U�D�L�V�R�Q�� �G�H�� �F�H�W�W�H��
baisse est la diminution constatée entre 2016 et 2017 
des travaux de remise à niveau de la RN205. 
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�$�7�0�%�����H�Q���0�½���F�R�X�U�D�Q�W�V��   2016  2017  

    

CHIFFRE D'AFFAIRES   192,1 201,0 

    Recettes de péage  190,3 198,8 

    % Evolution 
 

- 4,5% 

    Revenus des activités annexes  1,8 2,2 

AUTRES REVENUS D'EXPLOITATION   0,0 0,0 

CHARGES D'EXPLOITATION (hors amortissements)   -79,0 -81,0 

    Achats et charges externes (1)  -35,6 -36,1 

    Charges de personnel (2)  -30,8 -31,9 

    Impôts et taxes   -11,9 -12,1 

    Autres charges d'exploitation  -0,7 -0,8 

EBITDA   113,1 120,0 

Marge d'Ebitda (%)   58,9% 59,7% 

    

    Amortissements et provisions (3)  -22,6 -25,2 

EBIT   90,6 94,8 
    

PRODUITS FINANCIERS  1,0 2,4 

    Dividendes reçus  0,0 0,0 

CHARGES FINANCIERES  -4,2 -4,4 

    Charges financières sur emprunts  -1,9 -4,0 

RESULTAT FINANCIER   -3,2 -2,1 
    

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS   87,3 92,7 
    

RESULTAT EXCEPTIONNEL   0,0 0,0 
    

    Impôt sur les sociétés  -30,8 -30,4 

RESULTAT NET   56,5 62,3 

Marge nette (%)   29,4% 31,0% 

    
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT   -32,8 -24,3 

    �$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�·�L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V  -32,8 -26,1 

OPERATIONS DE FINANCEMENT   -53,2 -12,2 

    Dividendes versés  -28,0 -28,0 

    Subventions d'investissement reçues  0,0 0,0 

    Emission de nouveaux emprunts  0,0 40,0 

    Remboursement d'emprunts  -25,2 -24,2 

    Opérations en capital  0,0 0,0 

    
ACTIF   477,8 542,5 

    Actifs corporels et incorporels immobilisés (4)  398,9 399,0 

PASSIF   477,8 542,5 

    Capitaux propres  352,1 385,7 

    Autres fonds propres  0,0 0,0 

    Provisions pour risques et charges  1,1 2,1 

    Emprunts et dettes financières  83,3 99,4 

    

    Endettement financier net  59,6 14,0 

    

(1) : Y compris redevance domaniale    
(2) : Y compris participation et CICE    
(3) : Dotation aux amortissements et provisions nettes (y compris reprises de subventions d'investissement)   
(4) : Hors immobilisations financières 
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Longueur du réseau 
3,3 km 

Principale autoroute 
A75  

Durée de concession 

2001 �² 2079 

 

 

 

Spécificités 
 
�x La société CEVM (Compagnie Eiffage du Viaduc de Millau) 

est détenue, indirectement, par Eiffage et la Caisse des 
Dépôts et Consignations, respectivement à hauteur de 
51,0 % et 49,O %. 

�x La concession dévolue à CEVM, dont la longueur est la plus 
courte du réseau autoroutier concédé, est centrée sur le 
viaduc de Millau. 

�x �/�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q�� �G�X�� �Y�L�D�G�X�F�� �H�V�W�� �U�p�D�O�L�V�p�H�� �S�D�U�� �O�D�� �&�(�9�0�� �Y�L�D�� �V�D��
filiale à 100,0 % CEVM GD. 

 

Eléments de contexte 
 

�x Pour les classes 1 et 2, le contrat de concession de CEVM 
prévoit une tarification distincte par période : un tarif été 
(majoré), valable du 15 juin au 15 septembre, et un tarif 
�K�R�U�V���p�W�p���O�H���U�H�V�W�H���G�H���O�·�D�Q�Q�p�H�� 

�x La hausse des tarifs de péage au 1er février 2017 est de : 

o + 3,060 % (été) et + 2,560 % (hors été) pour la 
classe 1, 

o + 3,425 % (été) et + 3,448 % (hors été) pour la 
classe 2, 

o + 2,622 % pour la classe 3, 
o + 2,586 % pour la classe 4, 
o + 2,083 % pour la classe 5. 

 

Faits marquants 2017 
 

�x �'�D�Q�V�� �O�H�� �F�D�G�U�H�� �G�H�� �O�D�� �U�H�S�U�L�V�H�� �S�D�U�� �&�(�9�0�� �G�H�� �O�·�D�L�U�H�� �G�H�� �U�H�S�R�V��
adjacente au viaduc, �O�D���W�R�W�D�O�L�W�p���G�H���O�·�D�L�U�H���D���p�W�p���U�p�Q�R�Y�p�H��sur le 
1er semestre 2017.  

�x Un dividende de 20,2 �0�½���D���p�W�p���Y�H�U�V�p���H�Q������������ 
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Trafic moyen 
13 812  véh.jour 

 
Evolution 2017 / 201 6 

+ 0,9 % 
     + 0,2 %             + 7,0 % 
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2.  

Chiffre 
�G�·�D�I�I�D�L�U�H�V 

48,7 �0�½ 

+ 4,7 % 

La progression des recettes de péage de 
4,9 �����V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U : 

�x une hausse du trafic de 0,9 %, 
�x un impact tarifaire estimé à 2,9 %, 

�x Un impact résiduel de + 1,1 %. 

 

EBITDA 

39,2 �0�½ 

+ 4,9 % 

�/�D�� �F�U�R�L�V�V�D�Q�F�H�� �G�H�� �O�·�(�%�,�7�'�$�� �H�V�W�� �T�X�D�V�L�� �V�L�P�L�O�D�L�U�H�� �j�� �F�H�O�O�H�� �G�X�� �F�K�L�I�I�U�H�� �G�·�D�I�I�D�L�U�H�V���� �&�H�W�W�H�� �p�Y�R�O�X�W�L�R�Q�� �J�O�R�E�D�O�H��
�V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U��les évolutions de charges suivantes :  

�x une progression des achats et charges externes de 6,2 % �U�p�V�X�O�W�D�Q�W�� �Q�R�W�D�P�P�H�Q�W�� �G�·�X�Q�H��
hausse de 0,2 �0�½�� �G�X�� �J�U�R�V�� �H�Q�W�U�H�W�L�H�Q�� �H�W�� �G�·�X�Q�H�� �D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q�� �G�H�� ������ �0�½�� �G�H�� �O�D�� �U�H�G�H�Y�D�Q�F�H��
domaniale ; 

�x une stabilité des charges de personnel (+ 0,4 %), en lien notamment avec la baisse de 
3,8 % des effectifs. 

 

Résultat net 

21,4 �0�½ 

+ 8,7 % 

Au-�G�H�O�j���G�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�·�(�%�,�7�'�$�����O�D���F�U�R�L�V�V�D�Q�F�H���G�X���U�p�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U : 

�x une diminution de 0,4 �0�½�� ��- 26,9 %) des charges financières sur emprunts - la dette étant 
�L�Q�G�H�[�p�H���V�X�U���O�·�(�X�U�L�E�R�U�����P�����O�D���E�D�L�V�V�H���P�R�\�H�Q�Q�H���G�X���W�D�X�[���V�X�U�������������H�Q�W�U�D�v�Q�H���P�p�F�D�Q�L�T�X�H�P�H�Q�W���X�Q�H��
�G�L�P�L�Q�X�W�L�R�Q���G�H�V���F�K�D�U�J�H�V���G�·�L�Q�W�p�U�r�W�V���V�X�U���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H�����H�I�I�H�W���G�p�M�j���R�E�V�H�U�Y�p���H�Q������������ ; 

�x une baisse de 5,6 % des dotations aux amortissements et provisions, liée principalement à 
�O�D�� �U�H�S�U�L�V�H�� �G�·une provision de 0,1 �0�½�� �S�D�V�V�p�H�� �H�Q�� ���������� ���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�Q�H�P�H�Q�W�� �G�·�X�Q�� �U�D�S�S�H�O�� �G�H��
redevance domaniale reçu au titre de la période 2012-2015, payé et comptabilisé en 2017). 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Endettement financier brut  
308,4 �0�½ 

 
- 1,7 % 

 

La dette financière brute diminue (- 1,7 %). La dette long 
terme de CEVM est intégralement composée de prêts 
actionnaires. 

 

La dette financière nette diminue de 1,8 % �S�R�X�U���V�·�p�W�D�E�O�L�U���j��
289,1 �0�½�� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Investissements 
2,2 �0�½ 

 
+ 146,8 % 

 

�/�H�V�� �G�p�S�H�Q�V�H�V�� �G�·�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�� ���������� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W��
uniquement à des opérations de maintenance et ont 
�F�R�Q�F�H�U�Q�p�����Q�R�W�D�P�P�H�Q�W�����O�D���U�p�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���G�H���O�·�D�L�U�H���G�H���U�H�S�R�V�� 
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�&�(�9�0�����H�Q���0�½���F�R�X�U�D�Q�W�V��   2016  2017  

    

CHIFFRE D'AFFAIRES   46,5 48,7 

  Recettes de péage  46,3 48,6 

  % Evolution 
 

- 4,9% 

  Revenus des activités annexes  0,2 0,1 

AUTRES REVENUS D'EXPLOITATION   0,0 0,0 

CHARGES D'EXPLOITATION (hors amortissements)   -9,1 -9,5 

  Achats et charges externes (1)  -5,2 -5,6 

  Charges de personnel (2)  -2,8 -2,8 

  Impôts et taxes   -1,0 -1,1 

  Autres charges d'exploitation  0,0 0,0 

EBITDA   37,4 39,2 

Marge d'Ebitda (%)   80,4% 80,6% 

    

  Amortissements et provisions (3)  -6,8 -6,4 

EBIT   30,6 32,8 
    

PRODUITS FINANCIERS  0,8 0,7 

  Dividendes reçus  0,8 0,7 

CHARGES FINANCIERES  -1,6 -1,1 

  Charges financières sur emprunts  -1,6 -1,1 

RESULTAT FINANCIER   -0,8 -0,4 
    

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS   29,8 32,4 
    

RESULTAT EXCEPTIONNEL   0,0 0,0 
    

  Impôt sur les sociétés  -10,1 -11,0 

RESULTAT NET   19,7 21,4 

Marge nette (%)   42,4% 44,0% 

    
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT   -0,9 -2,2 

  �$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�·�L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V  -0,9 -2,2 

OPERATIONS DE FINANCEMENT   -22,2 -25,4 

  Dividendes versés  -19,5 -20,2 

  Subventions d'investissement reçues  0,0 0,0 

  Emission de nouveaux emprunts  0,0 0,0 

  Remboursement d'emprunts  -2,6 -5,2 

  Opérations en capital  0,0 0,0 

    
ACTIF   373,6 369,6 

  Actifs corporels et incorporels immobilisés (4)  353,7 349,5 

PASSIF   373,6 369,6 

  Capitaux propres  56,4 57,7 

  Autres fonds propres  0,0 0,0 

  Provisions pour risques et charges  0,1 0,0 

  Emprunts et dettes financières  313,6 308,4 

    

  Endettement financier net  294,5 289,1 

    

(1) : Y compris redevance domaniale    
(2) : Y compris participation et CICE    
(3) : Dotation aux amortissements et provisions nettes (y compris reprises de subventions d'investissement) 

  
(4) : Hors immobilisations financières    
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Longueur du réseau 
1 111 km 

Principales autoroutes 

A10 �² A11 �² A71 
Durée de concession 
1970 �² 2034  (interurbain) 

1999  �² 2086 (A86) 

 

 

 

Spécificités 
 
�x La société Cofiroute possède deux concessions distinctes : 

o la concession interurbaine (échéance 2034), 
o la concession du duplex A86 (échéance 2086). 

�x La société est détenue à 100,0 % par Vinci Autoroutes. 
�x Depuis sa création, Cofiroute a toujours été détenue par des 

capitaux privés. 
�x La concession du tunnel duplex A86 a été attribuée à 

Cofiroute après une procédure de mise en concurrence, 
�P�D�U�T�X�D�Q�W�� �O�D�� �I�L�Q�� �G�H�� �O�D�� �S�U�D�W�L�T�X�H�� �V�\�V�W�p�P�D�W�L�T�X�H�� �G�·�H�[�W�H�Q�V�L�R�Q�� �G�X��
réseau autoroutier par adossement. 
 

Eléments de contexte 
 

�x La hausse tarifaire au 1er février 2017 pour la concession 
interurbaine est de : 

o + 0,566 % pour la classe 1, 
o + 0,801 % pour la classe 2, 
o + 1,794 % pour la classe 3, 
o + 0,647 % pour la classe 4, 
o + 0,564 % pour la classe 5.   

�x La hausse tarifaire pour le duplex A86 est de + 4,340 % 
���V�H�X�O�V���O�H�V���Y�p�K�L�F�X�O�H�V���G�H���F�O�D�V�V�H�������S�H�X�Y�H�Q�W���O�·�H�P�S�U�X�Q�W�H�U���� 
 

Faits marquants 2017 
 

�x La société a émis des obligations pour 750,0 �0�½��à échéance 
octobre 2027.  

�x Cofiroute a versé un dividende de 192,4 �0�½, en forte baisse 
par rapport au dividende de 2,8 �0�G�½�� �Y�H�U�V�p�� �H�Q�� ������������ �/�H��
dividende 2017 correspond pour 111,1 �0�½�� �D�X�� �V�R�O�G�H�� �G�H�V��
�G�L�Y�L�G�H�Q�G�H�V�� �G�H�� �O�·�H�[�H�U�F�L�F�H�� ���������� �Q�R�Q�� �H�Q�F�R�U�H�� �Y�H�U�V�p�� �H�W�� �S�R�X�U��
81,3 �0�½���j���X�Q���D�F�R�P�S�W�H���V�X�U���G�L�Y�L�G�H�Q�G�H�V������������ 
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Trafic moyen 
29 431 véh.jour 

 
Evolution 2017 / 201 6 

+ 1,0 % 
      + 0,4 %              + 4,5 % 
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Investissements 
144,7 �0�½ 

 

+ 17,1 % 
 

Alors que le montant global des investissements a 
connu une hausse significative, les investissements de 
maintenance ont diminué de 8,3 % sur la période. 

Les principaux projets de développement ayant induit 
des dépenses en 2017 sont : 

�x les opérations de seconde phase (comme les 
viaducs des autoroutes A28 et A85), 

�x �O�·�p�O�D�U�J�L�V�V�H�P�H�Q�W�� �G�H�� �O�·�$������entre Chambray et 
�O�·�p�F�K�D�Q�J�H�X�U���$�������$���� dans le cadre du contrat 
de plan 2010-2014, 

�x �O�·�p�O�D�U�J�L�V�V�H�P�H�Q�W�� �G�H�� �O�·�$������entre �O�·�p�F�K�D�Q�J�H�X�U��
A10/A85 et Sainte-Maure-de-Touraine au titre 
du plan de relance.  

 

Chiffre 
�G�·�D�I�I�D�L�U�H�V 

1,4 �0�G�½ 

+ 2,7 % 

La progression des recettes de péage de 
2,7 �����V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U : 

�x une hausse du trafic de 1,0 % ; 

�x une hausse des tarifs de péage de 
0,6 % à 4,3 % selon la classe et la 
concession ; 

�x un effet résiduel de 0,8 %.  

 

EBITDA 

1,0 �0�G�½ 

+ 3,2 % 

�/�D���F�U�R�L�V�V�D�Q�F�H���G�H���O�·�(�%�,�7�'�$���H�V�W���V�X�S�p�U�L�H�X�U�H���j���F�H�O�O�H���G�X���F�K�L�I�I�U�H���G�·�D�I�I�D�L�U�Hs, grâce à la maîtrise des charges 
�G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q������ 0,6 %), avec :  

�x une hausse de 2,5 % des impôts et taxes (3,3 �0�½�� - �O�·�p�Y�R�O�X�W�L�R�Q���P�R�G�p�U�p�H���G�H���O�D���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H���W�D�[�H����
la TAT, est contrebalancée par la hausse plus dynamique de la CET (+ 2,8 %) et des autres 
impôts et taxes (+ 11,3 %), 

�x une légère baisse des achats et charges externes (- 1,6 % soit 2,2 �0�½���� 

�x une progression modérée des charges de personnel (+ 1,3 %, soit 1,2 �0�½), liée à une baisse 
des effectifs (- 3,2 % au total). 

 

Résultat net 

�������������0�½ 

- 0,2 % 

Au-�G�H�O�j���G�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�·�(�%�,�7�'�$�����Oe résultat net recule légèrement, du fait :  

�x d�·�X�Q�H��forte augmentation de �O�·�,�6 (+ 16,4 �������� �H�Q�� �U�D�L�V�R�Q�� �G�H�� �O�·�L�P�S�D�F�W�� �G�H�� �O�D��contribution 
exceptionnelle (36,1 �0�½���� 

�x �G�·�X�Q�H�� �K�D�X�V�V�H�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�H�� �G�H�V�� �G�R�W�D�W�L�R�Q�V�� �D�X�[�� �D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V�� �H�W�� �S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V�� ���� 10,3 %), avec 
en particulier des dotations aux provisions pour grosses réparations de 7,4 �0�½���H�W���X�Q�H���U�H�S�U�L�V�H��
sur provision en 2016 de 16,9 �0�½�� 

�x �G�·�X�Q�H hausse �G�H�������������0�½��du résultat exceptionnel, liée au remboursement de la contribution 
�V�X�U�� �O�H�V�� �G�L�Y�L�G�H�Q�G�H�V�� �H�W�� �D�X�� �Y�H�U�V�H�P�H�Q�W�� �G�·�L�Q�W�p�U�r�W�V�� �P�R�U�D�W�R�L�U�H�V��à la suite de �O�·�D�F�F�H�S�W�D�W�L�R�Q�� �G�H�� �O�D��
�U�p�F�O�D�P�D�W�L�R�Q���G�H���&�R�I�L�U�R�X�W�H���S�D�U���O�·�D�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q��fiscale pour 10,9 �0�½.  

 
 
 

Endettement financier  brut 
4,6 �0�G�½ 

 
+ 17,8 % 

 
�/�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U��brut augmente de 695,8 �0�½����
principalement à la suite : 

�x �G�H�� �O�·�p�P�L�V�V�L�R�Q�� �S�D�U�� �&�R�I�L�U�R�X�W�H�� �G�·�X�Q�H��obligation de 
750,0 �0�½, 

�x �G�X�� �U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W�� �S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W�� �G�·�H�P�S�U�X�Q�W�V��
BEI à hauteur de 54,2 �0�½���� 

 
La dette nette croît de 17,9 ���� �H�W�� �V�·�p�O�q�Y�H�� �j�� ������ �0�G�½���� �(�Q��
tenant compte des autres actifs financiers circulants, 
principalement les comptes courants avec Vinci 
Autoroutes, elle baisse de 8,3 �����S�R�X�U���D�W�W�H�L�Q�G�U�H�����������0�G�½�� 
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�&�R�I�L�U�R�X�W�H�����H�Q���0�½���F�R�X�U�D�Q�W�V��   2016  2017  

    

CHIFFRE D'AFFAIRES   1 363,6 1 400,4 

    Recettes de péage  1 345,2 1 381,4 

    % Evolution 
 

- 2,7% 

    Revenus des activités annexes  18,3 19,0 

AUTRES REVENUS D'EXPLOITATION   17,5 15,5 

CHARGES D'EXPLOITATION (hors amortissements)   -366,3 -368,6 

    Achats et charges externes (1)  -138,5 -136,3 

    Charges de personnel (2)  -95,9 -97,1 

    Impôts et taxes   -131,8 -135,1 

    Autres charges d'exploitation  0,0 0,0 

EBITDA   1 014,8 1 047,4 

Marge d'Ebitda (%)   74,4% 74,8% 

    

    Amortissements et provisions (3)  -226,9 -250,3 

EBIT   787,9 797,1 
    

PRODUITS FINANCIERS  0,0 0,0 

    Dividendes reçus  0,0 0,0 

CHARGES FINANCIERES  -100,9 -88,5 

    Charges financières sur emprunts  -100,9 -88,5 

RESULTAT FINANCIER   -100,9 -88,5 
    

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS   687,0 708,6 
    

RESULTAT EXCEPTIONNEL   0,8 17,5 
    

    Impôt sur les sociétés  -238,3 -277,3 

RESULTAT NET   449,5 448,8 

Marge nette (%)   33,0% 32,0% 

    
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT   -108,5 -143,2 

    �$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�·�L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V  -123,6 -144,7 

OPERATIONS DE FINANCEMENT   -2 058,0 505,0 

    Dividendes versés  -2 806,2 -192,4 

    Subventions d'investissement reçues  0,9 1,6 

    Emission de nouveaux emprunts  1 300,6 750,0 

    Remboursement d'emprunts  -553,3 -54,2 

    Opérations en capital  0,0 0,0 

    
ACTIF   5 307,4 6 058,1 

    Actifs corporels et incorporels immobilisés (4)  5 074,5 4 975,1 

PASSIF   5 307,4 6 058,1 

    Capitaux propres  566,9 821,1 

    Autres fonds propres  0,0 0,0 

    Provisions pour risques et charges  245,3 247,7 

    Emprunts et dettes financières  3 907,2 4 603,0 

    

    Endettement financier net  3 897,6 4 594,1 

    

(1) : Y compris redevance domaniale 
   

(2) : Y compris participation et CICE 
   

(3) : Dotation aux amortissements et provisions nettes (y compris reprises de subventions d'investissement) 
  

(4) : Hors immobilisations financières 
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Longueur du réseau 
471 km 

Principales autoroutes 
A8 �² A50 �² A57 
Durée de concession 

1957 �² 2032 

 

 

 

Spécificités 
 
�x La société Escota (Société des autoroutes Esterel, Côte 

�G�·Azur, Provence, Alpes) est une filiale à 99,3 % de la société 
ASF. 

�x Le reste du capital est détenu par des collectivités et des 
acteurs économiques locaux. 
 

Eléments de contexte 
 

�x La hausse des tarifs au 1er février 2017 est de + 0,592 % 
pour toutes les classes.  

 

Faits marquants 2017 
 

�‡ Escota a versé 45,2 �0�½ de dividendes en 2017, en forte 
baisse par rapport à 2016 (197,9 �0�½). Le montant 
distribué en 2017 correspond au solde des dividendes de 
�O�·�H�[�H�U�F�L�F�H�������������Q�R�Q���H�Q�F�R�U�H���Y�H�U�V�ps. 
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Trafic moyen 
43 479  véh.jour 

 
Evolution 2017 / 201 6 

+ 1,6 % 
      + 1,4 %              + 3,6 % 
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3.  

Chiffre 
�G�·�D�I�I�D�L�U�H�V 

761,6 �0�½ 

+ 2,5 % 

La progression des recettes de péage de 
2,5 �����V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U : 

�x une hausse du trafic de 1,6 %, 
�x un impact tarifaire estimé à 

0,6 %, 

�x un effet résiduel de 0,3 %. 

 

EBITDA 

549,2 �0�½ 

+ 2,6 % 

�/�D�� �F�U�R�L�V�V�D�Q�F�H�� �G�H�� �O�·�(�%�,�7�'A est légèrement supérieure à celle du CA. En effet, la hausse des autres 
�U�H�Y�H�Q�X�V���G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q������������ %) compense la �S�U�R�J�U�H�V�V�L�R�Q���G�H�V���F�K�D�U�J�H�V���G�·�H�[�S�O�R�L�W�D�W�L�R�Q��(3,0 %), qui reflète 
divers effets : 

�x une hausse des achats et charges externes de 7,8 % (5,8 �0�½�������H�Q���S�D�U�W�L�F�X�O�L�H�U���O�H���S�R�V�W�H���© autres 
prestations et charges externes » (+ 14,3 %, soit 3,9 �0�½������ �T�X�L�� �V�·�H�[�S�O�L�T�X�H�� �S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W��par 
une hausse des coûts relatifs à la digitalisation, 

�x une hausse limitée des impôts et taxes (+ 1,7 %, soit 1,3 �0�½), la principale taxe, la TAT, 
évoluant comme le trafic, 

�x des charges de personnel stables (- 0,4 %, soit 0,3 �0�½), avec un effectif en baisse de 3,0 %. 

�x . 

 

Résultat net 

224,3 �0�½ 

+ 6,0 % 

Au-�G�H�O�j���G�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�·�(�%�,�7�'�$���H�W���H�Q���G�p�S�L�W���G�·�X�Q�H���K�D�X�V�V�H���G�H�V���G�R�W�D�W�L�R�Q�V���D�X�[���D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���H�W���D�X�[��
provisions (+ 16,9 �0�½�������O�D���S�U�R�J�U�H�V�V�L�R�Q���G�X���U�p�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U :  

�x une augmentation du résultat exceptionnel (+ 10,9 �0�½�������D�S�U�q�V���O�D���F�R�P�S�W�D�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q���G�H charges 
exceptionnelles en 2016 pour le même montant en raison des intempéries, 

�x une amélioration du résultat financier (+ 10,8 �0�½���� grâce à la diminution des charges 
financières sur emprunts liée à la baisse de la dette brute (- 313,5 �0�½��. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Endettement financier brut  
1,6 �0�G�½ 

 
- 16,4 % 

 

�/�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U brut diminue de 313,5 �0�½ à la 
�V�X�L�W�H�� �G�X�� �U�H�P�E�R�X�U�V�H�P�H�Q�W�� �L�Q�W�p�J�U�D�O�� �G�H�� �O�·�H�P�S�U�X�Q�W�� �V�R�X�V�F�U�L�W��
auprès de la CNA, après deux années de stabilité.  

La totalité de la dette restante est détenue par la maison 
mère ASF.  

 

 

�/�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�� �Q�H�W�� �H�V�W�� �H�Q�� �E�D�L�V�V�H�� �G�H�� �������� %, à 
1,6 �0�G�½���� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

Investissements 
104,9 �0�½ 

 
- 28,5 % 

 

La diminution des investissements observée en 2017 
provient de la baisse des investissements 
effectués dans le cadre du contrat de plan (- 33,4 %) et 
des investissements de maintenance (- 28,7 %), en 
raison notamment du décalage sur les prochains 
exercices de certains investissements.  

�/�H�V���S�U�L�Q�F�L�S�D�X�[���L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���V�X�U���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H sont : 

�x �D�X���W�L�W�U�H���G�X���F�R�Q�W�U�D�W���G�H���S�O�D�Q�����O�·élargissement de 
�O�·�$������ �V�X�U�� �O�D�� �V�H�F�W�L�R�Q�� �3�D�V-de-Trets - Pont de 
�O�·�p�W�R�L�O�H, 

�x au titre du plan de relance autoroutier, 
�O�·élargissement �G�H�� �O�·�$������ �G�D�Q�V�� �O�H�� �W�X�Q�Q�H�O�� �G�H��
Toulon et de la section de l�·�$������ �F�R�P�S�U�L�V�H��
�H�Q�W�U�H���O�H�V���p�F�K�D�Q�J�H�X�U�V���%�H�Q�R�v�W���0�D�O�R�Q���H�W���O�H���Q�±�X�G��
autoroutier A57/A570 dit « Pierreronde ». 
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Escota ���H�Q���0�½���F�R�X�U�D�Q�W�V��   2016  2017  

    

CHIFFRE D'AFFAIRES   742,8 761,6 

    Recettes de péage  731,1 749,7 

    % Evolution 
 

- 2,5% 

    Revenus des activités annexes  11,7 11,9 

AUTRES REVENUS D'EXPLOITATION   19,6 21,7 

CHARGES D'EXPLOITATION (hors amortissements)   -227,4 -234,1 

    Achats et charges externes (1)  -74,1 -79,9 

    Charges de personnel (2)  -78,3 -77,9 

    Impôts et taxes   -75,0 -76,3 

    Autres charges d'exploitation  0,0 0,0 

EBITDA   535,1 549,2 

Marge d'Ebitda (%)   72,0% 72,1% 

    

    Amortissements et provisions (3)  -153,5 -170,4 

EBIT   381,6 378,8 
    

PRODUITS FINANCIERS  0,0 0,0 

    Dividendes reçus  0,0 0,0 

CHARGES FINANCIERES  -46,8 -36,0 

    Charges financières sur emprunts  -46,8 -36,0 

RESULTAT FINANCIER   -46,8 -36,0 
    

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS   334,8 342,8 
    

RESULTAT EXCEPTIONNEL   -10,8 0,1 
    

    Impôt sur les sociétés  -112,4 -118,6 

RESULTAT NET   211,6 224,3 

Marge nette (%)   28,5% 29,5% 

    
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT   -145,6 -103,2 

    �$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�·�L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V  -146,7 -104,9 

OPERATIONS DE FINANCEMENT   -136,1 -343,4 

    Dividendes versés  -197,9 -45,2 

    Subventions d'investissement reçues  31,9 5,8 

    Emission de nouveaux emprunts  200,0 0,0 

    Remboursement d'emprunts  -170,1 -304,0 

    Opérations en capital  0,0 0,0 

    
ACTIF   2 461,3 2 322,9 

    Actifs corporels et incorporels immobilisés (4)  2 233,2 2 166,7 

PASSIF   2 461,3 2 322,9 

    Capitaux propres  254,9 439,9 

    Autres fonds propres  0,0 0,0 

    Provisions pour risques et charges  117,3 119,2 

    Emprunts et dettes financières  1 906,6 1 593,1 

    

    Endettement financier net  1 883,1 1 566,6 

    

(1) : Y compris redevance domaniale 
   

(2) : Y compris participation et CICE 
   

(3) : Dotation aux amortissements et provisions nettes (y compris reprises de subventions d'investissement) 
  

(4) : Hors immobilisations financières 
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Longueur du réseau 
1 388 km 

Principales autoroutes 
A1 �² A4 �² A16 
Durée de concession 

1963 �² 2031  

 

 

 

Spécificités 
 
�x Au 31 décembre 2017, la société Sanef est détenue à 

100,0 % par HIT ���+�R�O�G�L�Q�J���G�·�,�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H���G�H���7�U�D�Q�V�S�R�U�W��, elle-
même détenue à 100,0 % par le groupe Abertis.  
 

Eléments de contexte 
 

�x Les variations des tarifs de péage au 1er février 2017 sont 
les suivantes :  

o + 0,582 % pour la classe 1, 
o + 0,569 % pour la classe 2, 
o + 0,515 % pour la classe 3, 
o + 0,616 % pour la classe 4, 
o + 0,526 % pour la classe 5. 

 

Faits marquants 2017 
 

�x Courant 2017, le groupe Abertis a racheté la participation 
des investisseurs institutionnels (groupe CDC, CNP 
Assurances, Predica, Axa Republique et FFP) qui détenaient 
47,5 % du capital de HIT. 

�x Sanef a cédé en mai 2017 à Abertis Infraestructuras la 
société Eurotoll (émettrice de badges de télépéage).   

�x �6�D�Q�H�I���D���Y�H�U�V�p���������������0�½���G�H���G�L�Y�L�G�H�Q�G�H�V���H�Q���������������� 54,6 %). 
�x La société a été soumise à la contribution exceptionnelle à 

�O�·�,�6���D�X���W�L�W�U�H���G�H���O�·�H�[�H�U�F�L�F�H������������ 
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Trafic moyen 
24 586  véh.jour 

 
Evolution 2017 / 201 6 

+ 1,5 % 
      + 0,8 %                + 4,4 % 
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Chiffre 
�G�·�D�I�I�D�L�U�H�V 

1,2 �0�G�½ 

+ 2,8 % 

La progression de 2,7 % des recettes de 
�S�p�D�J�H���S�H�X�W���V�·�H�[�S�O�L�T�X�H�U���S�D�U : 

�x une hausse du trafic de 1,5 %, 

�x une hausse des tarifs de 0,6 %, 

�x un effet résiduel de + 0,6 %.  

 

EBITDA 

865,0 �0�½ 

+ 2,9 % 

�/�D�� �F�U�R�L�V�V�D�Q�F�H�� �G�H�� �O�·�(�%�,�7�'�$���� �O�p�J�q�U�H�P�H�Q�W�� �V�X�S�p�U�L�H�X�U�H�� �j�� �F�H�O�O�H�� �G�X�� �F�K�L�I�I�U�H�� �G�·�D�I�I�D�L�U�H�V���� �V�·�H�[�S�O�L�T�X�H�� �S�D�U divers 
effets contraires. 

�x Les charges sociales et engagements sociaux différés ont baissé (- 23,3 %, soit 10,7 �0�½������
après la �F�R�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���G�·�X�Q�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���H�Q�������������O�L�p�H���j���X�Q���F�K�D�Q�J�H�P�H�Q�W���G�H���O�D���W�D�E�O�H���G�H���P�R�U�W�D�O�L�W�p�� 

�x Les impôts et taxes ont augmenté (+ 7,7 %, soit 10,3 �0�½�������F�R�P�S�W�H���W�H�Q�X���G�H���O�D���S�U�R�J�U�H�V�V�L�R�Q���G�H�V��
�W�D�[�H�V���D�V�V�L�V�H�V���V�X�U���O�H���F�K�L�I�I�U�H���G�·�D�I�I�D�L�U�H�V���H�W���G�·une évolution de la comptabilisation de la CVE. 

�x Les achats et charges externes ont augmenté (+ 8,1 %, soit 9,3 �0�½�������D�Y�H�F���Q�R�W�D�P�P�H�Q�W���� 
o une hausse des autres prestations et charges externes (+ 31,8 %, soit 8,8 �0�½) liée à la 

mise en place du contrat « Industrial agreement » avec Abertis, 
o une hausse des charges de gros entretien sur infrastructures (+ 24,4 %, soit 2,3 �0�½). 

�x  

 

Résultat net 

445,7 �0�½ 

+ 3,0 % 

Au-�G�H�O�j���G�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�·�(�%�,�7�'�$�����O�D���K�D�X�V�V�H���G�X���U�p�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���U�p�V�X�O�W�H���G�H���O�D���F�R�P�E�L�Q�D�L�V�R�Q :  
�x �G�·�X�Q�H���D�P�p�O�L�R�U�D�W�L�R�Q���G�X���U�p�V�X�O�W�D�W���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�����j���K�D�X�W�H�X�U���G�H���������� �0�½�������S�R�U�W�p�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W���S�D�U��la 

baisse des charges financières sur emprunts (- 15,2 %, soit 14,0 �0�½) et la hausse des 
dividendes reçus (+ 39,9 %, soit 33,0 �0�½), 

�x �G�·�X�Q�H���K�D�X�V�V�H���G�H�V���G�R�W�D�W�L�R�Q�V���D�X�[���D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V������ 10,5 �������V�R�L�W�������������0�½�������F�R�Q�V�p�T�X�H�Q�F�H���G�H���O�D��
�P�L�V�H���H�Q���V�H�U�Y�L�F�H���G�·�L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V���H�Q���������������H�W���G�·�X�Q�H���U�H�S�U�L�V�H���J�O�R�E�D�O�H���G�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V������������ �0�½���� 

�x �G�·�X�Q�H�� �E�D�L�V�V�H�� �G�X résultat exceptionnel (- 14,9 �0�½������ �F�R�Q�V�p�T�X�H�Q�F�H, notamment, �G�·�X�Q�H�� �P�R�L�Q�V-
�Y�D�O�X�H���G�D�Q�V���O�H���F�D�G�U�H���G�H���O�D���F�H�V�V�L�R�Q���G�·�(�X�U�R�W�R�O�O (- 5,5 �0�½�� �H�W���G�·�X�Q���S�U�R�G�X�L�W���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O���H�Q������������
�O�L�p���j���X�Q�H���U�H�S�U�L�V�H���G�H���7�9�$�����������������0�½���� 

�x �G�H���O�D���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�Q�H�O�O�H���j���O�·�,�6���������������0�½���� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Endettement financier brut  
2,3 Mds�½ 

 
- 9,4 % 

 

�/�D�� �E�D�L�V�V�H�� �G�H�� �O�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�� �E�U�X�W�� �V�·�H�[�S�O�L�T�X�H��
principalement par le remboursement de 225,0 �0�½��
�G�·�H�P�S�U�X�Q�W�V���&�1�$���� 

 

 

 
 

 

�/�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U���Q�H�W�����G�H�������� �0�G�V�½�����Q�H���E�D�L�V�V�H���T�X�D�Q�W��
à lui que de 0,1 % par rapport à 2016.  

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

Investissements 
198,7 �0�½ 

 
+ 19,4 % 

 

�/�H�V�� �G�p�S�H�Q�V�H�V�� �G�·�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�� �F�R�U�U�H�V�S�R�Q�G�H�Q�W�� �S�R�X�U��
moitié à des opérations de maintenance (97,7 �0�½������ 

Le reste des investissements correspond à des 
opérations de développement, comme celles menées 
dans le cadre du plan de relance (par exemple 
�O�·�p�O�D�U�J�L�V�V�H�P�H�Q�W �G�H���O�D���E�D�Q�G�H���G�·�D�U�U�r�W���G�·�X�U�J�H�Q�F�H���V�X�U���O�·�$������
�R�X���O�·�D�P�p�Q�D�J�H�P�H�Q�W���G�X���G�L�I�I�X�V�H�X�U���G�H���%�D�L�O�O�\-Romainvilliers 
�V�X�U�� �O�·�$�������� �H�W�� �O�H�V�� �W�U�D�Y�D�X�[�� �G�H�� �U�D�F�F�R�U�G�H�P�H�Q�W�� �G�H�� �O�·�$������ �j�� �O�D��
Francilienne. 
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�6�D�Q�H�I�����H�Q���0�½���F�R�X�U�D�Q�W�V��   2016  2017  

    

CHIFFRE D'AFFAIRES   1 195,0 1 228,4 

    Recettes de péage  1 156,1 1 187,3 

    % Evolution 
 

- 2,7% 

    Revenus des activités annexes  38,9 41,1 

AUTRES REVENUS D'EXPLOITATION   21,6 24,4 

CHARGES D'EXPLOITATION   -376,2 -387,8 

    Achats et charges externes (1)  -114,1 -123,4 

    Charges de personnel (2)  -126,6 -120,8 

    Impôts et taxes   -133,4 -143,7 

    Autres charges d'exploitation  -2,1 0,0 

EBITDA   840,5 865,0 

Marge d'Ebitda (%)   70,3% 70,4% 

    

    Amortissements et provisions (3)  -216,5 -228,0 

EBIT   623,9 636,9 
    

PRODUITS FINANCIERS  92,3 115,8 

    Dividendes reçus  82,8 115,8 

CHARGES FINANCIERES  -99,5 -79,0 

    Charges financières sur emprunts  -91,9 -77,9 

RESULTAT FINANCIER   -7,2 36,8 
    

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS   616,8 673,8 
    

RESULTAT EXCEPTIONNEL   13,8 -1,1 
    

    Impôt sur les sociétés  -197,8 -226,9 

RESULTAT NET   432,7 445,7 

Marge nette (%)   36,2% 36,3% 

    
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT   -164,1 -176,5 

    �$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�·�L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V  -166,4 -198,7 

OPERATIONS DE FINANCEMENT   -285,6 -675,6 

    Dividendes versés  -280,0 -432,7 

    Subventions d'investissement reçues  0,0 2,4 

    Emission de nouveaux emprunts  367,3 0,0 

    Remboursement d'emprunts  -229,3 -245,3 

    Opérations en capital  -143,6 0,0 

    
ACTIF   4 503,5 4 235,1 

    Actifs corporels et incorporels immobilisés (4)  2 747,2 2 690,9 

PASSIF   4 503,5 4 235,1 

    Capitaux propres  1 487,4 1 497,4 

    Autres fonds propres  0,0 0,0 

    Provisions pour risques et charges  104,5 91,6 

    Emprunts et dettes financières  2 589,7 2 345,1 

    

    Endettement financier net  1 981,1 1 978,6 

    

(1) : Y compris redevance domaniale    
(2) : Y compris participation et CICE    
(3) : Dotation aux amortissements et provisions nettes (y compris reprises de subventions d'investissement)   
(4) : Hors immobilisations financières    



116  

  



 

117 

  

Longueur du réseau 
377 km 

Principales autoroutes 
A13 �² A14 �² A29 

Durée de concession 

1963 �² 2033  

 

 

 

 

Spécificités 
 
�x La société SAPN (Société des Autoroutes Paris-Normandie) 

est détenue par Sanef (> 99,9 %) et par des collectivités 
territoriales et des c�K�D�P�E�U�H�V�� �G�H�� �F�R�P�P�H�U�F�H�� �H�W�� �G�·�L�Q�G�X�V�W�U�L�H��
(< 0,1 %). 
 

 

Eléments de contexte 
 

�x Les évolutions des tarifs de péage au 1er février 2017 sont 
les suivantes :  

o + 0,581 % pour la classe 1, 
o + 0,555 % pour la classe 2, 
o + 0,596 % pour la classe 3, 
o + 1,591 % pour la classe 4, 
o + 0,593 % pour la classe 5. 

 
 

Faits marquants 2017 
 

�x �6�X�U���O�·�$����, le tarif de la �F�O�D�V�V�H�������Q�·�D���S�D�V���p�Y�R�O�X�p�� 
�x La société SAPN a versé un dividende de 98,8 �0�½. 
�x �/�D�� �V�R�F�L�p�W�p�� �6�(�$�������� �D�Q�F�L�H�Q�Q�H�� �H�[�S�O�R�L�W�D�Q�W�H�� �G�H�� �O�·�$������ a fait 

�O�·�R�E�M�H�W�� �G�·�X�Q�H�� �I�X�V�L�R�Q-absorption par SAPN (qui était son 
unique actionnaire) en mars 2017. 
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+ 1,5 % 
      + 1,1 %              + 5,3 % 
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4.  

Chiffre 
�G�·�D�I�I�D�L�U�H�V 

408,4 �0�½ 

+ 2,5 % 

La progression des recettes de péage de 
3,0 �����V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U : 

�x une hausse du trafic de 1,5 %, 

�x une hausse de tarif évaluée à 
0,7 %, 

�x un effet résiduel de + 0,8 %. 

 

EBITDA 

295,5 �0�½ 

+ 7,4 % 

�/�D�� �F�U�R�L�V�V�D�Q�F�H�� �G�H�� �O�·�(�%�,�7�'�$���� �V�X�S�p�U�L�H�X�U�H�� �j�� �F�H�O�O�H�� �G�X�� �F�K�L�I�I�U�H�� �G�·�D�I�I�D�L�U�H�V���� �V�·�H�[�S�O�L�T�X�H�� �S�D�U divers effets 
contraires : 

�x une forte baisse des charges de personnel (- 24,3 %, soit 10,1 �0�½������ �L�Q�G�X�L�W�H�� �S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W��
par une diminution des charges sociales et engagements sociaux différés (- 66,6 %, soit 
12,5 �0�½�������F�R�Q�V�p�T�X�H�Q�F�H���G�·�X�Q�H���P�R�G�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���G�H�V���U�q�J�O�H�V���G�H���F�D�O�F�X�O���G�H�V���P�X�W�X�H�O�O�H�V���G�H���U�H�W�U�D�L�W�H�� 

�x une hausse des impôts et taxes (+ 10,3 %, soit 4,3 �0�½������en lien avec une évolution de la 
comptabilisation de la CVE, 

�x une forte baisse des autres prestations et charges externes (- 25,9 %, soit 3,7 �0�½�������j���O�D���V�X�L�W�H��
�G�H�� �O�·�D�U�U�r�W�� �G�X�� �F�R�Q�W�U�D�W�� �G�H�� �S�U�H�V�W�D�W�L�R�Q�� �D�Y�H�F�� �6�(�$������ ��conséquence de la fusion de SEA14 avec 
SAPN).  

 

Résultat net 

121,6 �0�½ 

+ 40,2 % 

Au-�G�H�O�j���G�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���I�D�Y�R�U�D�E�O�H�V���G�H���O�·�(�%�,�7�'�$�����O�·�p�Y�R�O�X�W�L�R�Q���G�X���U�p�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���V�·�H�[�S�O�L�T�X�H par deux effets. 
�x Le résultat exceptionnel a augmenté (+ �����������0�½�������H�Q���O�L�H�Q���D�Y�H�F���O�D���U�H�S�U�L�V�H���G�·�X�Q�H���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q���S�R�X�U��

risque fiscal (risque qui a été levé en 2017). 
�x Les dotations aux amortissements et provisions ont globalement diminué (- 3,7 %, soit 

3,4 �0�½�������U�p�V�X�O�W�D�W���G�H���G�H�X�[���H�I�I�H�W�V���F�R�Q�W�U�D�L�U�H�V������ 
o des reprises de provisions de 7,2 �0�½���� �F�R�Q�F�H�U�Q�D�Q�W�� �H�V�V�H�Q�W�L�H�O�O�H�P�H�Q�W�� �X�Q�H�� �U�H�S�U�L�V�H�� �G�H��

provisions pour litige, 
o une hausse des dotations aux amortissements de 3,8 �0�½�� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Endettement financier brut  
742,7 �0�½ 

 
- 10,0 % 

 

�/�D�� �E�D�L�V�V�H�� �G�H�� �O�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�� �E�U�X�W�� �V�·�H�[�S�O�L�T�X�H��
uniquement par la diminution de 80,7 % des montants en 
cashpooling entre Sanef et SAPN.  

 

 
 

 

�/�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W���I�L�Q�D�Q�F�L�H�U���Q�H�W���V�·�p�O�q�Y�H���j������������ �0�½�����H�Q���E�D�L�V�V�H��
de 11,4 %. 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Investissements 
53,2 �0�½ 

 
+ 78,1 % 

 

Les investissements ont progressé de 23,3 �0�½�� 

Les investissements réalisés en 2017 
concernent principalement des opérations de 
maintenance. 52,3 % des montants investis en 
maintenance ont concerné le renouvellement des 
chaussées.  

Le reste des investissements concerne les opérations 
prévues dans le cadre du plan de relance. Ces 
opérations comprennent notamment les travaux du 
�Y�L�D�G�X�F���G�H���*�X�H�U�Y�L�O�O�H���H�W�� �O�·�p�O�D�U�J�L�V�V�H�P�H�Q�W���G�·�X�Q�H���V�H�F�W�L�R�Q���G�H��
�O�·�$������ 
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�6�$�3�1�����H�Q���0�½���F�R�X�U�D�Q�W�V��   2016  2017  

    

CHIFFRE D'AFFAIRES   398,5 408,4 

    Recettes de péage  381,8 393,4 

    % Evolution 
 

- 3,0% 

    Revenus des activités annexes  16,7 15,0 

AUTRES REVENUS D'EXPLOITATION   0,3 2,9 

CHARGES D'EXPLOITATION   -123,8 -115,8 

    Achats et charges externes (1)  -42,7 -38,8 

    Charges de personnel (2)  -41,4 -31,3 

    Impôts et taxes   -41,5 -45,8 

    Autres charges d'exploitation  1,8 0,0 

EBITDA   275,0 295,5 

Marge d'Ebitda (%)   69,0% 72,4% 

    

    Amortissements et provisions (3)  -92,2 -88,8 

EBIT   182,9 206,7 
    

PRODUITS FINANCIERS  2,2 1,0 

    Dividendes reçus  0,0 0,0 

CHARGES FINANCIERES  -36,3 -34,6 

    Charges financières sur emprunts  -36,3 -34,6 

RESULTAT FINANCIER   -34,1 -33,5 
    

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS   148,8 173,2 
    

RESULTAT EXCEPTIONNEL   -4,5 7,8 
    

    Impôt sur les sociétés  -57,6 -59,4 

RESULTAT NET   86,7 121,6 

Marge nette (%)   21,8% 29,8% 

    
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT   6,2 -54,0 

    �$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�·�L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V  -29,9 -53,2 

OPERATIONS DE FINANCEMENT   -182,3 -92,7 

    Dividendes versés  -73,4 -98,8 

    Subventions d'investissement reçues  0,0 6,1 

    Emission de nouveaux emprunts  188,5 0,0 

    Remboursement d'emprunts  -75,6 0,0 

    Opérations en capital  -221,8 0,0 

    
ACTIF   1 374,0 1 333,6 

    Actifs corporels et incorporels immobilisés (4)  1 287,3 1 247,0 

PASSIF   1 374,0 1 333,6 

    Capitaux propres  440,5 468,3 

    Autres fonds propres  0,0 0,0 

    Provisions pour risques et charges  41,1 26,0 

    Emprunts et dettes financières  825,5 742,7 

    

    Endettement financier net  818,7 725,2 

    

(1) : Y compris redevance domaniale    
(2) : Y compris participation et CICE    
(3) : Dotation aux amortissements et provisions nettes (y compris reprises de subventions d'investissement)   
(4) : Hors immobilisations financières    
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Longueur du réseau 
68 km(1) 

Principale autoroute 
A43  

Durée de concession 

1993 �² 2050 

 

 

 

Spécificités 
 
�x La société SFTRF (Société Française du Tunnel Routier du 

Fréjus) est composée de deux concessions distinctes : 

o �O�D���F�R�Q�F�H�V�V�L�R�Q���G�H���O�·�D�X�W�R�U�R�X�W�H���$������ 
o la concession de la partie française du tunnel 

du Fréjus. 
�x Le capital de SFTRF est détenu à 99,9 % par �O�·�(�W�D�W�� �Y�L�D��le 

�)�R�Q�G�V�� �S�R�X�U�� �O�H�� �G�p�Y�H�O�R�S�S�H�P�H�Q�W�� �G�·�X�Q�H�� �S�R�O�L�W�L�T�X�H�� �L�Q�W�H�U�P�R�G�D�O�H��
des transports dans le massif alpin (FDPITMA) et à 0,1 % 
par des tiers. 

�x �6�)�7�5�)���U�H�o�R�L�W���X�Q�H���V�X�E�Y�H�Q�W�L�R�Q���G�·�p�T�X�L�O�L�E�U�H���L�V�V�X�H���G�X���Y�H�U�V�H�P�H�Q�W��
�G�H�V�� �G�L�Y�L�G�H�Q�G�H�V�� �G�·�$�7�0�%�� �j�� �O�H�X�U�� �D�F�W�L�R�Q�Q�D�L�U�H�� �F�R�P�P�X�Q��
(FDPITMA). 

 

Eléments de contexte 
 

�/�·�p�Y�R�O�X�W�L�R�Q��des tarifs de péage au 1er février 2017 pour la 
�F�R�Q�F�H�V�V�L�R�Q���G�H���O�·�D�X�W�R�U�R�X�W�H���$���� est : 

�x + 0,351 % pour les classes 1 et 3, 
�x + 0,359 % pour la classe 2, 
�x + 0,354 % pour la classe 4, 

�x nulle pour la classe 5. 
 

Faits marquants 2017 
 
�x SFTRF a souscrit un emprunt de 5,0 �0�½���D�X�S�U�q�V���G�H���O�D���%�(�, à 

échéance 2029. 
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+ 2,6 % 
      + 2,0 %                + 4,4 % 

 
 

(1) Hors tunnel du Fréjus 
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5.  

Chiffre 
�G�·�D�I�I�D�L�U�H�V 

�������������0�½ 

+ 2,5 % 

�/�·�p�Y�R�O�X�W�L�R�Q���G�X���&�$���S�p�D�J�H���G�H���O�·�$���������������� % 
�G�X���&�$���W�R�W�D�O�����V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U : 

�x une hausse du trafic de 2,6 %, 
�x un impact tarifaire de 0,3 %, 
�x �G�·�D�X�W�U�H�V���H�I�I�H�W�V���S�R�X�U���² 0,1%. 

Le CA du tunnel croît de 5,3 %. 

 

EBITDA 

�����������0�½ 

+ 4,3 % 

�/�D�� �K�D�X�V�V�H�� �G�H�� �O�·�(�%�,�7�'�$���� �V�X�S�p�U�L�H�X�U�H�� �j�� �F�H�O�O�H�� �G�X�� �F�K�L�I�I�U�H�V�� �G�·�D�I�I�D�L�U�H�V���� �V�·�H�[�S�O�L�T�X�H�� �S�D�U�� �O�D�� �V�W�D�E�L�O�L�W�p�� �H�W�� �O�D��
diminution de certains postes de charges, partiellement contrebalancées par :  

�x une diminution de 0,8 �0�½�� ��- 5,1 %) des achats et charges externes, liée en partie à une 
�E�D�L�V�V�H���G�H���O�·�H�Q�W�U�H�W�L�H�Q���F�R�X�U�D�Q�W (1,1 �0�½���� 

�x une progression des impôts et taxes (+ 5,5 %, soit 0,3 �0�½���� �G�X�H�� �S�U�L�Q�F�L�S�D�O�H�P�H�Q�W�� �j�� �O�D���K�D�X�V�V�H��
de 8,6 % de la CET, 

�x une légère hausse des charges de personnel (+ 1,1 %, soit 0,2 �0�½) expliquée par la 
progression de la masse salariale de 1,6 �����H�W���O�·�D�X�J�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���G�X���Q�R�P�E�U�H���G�H���F�D�G�U�H�V��dans un 
contexte de baisse globale des effectifs de 1,5 %. 

 

Résultat net 

�����������0�½ 

+ 1,9 % 

Au-�G�H�O�j���G�H�V���Y�D�U�L�D�W�L�R�Q�V���G�H���O�·�(�%�,�7�'�$�����O�D���S�U�R�J�U�H�V�V�L�R�Q���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�W�L�Y�H���G�X���U�p�V�X�O�W�D�W���Q�H�W���V�·�H�[�S�O�L�T�X�H���S�D�U���� 

�x une hausse de 6,2 %, soit 2,9 �0�½�����G�H�V���G�R�W�D�W�L�R�Q�V���D�X�[���D�P�R�U�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V���H�W���D�X�[���S�U�R�Y�L�V�L�R�Q�V�����H�Q��
lien avec la forte hausse des investissements, 

�x une légère dégradation (+ 1,1 %) du résultat financier liée à la dépréciation, pour 0,3 �0�½�����G�H��
titres de participation des sociétés Sorea et Fibrea (construction et exploitation de fibres) 
dont SFTRF est actionnaire. 

�&�R�P�P�H���H�Q���������������6�)�7�5�)���G�p�J�D�J�H���X�Q���E�p�Q�p�I�L�F�H���D�Y�D�Q�W���S�U�L�V�H���H�Q���F�R�P�S�W�H���G�H���O�D���V�X�E�Y�H�Q�W�L�R�Q���G�·�p�T�X�L�O�L�E�U�H���G�H��
20,0 �0�½���D�S�S�R�U�W�p�H���Sar le FDPITMA.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Endettement financier brut  
1,1 �0�G�½ 

 
- 0,2 % 

 

La dette financière brute est restée quasi stable en 2017. 
La souscription pour 5,0 �0�½�� �G�·�X�Q�� �H�P�S�U�X�Q�W�� �V�X�U�� ������ �D�Q�V��
auprès de la BEI est compensée par le remboursement de 
5,9 �0�½���G�H���S�U�r�W���%�(�,�� 

 

�/�·�H�Q�G�H�W�W�H�P�H�Q�W�� �I�L�Q�D�Q�F�L�H�U�� �Q�H�W, en diminution de 3,3 %, 
atteint 963,5 �0�½�� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Investissements 
38,2 �0�½ 

 
+ 41,5 % 

 

La société a réalisé 38,2 �0�½�� �G�·�L�Q�Y�H�V�W�L�V�V�H�P�H�Q�W�V en 
2017, dont 16,0 �0�½���S�R�X�U���O�·�D�X�W�R�U�R�X�W�H A43.  

�x �3�R�X�U�� �O�·�D�X�W�R�U�R�X�W�H, les investissements 
concernent principalement les viaducs de 
Charmaix et de Fourneaux. 

�x Pour le tunnel, la majorité des 
investissements concerne la construction du 
second tube. 
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�6�)�7�5�)�����H�Q���0�½���F�R�X�U�D�Q�W�V��   2016  2017  

    

CHIFFRE D'AFFAIRES   124,0 127,1 

    Recettes de péage  121,0 125,0 

    % Evolution 
 

- 3,3% 

    Revenus des activités annexes  3,0 2,1 

AUTRES REVENUS D'EXPLOITATION   0,9 1,2 

CHARGES D'EXPLOITATION (hors amortissements)   -39,4 -39,1 

    Achats et charges externes (1)  -15,8 -15,0 

    Charges de personnel (2)  -18,1 -18,3 

    Impôts et taxes   -5,5 -5,8 

    Autres charges d'exploitation  0,0 0,0 

EBITDA   85,5 89,2 

Marge d'Ebitda (%)   69,0% 70,2% 

    

    Amortissements et provisions (3)  -46,8 -49,7 

EBIT   38,7 39,5 
    

PRODUITS FINANCIERS  8,0 8,0 

    Dividendes reçus  0,0 0,0 

CHARGES FINANCIERES  -35,2 -35,5 

    Charges financières sur emprunts  -35,2 -35,2 

RESULTAT FINANCIER   -27,2 -27,5 
    

RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS   11,5 12,0 
    

RESULTAT EXCEPTIONNEL   19,5 19,4 
    

    Impôt sur les sociétés  -5,1 -5,0 

RESULTAT NET   25,9 26,4 

Marge nette (%)   20,9% 20,8% 

    
OPERATIONS D'INVESTISSEMENT   -27,0 -35,2 

    �$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���G�·�L�P�P�R�E�L�O�L�V�D�W�L�R�Q�V  -27,0 -38,2 

OPERATIONS DE FINANCEMENT   23,0 -1,0 

    Dividendes versés  0,0 0,0 

    Subventions d'investissement reçues  0,0 0,0 

    Emission de nouveaux emprunts  25,0 5,0 

    Remboursement d'emprunts  -2,0 -6,0 

    Opérations en capital  0,0 0,0 

    ACTIF   1 271,9 1 289,7 

    Actifs corporels et incorporels immobilisés (4)  1 128,0 1 116,0 

PASSIF   1 271,9 1 289,7 

    Capitaux propres  72,0 97,0 

    Autres fonds propres  0,0 0,0 

    Provisions pour risques et charges  6,0 8,0 

    Emprunts et dettes financières  1 098,0 1 095,9 

    

    Endettement financier net  996,6 963,5 

    

(1) : Y compris redevance domaniale    
(2) : Y compris intéressement et CICE    
(3) : Dotation aux amortissements et provisions nettes (y compris reprises de subventions d'investissement)   
(4) : Hors immobilisations financières    

 




