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LES SUPERMARCHES
EN SUISSE
ET A I’ETRANGER

et leur financement

par Henri de Torrenté

Supermarché américain.
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sortimente). Auprés du groupe Alimentation qui com-
porte les assortiments d’épicerie, de boulangerie, de
charcuterie, de boucherie, de poissonnerie, de laiterie,
se rangent les articles de ménage, de parfumerie, d’ameu-
blement, etc. La forme de vente qui nait de cette tendance
constitue le supermarché qui offre a ses clients sous un
méme toit et sous le signe du« libre service» des assorti-
ments groupés et disposés d’une maniére attractive.
Cet élargissement ou cette extension des assortiments
n’est possible que dans un magasin qui dispose de
vastes espaces et encore a condition de réduire les
anciens assortiments par I’élimination des articles et
des marques paralléles. Condition supplémentaire :
obtenir des fabriquants que les marchandises offertes
soient fabriquées et emballées de maniére a faciliter le
« libre service ». Cette condition est aujourd’hui réalisée
un peu partout en Europe.

Ces considérations expliquent pourquoi le systéme de
vente des supermarchés s’est répandu en Europe occi-
dentale et qu’il est en voie de rapide extension. Grace a
I’ceuvre de pionnier d’une importante entreprise les
supermarchés ont été introduits en Suisse dés 1’année
1952. On en compte aujourd’hui prés de 30. Au sur-
plus nombre de supermarchés sont en construction.
Au printemps de I’année 1961, 53 supermarchés fonc-
tionnaient en France, et en Belgique 12 dés la fin de
I’année 1960. Au début de 1961 la Hollande en pos-
sédait également 12, I’Italie 31 et la Grande-Bre-
tagne 450 environ. En Autriche les supermarchés
ne sont apparus qu’au printemps 1961.

II. — LE FINANCEMENT
DES SUPERMARCHES

Comment est financé ce développement des super-
marchés? D’ou proviennent les capitaux nécessaires a
la construction de ces vastes magasins ? Pour répondre
a ces questions il faut revenir aux conditions qui
régnent aux Etats-Unis.

Une remarque liminaire : il ne s’agit ici que du
financement des locaux de vente et non de celui des
entrepots ou de l’entreprise elle-méme.

Le financement d’un supermarché comporte en prin-
cipe trois groupes d’investissements :

10 Acquisition d’un terrain et construction d’un
immeuble.

20 Installations, gondoles, équipement frigorifique,
caisses, etc.

30 Assortiment initial de marchandises.

Ce dernier groupe n’entre pas ici en considération,
car il est financé en bonne régle par I'entreprise qui
exploite le supermarché. Il en est autrement de 1'im-
meuble et partiellement des installations. Les fonds
les plus importants sont requis pour l'acquisition du
terrain et la construction de I'immeuble.

Le magasin d’alimentation classique ne connaissait
pas ces problémes car il était aisé de trouver des locaux
d’une surface de 20 a 60 métres carrés. En revanche
il est extrémement difficile de trouver des locaux propres
a linstallation de supermarchés qui nécessitent des
surfaces de vente de 400 a plusieurs milliers de métres
carrés. En plus, emplacement d’un supermarchédoit
étre choisi avec beaucoup de soin. C’est pourquoi les
entreprises d’alimentation a succursales multiples com-
mencérent a construire elles-mémes leurs marchés; a
cet effet elles recoururent a des crédits de banque et a des
hypothéques accordées par des banques et des sociétés
d’assurances. L’immobilisation de ces fonds constituait
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une charge trop lourde, car il était évident que ces
mémes fonds pouvaient étre investis avec plus de profit
dans le commerce que dans des immeubles. On chercha
donc a vendre les supermarchés a des sociétés de place-
ments en les relouant simultanément. Ainsi dans ce
processus d’expansion de ’entreprise, le prix de vente
put étre remployé immédiatement au financement de
nouveaux marchés. D’ou la formule du « net lease
back », par quoi I’on entend la vente d’un immeuble
que le vendeur loue pour son propre usage. Le contrat
de bail contient généralement quelques clauses parti-
culiéres. Le loyer est calculé dans la majorité des cas
sur le chiffre d’affaires et comporte un montant minime
dd en tout état de cause. L’on stipulera par exemple
que le loyer sera égal au 1,5 9, du chiffre d’affaires brut,
sauf le cas ou ce 1,5 9, n’atteindrait pas une somme X.
Un pourcentage excédant 1,5 9, ne peut guére étre exigé
vu les marges modestes réalisées par les supermarchés
dans le commerce de détail. Aujourd’hui dans nombre
de cas la participation au chiffre d’affaires n’excéde
pas 1 9. En outre le locataire assume pendant toute la
durée du contrat les frais d’entretien du supermarché.
Il prend également & sa charge les impdts fonciers, les
primes d’assurances, souvent méme les intéréts des
préts et 'amortisssement des hypothéques.

Dans ces conditions, I’administration du supermarché
ne demande du bailleur de fonds, propriétaire du super-
marché, qu’une activité limitée. Il percoit les loyers
aux termes convenus dans le contrat. En revanche,
I’entreprise du supermarché poursuit ses opérations
aussi librement qu’avant la vente de I"immeuble sans y
avoir investi ses propres capitaux. Il lui est loisible
d’employer les moyens financiers ainsi disponibles au
financement de nouveaux projets dans le cadre de son
programme d’expansion.

I1 arrive fréquemment aujourd’hui que I’entreprise
présente au bailleur de fonds un nouveau projet de
construction alors que le terrain se trouve encore aux
mains d’un tiers. Le bailleur de fonds acquiert le terrain
et conclut avec un entrepreneur un contrat fixant dans
les détails la construction du supermarché. Le bail
est établi simultanément de la maniére déja décrite.
Pour éviter de se trouver en face de plusieurs parties
contractantes, source de complications, le bailleur de
fonds peut généralement conclure aussi le contrat de
construction avec I’entreprise du supermarché qui
signera a son tour le contrat avec l’entrepreneur. Ce
procédé comporte en sus I’avantage que tous les pro-
blémes techniques peuvent étre résolus directement par
le supermarché et ’entrepreneur sans le truchement du
bailleur de fonds. Il va sans dire que le supermarché
doit s’en tenir strictement aux stipulations du contrat
passé avec ce dernier.

Pour l'installation du supermarché les fonds néces-
saires sont généralement fournis par Ientreprise elle-
méme. Exceptionnellement le bailleur de fonds assume
le financement et de l’installation et de I'immeuble.
Dans ce cas il stipule en bonne régle 'amortissement
dans le délai de 5 ans. Sauf exception, le batiment est
mis vide a la disposition du supermarché qui I'installe
a ses frais. Ces diverses modalités sont réglées par le
contrat.

Quels sont les bailleurs de fonds intéressés a I'acqui-
sition de supermarchés? En premier lieu les sociétés
d’assurances, les caisses de retraites, etc., et aux Etats-
Unis les grandes compagnies de timbre-escompte (Tra-
ding stamp Companies), les particuliers, et, plus récem-
ment, les fonds de placements immobiliers.



Les placements en immeubles destinés a des super-
marchés, avec des contrats a long terme assortis de la
clause « net lease back», ouvrent des perspectives intéres-
santes. Il s’agit ici de placements en valeurs réelles
comportant un rendement fixe relativement élevé,
sans grands frais d’administration. Non seulement le
capital investi est garanti par des biens réels, mais le
rendement échappe aux effets de l'inflation grace a
la clause relative au chiffre d’affaires. Aussi ce mode
de placement est-il devenu trés populaire aux Etats-
Unis. Il assure en grande partie le financement des
supermarchés.

En Europe, la situation est quelque peu différente.
L’institution des supermarchés y est relativement
récente, elle ne fait que prendre son élan. D’autres
différences résultent de la disparité de structure des
villes américaines et européennes, du prix des terrains
et des frais de construction qui sont sensiblement plus
élevés chez nous. Alors qu’aux Etats-Unis les super-
marchés sont presque toujours logés dans des pavillons,
exclusivement a cet usage, en Europe, généralement
ils occupent le rez-de-chaussée de vastes buildings
abritant des bureaux ou des appartements : les terrains
rares et chers ne peuvent étre normalement exploités

Un « Discount House ».

que de cette maniére. L’apparition de centres commer-
ciaux (Shopping centers) en Europe apportera quelques
changements a cet égard, car des terrains situés hors des
villes peuvent étre acquis a des prix qui permettent des
constructions sans étage et I'aménagement de vastes
parcs de stationnement. Un supermarché isolé ne
serait gueére rentable hors de ville, car il ne serait pas
assez attractif pour attirer la clientéle. Il en est autre-
ment s’il fait partie d’un « shopping center » qui, agréa-
blement disposé, agira comme un aimant.

De ce qui précede, il résulte que le financement des
supermarchés est généralement lié au financement de
grands « buildings» ou méme de groupes de « buildings ».
D’importants capitaux sont nécessaires. Le processus
est fréquemment le suivant : une entreprise de construc-
tions établit un avant-projet de « building » pour bu-
reaux. Le plan comprend un supermarché! Puis les
locaux sont offerts par exemple a un supermarché qui
est disposé a payer un lover dés I'achévement du « buil-
ding ». Le locataire principal une fois trouvé, ’entre-
preneur n’a guére de difficultés a faire financer son
projet, par une banque ou une compagnie d’assurances
(les compagnies d’assurances sur la vie sont particu-
lierement intéressées a ce genre d’opération). Il en est
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de méme des fonds de placements immobiliers, qui, de
plus en plus, se révélent une source intéressante de
financement.

En Europe, les processus de financement varient de
pays a pays. Nous ne mentionnerons que les plus
répandus.

Ces derniéres années, en Suisse, le financement des
immeubles ne présentait aucune difficulté. Le marché
des capitaux était liquide avec des taux d’intérét
d’environ 3 3 /4 9%, sur hypothéques de premier rang
et de 4 1/4 9%, pour les crédits de banque. Les super-
marchés a peu d’exceptions prés logés au rez-de-chaussée
de buildings trouvaient leur financement dans celui
de 'immeuble tout entier. Cette situation ne se modifiera
guére tant que les conditions qui régnent sur le marché
des capitaux ne subiront pas d’altérations importantes.

En France la situation est fort différente. Des crédits
de banque ou des hypothéques sont difficiles a obtenir
et cela a des taux d’intérét qui atteignent jusqu’a
10 9,. D’autre part le droit francais connait la pro-
priété par étage. Nombre d’entrepreneurs acquiérent
donc un terrain élaborent le plan de I'immeuble et
vendent les appartements ainsi que les locaux commer-
ciaux au vu du plan lui-méme, avant le commencement
des travaux. Ce procédé n’est guére pratique, surtout
lorsquun immeuble contient un grand nombre d’appar-
tements. Si I’entrepreneur réussit a intéresser un super-
marché a ’achat du rez-de-chaussée et, le cas échéant,
du ou des sous-sols, la réalisation de son projet en sera
facilitée, car une part importante des trais de construc-
tion sera couverte par le prix de vente du supermarché.
Mais cet achat comporte pour ce dernier une dépense
majeure que seules peuvent assumer des entreprises
puissantes. Il est vrai que pour I'instant en France les
supermarchés sont presque tous créés et exploités par

des sociétés affiliées a un groupe de grands magasins,’

a une entreprise a succursales multiples, a une banque
ou une société coloniale. Ces groupements s’apparen-
tent généralement a des sociétés bancaires qui sont en
mesure de financer elles-mémes d’importants projets.
Mais les supermarchés préférent en France comme
ailleurs s’installer dans des locaux loués pour éviter
d’immobiliser des capitaux. Des compagnies d’assu-
rances francaises ou étrangeéres et des fonds de place-
ments leur viennent en aide en achetant des immeubles
propres a les loger. En bonne régle le loyer du super-
marché constitue une part importante du loyer global
de I'immeuble : il peut étre considéré d’un rendement
sar vu que le locataire est généralement une entreprise
aux reins solides. En outre, les contrats sont conclus a
quelques exceptions prés pour une durée de 20 ans ou
plus et contiennent souvent une clause sur le chiffre
d’affaires similaire a celle qui assortit les contrats
américains « net lease back ». Comme avec ces contrats
c’est le supermarché qui assume les frais d’entretien
et d’assurance de sa succursale.

En Allemagne occidentale et en Hollande ce ne sont
pas que les entreprises a succursales multiples, mais
aussi les détaillants indépendants organisés en groupes
dénommés « chaines volontaires » qui s’intéressent au
probléme des supermarchés. Il convient de souligner les
risques incomparablement plus grands que comporte
le financement de projets établis par un détaillant indé-
pendant, alors méme qu’on se bornerait a lui louer des
locaux. Aux Etats-Unis les détaillants cherchent a
pallier ce désavantage en associant, a la garantie du
loyer, les grossistes de la région. Cette solution serait
également applicable aux conditions qui régnent en
Europe.

En Belgique et en Italie, comme en France, les super-
marchés s’appuyent en majorité sur des groupes de
grands magasins et d’entreprises a succursales mul-
tiples. Leur financement s’inscrit dans le cadre des
possibilités déja décrites.

En terminant il convient de mentionner briévement
le financement de supermarchés par des fonds de place-
ments nationaux ou internationaux. Ces fonds ont
recours a ’émission publique de « certificats de copro-
priété». Ils placent le produit de I’émission dans I'intérét
des copropriétaires selon les prescriptions d’un reégle-
ment administratif qui figure sur les certificats. Certains
fonds de placements peuvent aux termes de leurs pres-
criptions d’investissement se spécialiser dans le finance-
ment des supermarchés en plagant leurs capitaux dans
des immeubles. Ils deviennent ainsi un instrument
important du financement des supermarchés. Le fonds
acquiert 'immeuble dans lequel est logé le supermarché;
il en tire un revenu minimum fixe assortid’une participa-
tion au chiffre d’affaires qui lui assure une part au
développement du supermarché. Les risques sont mini-
mes, les possibilités de gain peuvent étre considérables.
L’industrie des supermarchés dispose ainsi d’une forme
de financement qui semble étre créée a sa mesure. Les
experts du fonds, par leurs connaissances techniques,
sont souvent a méme de faire des suggestions intéres-
santes aux entreprises. Ils s’abstiendront de recomman-
der le financement d’un supermarché dont le succes
semble douteux et favoriseront les projets dont, selon
leur expérience, I’on peut escompter de bons résultats.

Le financement des supermarchés par les fonds de
placements est relativement peu répandu jusqu’a
présent. Mais il est fort possible qu’il aille se développant
de ces prochaines années.

En bref, selon toutes prévisions, I'industrie des super-
marchés est appelée en Europe a prendre une extension
de plus en plus rapide. Comme on vient de le voir le
financement de cette évolution ne semble pas se heur-
ter a des difficultés qui pourraient en entraver le

cours.

Henri pE TORRENTE
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