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 Si Wal-Mart poursuite son expan-
sion dans le monde, notamment en 
Chine, au Japon et en Am®rique du 
sud, Carrefour a atteint ses objectifs 
de CA et de r®sultats en 2002 : hausse 
de 4,6% ¨ û 68,729 Mds du CA HT et 
de 7,1% du r®sultat dõexploitation ¨ 
û 3,025 Mds. En 2002, le distributeur 
fran­ais a ouvert plus de 250 maga-
sins hors de lõhexagone. 
 Ahold qui a report® plusieurs fois 
la publication de ses comptes recti-
þ®s pour 2002, se retire dõAm®rique 
du sud, de Malaisie et dõIndon®sie. 
Rien quõau Japon, Carrefour, Costco, 
Tesco, Metro et Wal-Mart ont tous 
ouvert des magasins lõan pass® soit 
par croissance organique soit par 
acquisitions. Apr¯s lõadh®sion de la 
Chine ¨ lõOMC þn 2001, le nombre 
de soci®t®s de d®tail ®trang¯res 
voulant sõimplanter sur le continent 
a bondi. Carrefour et Wal-Mart sõy 
d®veloppent, Auchan y sera pr®sent 
en octobre prochain.

 En projet ®galement la construc-
tion dõun entrep¹t (investissement 
de US$ 34,4 millions) lõan prochain 
qui approvisionnera ses hypermar-
ch®s en fruits et l®gumes a annonc® 
le News Digest hongrois. Jusquõ¨ 
pr®sent Tesco Global a ouvert 29 
hypermarch®s en Hongrie qui r®ali-
sent un CA de û 1,059 Md et d®tien-
nent 13% de part de march®.
 En Hongrie, les hypermarch®s 
repr®sentaient 20% du march® des 
biens de consommation entre janvier 

St®s Pays Activit® CA 2002 
(mio US$)

B®n®þces 02
(mio US$)

1 Wal-Mart USA discount/alim 246 525 8 039
2 Carrefour France Alim 72 035 1 440
3 Ahold* Pays-Bas Alim 66 500 Inc
4 Home Depot USA Brico 58 247 3 664
5 Metro Allemagne Alim 54 004 464
6 Kroger USA Alim 51 760 1 205
7 Target USA discount 43 917 1 654
8 Sears USA m.g®n®rales 41 366 1 376
9 Costco USA Alim 37 993 700
10 Albertsonõs USA Alim 35 626 485
11 Rewe Allemagne Alim 35 350 Inc
12 Tesco Royaume-Uni Alim 33 575 1 178
13 Aldi Allemagne Alim 33 100 Inc
14 Intermarch® France Alim 33 100 Inc
15 Safeway USA Alim 32 399 (821)
16 J.C.Penney USA Gds mag 32 347 405
17 Kmart USA discount 30 762 (3 219)
18 Edeka Allemagne Alim 30 477 Inc
19 Sainsbury Royaume-Uni Alim 29 159 760
20 PPR France m.g®n®rales 28 692 1 665
21 Ito Yokado Japon Mag proxim. 28 355 178
22 Casino France Alim 26 928 525
23 Walgreen USA Drugstores 26681 1 029
24 Loweõs USA Brico 26 491 1 471
25 Leclerc France alim 25 466 Inc 

Source : rapports de soci®t®s, DSN Retailing Today ( ) perte * en attente de r®ajustement



et juin 2003 selon lõinstitut GfK Pia-
chkutato contre 18% au cours de la 
m°me p®riode un an plus t¹t et 16% 
en 2001.
 Les cha´nes de discount ont aussi 
commenc® ¨ renforc® leur position 
sur ce march® ¨ 16% et sont suscep-
tibles de grimper rapidement ¨ 20% 
gr©ce  notamment ¨ la fusion entre 
la cha´ne de hard discount Proþ avec 
celle des supermarch®s Match du 
groupe Cora.

 Ce centre, r®alis® par le groupe 
VINCI, a ®t® inaugur® par le maire 
g®n®ral de Bucarest, Mr Basescu, le 
22 septembre 2003. Il a pour loco-
motive un hypermarch® Carrefour 
de pr¯s de 8.000 m2 de vente (2e 
ouverture en Roumanie du groupe 
Hyparlo) et une galerie marchande 
de 65 boutiques sur 8.120 m2 GLA, 
enti¯rement lou®es. Il est tr¯s bien 
desservi gr©ce ¨ la proximit® des 
moyens de transport en commun 
(tramway, m®tro, bus et train). Le 
niveau des þnitions du mail, des 
am®nagements int®rieurs comme 
la qualit® des preneurs dõenseignes 
sont du meilleur niveau europ®en. 
Les ®tudes ont ®t® r®alis®es par 
Chabot & Associates. Lõarchitecte est 
le cabinet Galmard.
 Le jour de lõouverture, d¯s 
8 heures, la foule se pressait et le par-
king, la galerie marchande et les 56 
caisses de Carrefour ont ®t® submer-
g®es par les clients (jusquõ¨ 1h30 de 
queue !). Les grilles du centre ont d¾ 
°tre ferm®es durant 30 minutes en 
pointe (60.000 visiteurs) pour ®viter 
la paralysie du parking. En 5 jours 
ouvr®s, Carrefour a vendu 90.000 
litres dõhuile, 46 tonnes de sucre, 12 
tonnes de riz et 700 t®l®visions... 
 Selon nos informations, les 
ventes de Carrefour sont sup®-
rieures de 10 % ¨ celles du jour 
dõouverture du magasin de Chia-
jna en 2001 qui r®alise ç En valeur 
annuelle, un CA de û 100 millions. è 
Le jour de lõouverture dõOrhideea, 
Chiajna a augment® ses ventes.
 Le 3e hypermarch® du franchis® 
Carrefour sera ouvert au printemps 
2004 ¨ Colentina, ¨ lõest du pays. En 

dix ans, Hyparlo esp¯re ouvrir 20 
hypermarch®s dans ce pays, dans 
des villes de province de 150 000 
¨ 300 000 habitants. Gr©ce ¨ son 
d®sengagement en Italie, le groupe 
lyonnais a r®alis® une plus-value 
de û 19,3 millions, ce qui lui permet 
de sõagrandir en France et de se 
d®ployer en Roumanie (+ 14 500 m2).
 Cõest la premi¯re ann®e o½ son 
premier semestre est positif avec un 
r®sultat dõexploitation de û 6,42 mil-
lions en hausse de 20%. Le proþt net 
a atteint û 19,7 millions pour un CA 
HT consolid® qui ressort ¨ û 436,53 
millions en hausse de 3,2% ¨ p®rim¯-
tre comparable.

Depuis 2000, les salaires ̈  Moscou 
ont pratiquement tripl® alors que le 
prix dõun caddie basique nõa aug-
ment® que de 12,7% ce qui place la 
capitale comme la 46e ville la plus 
ch¯re du monde contre la 44e dans 
le classement pr®c®dent. Elle lõest 
pourtant moins quõIstanbul mais 
plus que Varsovie, Tallinn, Vilnius, 
Riga et Kiev de lõancienne URSS. 
Selon les calculs de lõUBS, Moscou 
obtient 53,6 points sur une base de 
100 attribu®e par la banque ¨ Zurich 
(Suisse). 
 Dans chaque ville, UBS a ®tudi® 13 
professions, leurs salaires, les heures 
de travail et les prix de 111 produits 
et services. Dans ce classement, 
Oslo est au premier rang en 2003 
et remplace Tokyo qui recule au 3e. 
 Sur le plan des salaires bruts, 
Moscou est au 52e rang et sur le plan 
des salaires nets, elle vient en t°te de 
toutes les autres capitales dõEurope 
de lõEst ¨ lõexception de Ljubljana 
(Slov®nie) et de Budapest (Hongrie) 
en raison de dõimp¹ts et de charges 
sociales relativement faibles. En 
2000, un Moscovite devait travailler 
25 minutes pour sõacheter un kilo de 
pain et 74 minutes pour un Big Mac. 
Aujourdõhui, il lui faut moiti® moins 
de temps, soit respectivement 12 et 
30 minutes.
 En 2000, un Moscovite moyen 
gagnait 90 cents de lõheure et US$ 
2,60 aujourdõhui soit trois fois plus. 

Dans le m°me temps, le co¾t des 
marchandises et services dans la 
capitale nõa progress® que de 12,7 %. 
ë Budapest, le salaire moyen est 
l®g¯rement plus ®lev® ¨ US$ 3 de 
lõheure, mais les prix sont aussi plus 
®lev®s. ë Varsovie, cõest le contraire : 
le salaire horaire moyen dõun Polo-
nais est inf®rieur de 40 cents mais il 
paie US$ 61 de moins quõun Mosco-
vite. Ce bond en avant est d¾ au fait 
que les Russes sont partis de tr¯s bas.
 Sur le plan du temps de travail, 
les Moscovites sont presque aussi 
productifs que leurs pairs europ®ens 
avec 1 784 heures par an soit ¨ peu 
pr¯s autant quõ¨ Londres et Madrid. 
Mais ils travaillent 30% de moins 
quõ¨ Hong Kong ou ¨ S®oul.
 Moscou est aussi lõune des villes 
les plus ch¯res villes du monde pour 
lõhabillement et lõ®lectronique. Une 
garde-robe compl¯te de femmes 
co¾te ¨ un niveau ®lev® de prix de 
lõordre de US$ 1 270 selon lõUBS. La 
m°me co¾te 7% de moins ̈  Paris, 40% 
de moins ¨ Helsinki et 57% ¨ Prague.
 Dans le m°me temps, le co¾t de 
lõ®quipement standard dõun foyer 
co¾te US$ 2 980 ¨ Moscou, 35% de 
plus quõ¨ New -York et 56% de plus 
quõ¨ Budapest.
 Sur le plan des produits alimen-
taires, Moscou nõest pas ch¯re  : 39 
articles basiques co¾tent environ 
US$ 232 contre 453 ¨ Paris et 612 ¨  
New-York. 

rang villes scores
1 Oslo 117,8
2 Hong Kong 108,1
3 Tokyo 106,1
4 New York 104,5
5 Zurich 100,0
6 Copenhague 98,9
7 Londres 97,6
8 B©le 97,5
9 Chicago 97,2
10 Gen¯ve 95,6
13 Paris 89,3
15 Los Angel¯s 84,3
23 Berlin 75,4
43 Budapest 55,9
46 Moscou 53,6
48 Varsovie 50,7
50 Tallinn 50,0
51 Vilnius 48,8
56 Riga 43,4
60 Prague 40,5
68 Kiev 32,5

Source : UBS
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Kauÿand ®tonne par la rapidit® 
de ses acquisitions. Cõest ainsi que la 
cha´ne vient dõacheter 7 hypermar-
ch®s Hela, bas®s en Sarre, avant que 
ses concurrents ne soient au courant 
quõils ®taient ¨ vendre. Au total elle 
compte une centaine de magasins ¨ 
lõ®tranger (dont 50 en R®publique 
tch¯que, 25 en Pologne, 16 en Slova-
quie, 10 en Croatie, 1 en Roumanie) 
sur un total de 400 qui r®alisent un 
CA de û 10 Mds. Elle est leader dans 
lõancienne Allemagne de lõEst et se 
d®veloppe en Europe orientale. 
 Ses talents reposent sur un sys-
t¯me de gestion des marchandises 
efþcace, un savoir-faire dans lõex-
ploitation de magasins dont la sur-
face varie de 2 500 m2 ¨ 15 000 m2 et 
la possibilit® de casser fortement les 
prix tout de suite apr¯s la reprise de 
soci®t®s pour les augmenter ¨ nou-
veau par la suite selon la maxime : 
çSi vous nõattirez pas les clients d¯s le 
d®but vous nõy arriverez jamais.è ë 
tous ces talents sõajoutent des outils 
sophistiqu®s dõ®tude de march® en 
interne qui lui permettent de savoir 
¨ tout moment comment elle est 
proche de ses clients pour r®agir 
imm®diatement en cas de n®cessit®.
 Les petits commer­ants alimen-
taires ind®pendants commencent ¨ 
saisir la menace r®elle car les seules 
r®gions qui ne sont pas encore tou-
ch®es par Kauÿand sont le nord et 
lõouest de lõAllemagne.
Source : Lebensmittel Zeitung

 La perte nette avant imp¹ts a ®t® 
r®duite ¨ û 129 millions contre û 
347,5 millions un an plus t¹t pour un 
CA stable ¨ û 7,31 Mds. Cette am®-
lioration des comptes a ®t® obtenue 
gr©ce notamment ¨ une diminution 
de 5% des effectifs et ¨ lõallongement 
des horaires dõouverture des maga-
sins jusquõ¨ 20 heures le samedi 
depuis le d®but de juin. 

 Lõactivit® commerce de d®tail, qui 
repr®sente 46% du total, a r®alis® un 
CA de û 3,2 Mds en recul de 1,3% 
mais les pertes ont diminu® de 10,7% 
¨ û 183 millions.
 Le CA de lõactivit® Vente ¨ Dis-
tance (52% du CA) est en hausse 
de 1,5% ¨ û 3,92 Mds et le r®sultat 
avant imp¹t a aussi recul® ¨ û 31,6 
millions.
 A lõ®tranger, les ventes sont en 
progression de 11,6%. Les branches 
services et immobilier ont augment® 
respectivement de 17,8% et 18,8% ¨ 
û 661,8 millions et 280,4  millions. 
Toutefois le voyagiste Thomas Cook, 
d®tenu ¨ parit® avec Lufthansa, a 
augment® les pertes de lõactivit® ser-
vices de 13,2% ¨ û 200 millions.

 Le commer­ant espagnol sp®cia-
lis® en habillement a vu son b®n®-
þce net augmenter de 20,9% au 1er 
semestre. Il a d®voil® que les ventes 
au cours des 7 premi¯res semaines 
du 3e trimestre ®taient plus lentes 
que pr®vu. Il a ®galement annonc® 
que lõhomog®n®isation des prix 
en Europe et lõimpact n®gatif des 
monnaies, notamment au Mexique, 
devraient peser sur les proþts pour 
le reste de lõann®e.
 Le b®n®þce net des 6 mois au 31 
juillet a progress® de û 120,8 mil-
lions ¨ 146,1 millions. Stimul®s par 
lõouverture de 137 magasins, les 
ventes sont en hausse de 19,2% ¨ û 
1,98 Md contre 1,66 Md. Les ventes 
¨ magasins comparables le sont de 
6,5%.
 En fait, Inditex a ®t® touch® par 
une saison particuli¯rement chaude 
en Europe et si le nombre dõarticles 
vendus ®tait en hausse, les chiffres 
®taient ¨ la baisse car cõ®taient sur-
tout des articles ¨ faible prix comme 
des T-shirts.
 Zara, qui repr®sente 71,1% du 
CA du groupe contre 74,2% ¨ la 
m°me ®poque en 2002, a vu ses 
ventes augmenter de 14,2% ¨ û 1,41 
Md gr©ce ¨ 30 magasins nouveaux 
portant le total ¨ 561. Chez Bershka, 
cha´ne de magasins ¨ la mode pour 
juniors (225 unit®s), les ventes sont 
en hausse de 53,6% ¨ û 168,5 mil-
lions et chez la cha´ne de lingerie 

Oysho de 132,6% ¨ û 20 millions. 
Les autres cha´nes sont Pull & Bear, 
Massimo Dutti, Kiddyõs Class et 
Stradivarius.

 Lõouverture du premier Starbucks 
fran­ais est pr®vue pour le d®but de 
2004 ¨ Paris, dans le quartier de 
lõOp®ra, ¨ la suite dõun accord de 
joint venture avec Grupo Vips. Une 
centaine dõ®tablissements serait pro-
gramm®e dõici 2007-2008.
 Grupo Vips, qui est d®j¨ son 
partenaire en Espagne o½ il g¯re 
16 unit®s ¨ Madrid et ¨ Barcelone, 
exploite plusieurs cha´nes de restau-
rants et des magasins sous enseignes 
Vips, Ginos et Laena ainsi que des 
marques internationales comme 
T.G.I Fridayõs, Bice (Madrid) et Star-
bucks depuis 2002.
 Starbucks, cr®® par un Am®ri-
cain qui sõest inspir® des caf®t®rias 
du Vieux Continent, est devenu le 
NÁ1 am®ricain de la sp®cialit® en 
trois d®cennies, passant dõun simple 
ç corner è sur le march® de Seattle 
(Etat de Washington) au rang de 
cha´ne internationale.
 Cõest aujourdõhui lõune des mar-
ques qui progresse le plus vite dans 
le monde par associations avec des 
partenaires locaux dans le sud de la 
Chine, le Moyen-Orient et lõEurope. 
Elle vient de þnaliser un accord de 
licence avec son partenaire taiwa-
nais pour sõ®tendre dans les r®gions 
proches de Shanghai. En effet, con-
front®e ¨ un march® am®ricain qui 
se sature rapidement, Starbucks 
se d®veloppe tous azimuts dans le 
monde. Mais cette expansion globale 
engendre des risques parce que lõen-
treprise gagne moins dõargent sur 
chaque nouveau magasin en raison 
de lõexploitation par des partenaires 
locaux.
 Starbucks Coffee est sp®cialis® 
dans la vente au d®tail et la torr®-
faction de caf®, -du caf® noir au caf® 
glac®,- avec plus de 7 000 magasins 
en Am®rique du Nord, Latine, en 
Europe, au Moyen-Orient et dans 
la r®gion Paciþque. Son CA, en 
progression moyenne de 20% par 
an, sest ®lev® en 2003 ¨ US$ 4 Mds . 
(cf.Etude dans LLDI Octobre 2002).
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 Le r®sultat dõexploitation du 
groupe est en hausse de 5% ¨ û 78,7 
millions mais le CA HT ne progresse 
que de 1,5% ¨ û 2,62 Mds. Cette 
faible augmentation r®sulte dõun 
1er trimestre positif (+4,8%) suivi 
par un retrait de 1,9% au second 
en raison dõun ralentissement de 
la client¯le touristique notamment 
dans le grand magasin du boule-
vard Haussmann li® ¨ la guerre en 
Irak, lõ®pid®mie de pneumopathie 
en Asie, lõaugmentation de lõeuro, 
aux gr¯ves en mai et juin et ¨ lõaf-
faiblissement de la conjoncture en 
France, etcé
 Le r®sultat dõexploitation varie 
selon les branches : les Galeries 
Lafayette et les Nouvelles Galeries 
enregistrent une perte de û 8,9 
millions contre un b®n®þce de 0,3 
million lõann®e pr®c®dente pour 
un CA en recul de 3,7% ¨ û 862 
millions ; le BHV augmente encore 
ses pertes ¨ û ð4,5 millions contre 

ð2,6 millions un an plus t¹t. Par 
contre, Monoprix, consolid® ¨ 50%, 
ressort ¨ û 36,6 millions contre 31,1 
millions (+17,4%), LaSer se situe ¨ û 
63,9 millions contre û 52,5 millions 
en 2002. 
 Le groupe a r®alis® un r®sultat net 
part du groupe en progression de 1% 
seulement ¨ û 22 millions en raison 
du poids plus important des grands 
magasins dans les activit®s d®te-
nues ¨ 100% par la maison-m¯re. Le 
b®n®þce net a pourtant augment® de 
12,6% ¨ û 42,5 millions gr©ce ¨ Coþ-
noga, branche cr®dit ¨ la consomma-
tion d®tenue ¨ 56%, et ¨ Monoprix.

Lõancien groupe Andr®, contr¹l® 
¨ hauteur de 60% par Jean-Louis 
Descours (23,43%) et les þnanciers 
anglo-saxons Nathaniel Rothschild 
(30,1%) et Guy Wyser-Pratte (8,4%), 
entr®s dans le capital en 2000, r®alise 
un CA de pr¯s de û 2 Mds avec des 
enseignes sp®cialis®es dans la chaus-
sure (Andr®, Minelli, San Marina, 
La Halle aux Chaussures) et lõha-
billement (Caroll, Kookai, Creeks, 
Libertoé).

 Au cours du semestre clos le 28 
f®vrier 2003, Vivarte a am®lior® ses 
performances et vu sa rentabilit® 
progresser. Si le CA ®tait en baisse 
de 1,2% ¨ û 938 millions, lõEBITDA a 
augment® de 10,9% ¨ û 98,6 millions 
et lõEBIT de 10,5%. Le r®sultat net 
part du groupe ®tait en hausse forte 
de 15% ¨ û 36,9 millions soit 3,9% du 
CA. La marge op®rationnelle ¨ 7,1% 
a progress® de 0,8% par rapport au 
1er semestre 2002. Le b®n®þce dõex-
ploitation sõest ®lev® ¨ û 66,2 mil-
lions. La politique dõ®conomie dans 
les achats a permis ¨ la marge brute 
de sõ®lever ¨ 49,1%.
 Lõop®ration de d®sengagement 
est men®e avec la banque Goldman 
Sachs.

 (CA 
û 4,6 Mds, 34% de part de march®, 
1 913 magasins) dont les 137 super-
march®s Meny et Ultra adopteront 
lõenseigne Champion en 2004.
 ç Cet accord nõinclut aucune par-
ticipation en capital. è Il concerne 
aussi lõapprovisionnement de tous 
les magasins du groupe norv®gien 
par Carrefour.

Le CA HT consolid® a progress® 
de 3,7% ¨ û 300,7 millions tir® essen-
tiellement par Go Sport dans un 
march® du sport en hausse de 2,5% ¨ 
û 8,35 Mds.
 En effet Go Sport voit son CA aug-
menter de 7,3% et gagne des parts de 
march® proþtant du programme 
de r®novation de ses magasins. Le 
CA de Courir et Moviesport recule 
de 8,9% contre une progression de 
15,7% ¨ la m°me p®riode lõan pass®. 
Le r®sultat dõexploitation sõest ®lev® 
¨ û 5,8 millions contre 2,8 millions 
en 2002 gr©ce ¨ la ma´trise des co¾ts 
op®rationnels.
 La r®partition du CA du groupe 
se fait comme suit : 38% dans le tex-
tile, 34% chaussures et 28% mat®riel. 
 Au cours du 1er semestre, le 
groupe Go Sport a ouvert 10 maga-
sins et en a r®nov® 27. Au second 
semestre, la cr®ation dõune dizaine 
est programm®e ainsi que la r®nova-
tion dõune dizaine dõautres. 

 Le NÁ1 fran­ais de lõ®quipement 
de la maison et aussi NÁ2 mondial, 
lance un nouveau concept de maga-
sin et un nouveau catalogue. Au 1er 
octobre, tous les magasins fran­ais 
auront adopt® la nouvelle identit® 
visuelle, plus moderne et plus claire, 
et avant la þn de lõann®e ceux situ®s 
¨ lõ®tranger auront suivi. Tous seront 
totalement r®nov®s selon lõ®volution 
du concept dõici cinq ans. 
 Cette ®volution porte sur la mise 
en place dõun parcours client, des 
produits pr®sent®s par univers, des 
mises en ambiances, une all®e pro-
motionnelle et des zones saisonni¯-
res. De plus, un nouveau catalogue 
meubles et d®coration est lanc® tir® ¨ 
10 millions dõexemplaires.
 Au cours du 1er semestre, la þliale 
du groupe PPR a r®alis® un CA de 
û 1,3 Md en hausse de 2,7% dans 
un march® en recul de 5%. Le proþt 
op®rationnel a chut® de 3,4% ¨ û 88 
millions. La mise en place de la cen-
trale dõachat internationale IHTM 
avec des bureaux en Suisse, Chine, 
France, Italie et Pologne en serait la 
causse essentielle.
 En 2004, 4 magasins sont pr®vus 
dont 3 en r®gion parisienne et 1 en 
Espagne (S®ville).

France 2 200
soit 68% de son activit® dont 47% de 
meuble
Italie 570
Suisse 230
Espagne 70
Portugal 39
Pologne 17,6 
soit un total de û 2 900 millions et 
231 magasins
Source : Conforama

û

 Cette petite progression du CA 
est due ¨ la conjugaison de divers 
®v¯nements : entre septembre et 
d®cembre 2002, hausse de 6% par 
rapport ¨ la m°me p®riode un an 
plus t¹t ; de janvier ¨ avril, la guerre 
en Irak et le SRAS ont provoqu® une 
stagnation et entre avril et ao¾t, on 
note un recul de 5% de lõactivit® 
due aux gr¯ves et ¨ la canicule. En 
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r®alit®, en cas de crise, le meuble est 
toujours p®nalis®. 
 Durant cet exercice, les investisse-
ments en France ont totalis® û 80 mil-
lions et concern® 4 agrandissements 
de magasins (Evry, Villiers, Lomme 
et V®lizy). Les projets pour 2004 
concernent Franconville (Val dõOise), 
Marseille (La Valentine) et Montpel-
lier. ë terme, 30 unit®s pourraient 
°tre ouvertes sur le march® fran­ais.
 La þliale fran­aise du g®ant su®-
dois, 3e distributeur de meuble en 
France avec une part de march® de 
8,1% et 13 magasins, se situe derri¯re 
Conforama (173 magasins, 18,4% de 
part de march®) et But (230 magasins 
et 9,0%) selon les donn®es du syndi-
cat IPEA.
 Le groupe su®dois qui exploite 
164 magasins dans le monde a r®alis® 
un CA de û 11,3 Mds r®partis comme 
suit : 82% en Europe, 15% en Am®ri-
que du nord et 3% en Asie-Paciþque. 
Le Royaume-Uni accuse des pertes, 
l õAllemagne/Autriche/Suisse/
Hollande souffrent, la Su¯de, lõItalie 
et lõEspagne sont en bonne progres-
sion. La France est le 4¯me march®. Au 
cours de lõexercice 2003/2004, 15 
magasins verront le jour (cf.LLDI 
Septembre) dont 3 en Russie (St 
P®tersbourg, Kazan et Moscou). En 
2005, la premi¯re ouverture aura lieu 
au Japon.

û
û

 Apr¯s lõaudit men® durant sept 
mois sur les irr®gularit®s comptables 
au sein du NÁ3 mondial de la distri-
bution alimentaire, notamment chez 
sa þliale am®ricaine US Foodservice, 
les b®n®þces sont revus ¨ la baisse 
sur les deux exercices 2001 et 2002. 
Le CA du groupe en 2002 sõ®l¯ve 
d®sormais ¨ û 62,6 Mds contre û 
72,7 Mds annonc®s en janvier 2003, 
et ¨ 54,2 Mds en 2001. Les r®sultats 
nets de 2000 et 2001 reculent respec-
tivement de û 196 et 363 millions.
 US Foodservice, la þliale four-
nisseur de denr®es alimentaires aux 
collectivit®s, a ®t® d®pr®ci®e de û 2,7 
Mds portant le total des d®pr®cia-
tions dõactifs ¨ û 3,2 Mds et la perte 
nette engendr®e aux USA sõ®l¯ve 
¨ û 4,5 Mds. Pourtant le b®n®þce 

dõexploitation hors ®l®ments excep-
tionnels est en hausse de 4% ¨ û 2,1 
Mds et la dette nette a recul® de û 
800 millions ¨ û 11,59 Mds þn 2002.
 Tous les actifs non strat®giques 
ont ®t® vendus : apr¯s la cession 
des op®rations en Indon®sie et en 
Malaisie, Ahold a vendu 10 super-
march®s au Paraguay, exploit®s par 
Supermercados Stock, ¨ A.J. Vierci. 
La prochaine ®tape pourrait °tre 
celle de la þliale espagnole. Le nou-
veau pr®sident, Anders Moberg doit 
annoncer dans les temps ¨ venir son 
plan de reþnancement. 

 Bullring fait partie int®grante 
dõune r®novation urbaine r®alis®e 
en plusieurs phases. Ses caract®ris-
tiques sont les suivantes : 

- 110 000 m2 de surface sur 3 
niveaux, 

- 143 magasins dont 57 sont nouveaux 
dans la Ville. 

- 2 grands magasins Debenhamõs (19 
230 m2) et Selfridgeõs (23 225 m2, 
investissement û 58 millions), 

-  une dizaine de restaurants, 
- objectif de CA : û 570 millions,
- 3 100 places de parking,
- zone de chalandise : avec 4,3 mil-
lions dõhabitants, cõest la 2e plus 
grande apr¯s Londres. 
 Bullring ®tait lou® ¨ 96% ¨ 
lõouverture. Six mois de loyer gratuit 
ont ®t® accord®s pour attirer les com-
mer­ants auxquels ont ®t® propos®s 
des baux de 15 ans, 

- investissement û : 1,420 Md dont 
710 apport®s par la municipalit®.
 La premi¯re phase de Bullring a 
®t® ouverte en 1964 sur 35 000 m2. 
Elle comprenait un supermarch®, un 
march® et des magasins et se pr®sen-
tait alors comme le plus grand centre 
commercial du monde hors des USA. 
Trente six ans plus tard, il a fallu 8 
mois pour le d®molir et le recons-
truire totalement. Une nouvelle 
phase, ouverte en septembre 2000, 
incluait un march® couvert de 5 500 
m2 et 90 commerces. Elle a ®t® suivie 
par la phase Martineau Place (û 
142 millions, 17 000 m2) en novem-
bre 2001. Aujourdõhui le nouveau 
Bullring est lõune des plus grandes 

r®novations de centre-ville dõEurope 
gr©ce  ¨ Birmingham Alliance, un 
partenariat entre 3 soci®t®s immobi-
li¯res Hammerson plc, Henderson 
Global Investors et Land Securities 
Group, trois investisseurs qui ont 
men® ¨ bien cette op®ration sur 16 
hectares. Cõ®tait un v®ritable pari car 
le cïur de cette ville est construit sur 
un enchev°trement de routes, voies 
ferr®es et de canaux. 
 La phase ultime, Martineau Gal-
leries, comportera la reconstruction 
dõun site de 5,5 ha avec des magasins, 
des bureaux et des logements.
 Land Securities et Hammerson 
se sont d®j¨ associ®s pour mener ¨ 
bien la reconstruction de Broadmead 
¨ Bristol (investissement û 750 mil-
lions) et LandSec avec Capital Shop-
ping Centres pour celle du centre-
ville de Cardiff (û 455 millions).

(480 magasins). Il a encore 21 jours 
pour pr®senter une nouvelle offre, la 
pr®c®dente valorisant Safeway ¨ Ã 
2,9 Mds (û 4,12 Mds). Lõop®ration lui 
co¾te Ã 65 millions (û 92,33 millions) 
et lui permettra de se placer au 4¯me 
rang de la distribution alimentaire..
 Les trois autres candidats, Tesco, 
Sainsbury et Asda ont ®t® ®limin®s 
dans la course ¨ cette reprise que 
Morrison avait lanc®e au d®but 
de lõann®e. Ils pourront toutefois 
racheter les 53 magasins que Mor-
rison sera contraint ¨ c®der si son 
offre d®þnitive est accept®e. Tesco a 
obtenu lõautorisation dõen reprendre 
le plus grand nombre, soit 21, Sains-
bury 20 et Asda 12.
 Wal-Mart, qui a ®chou®, conti-
nuerait ¨ chercher ¨ acqu®rir un petit 
commer­ant alimentaire britanni-
que, le seul moyen pour lui de se 
d®velopper dans ce pays. En effet, le 
Royaume-Uni repr®sentait, ¨ travers 
Asda, 43% de ses ventes ¨ lõinterna-
tional en 2002 mais seulement 7,5% 
du total.
 Wm Morrison se porte bien et 
a enregistr® une progression ¨ 2 
chiffes (+13,7%) de son CA total au 
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1er semestre ¨ Ã 2,48 Mds (û 3,55 
Mds) hors ventes de carburants. Les 
proþts avant imp¹ts ont augment® 
de 10,2% ¨ Ã 126,2 millions (û 180 
millions). Par contre, la marge brute 
a recul® l®g¯rement car les co¾ts ont 
augment® plus vite que les ventes. 
Durant cette p®riode, le groupe fami-
lial a ouvert 5 nouveaux magasins et 
agrandi ou r®nov® 3 autres.

 Au cours du semestre, clos le 9 
ao¾t, le CA a augment® de 17% ¨ Ã 
14,9 Mds (û 21,16 Mds), le r®sultat 
dõexploitation est en hausse de 16,9% 
¨ Ã 692 millions (û 982 millions) et 
le r®sultat net de 15,5% ¨ Ã 431 mil-
lions (û 612 millions). Au Royaume-
Uni, les ventes alimentaires se sont 
®lev®es ¨ Ã 12 Mds (û 17,04 Mds, 
+14,2%) dont 6,3% pour les magasins 
existants et 7,9% pour les nouveaux, 
gr©ce notamment ¨ la cha´ne de 
magasins de proximit® T&S achet®e 
en 2002. Ce qui lui permet dõaug-
menter sa part de march® de 26% ¨ 
27,2% en un an.
 Son activit® Internet, Tesco.com, 
a vu le CA progresser de 32% et a 
r®alis® des proþts de Ã 11 millions 
(û 15,62 millions). La division inter-
nationale, qui repr®sente 20% du 
CA du leader de la distribution ali-
mentaire britannique, pr®sent dans 
10 pays dõEurope de lõEst et dõAsie, 
a r®alis® un CA en augmentation 
de 30% ¨ Ã 3 Mds (û 4,26 Mds) et 
la marge dõexploitation est pass®e 
de 2,9% ¨ 3,7%. Selon Planet Retail, 
Tesco va tester deux nouveaux for-
mats de magasins ¨ lõ®tranger, un 
petit supermarch® Super Express, 
plus grand quõun Tesco Express 
traditionnel en Cor®e en 2004 et un 
hypermarch® ç compact è en Cor®e 
et en Slovaquie.
 Le distributeur continue ¨ se 
d®velopper dans les secteurs non ali-
mentaires comme lõhabillement dont 
le volume ®tait en hausse de 37% au 
cours du semestre. 

Sainsbury, jusquõ¨ une p®riode 
r®cente second distributeur ali-
mentaire britannique, va introduire 

2 500 produits dont des tissus, des 
ustensiles de cuisine et des accessoi-
res de salle de bain dans la moiti® de 
ses magasins ¨ la þn du mois dõocto-
bre tout en ®largissant ses gammes 
de produits dõhygi¯ne et de beaut® 
avec 1 500 articles suppl®mentaires. 
Coutellerie, faµence, jouets pour 
enfants, livres, DVD et t®l®visions 
seront aussi en vente dans pr¯s de 
ses 300 magasins d¯s No±l.
 Le pr®sident de Sains-
bury, Sir Peter Davis, a 
r®cemment d®clar® ç Outre 
lõalimentaire, nos clients 
veulent de plus en plus que 
les supermarch®s leur offrent 
de nouvelles gammes et ser-
vices et nous d®veloppons 
ces produits pour satisfaire 
leur demande et compl®ter 
notre accent sur la qualit® 
et les prix. è Cette strat®gie 

fait partie du programme, initi® par 
Sainsbury en 2001, qui porte sur la 
r®novation de magasins et a aug-
ment® le nombre de ceux de plus 
de 4 000 m2 ¨ 152 aþn dõoffrir des 
marchandises g®n®rales.
 Longtemps second distributeur 
alimentaire britannique derri¯re 
Tesco (27%), Sainsbury, vient de 
reculer au 3e rang ¨ 16,2% avec 500 
magasins derri¯re Asda (17%, 260 
magasins). 

 Lõactivit® bricolage afþche un CA 
total en hausse de 15,3% ¨ Ã 3,9 Mds 
(û 5,53 Mds) et un r®sultat dõexploi-
tation de 29% ¨ Ã 335 millions (û 
475,85 millions). Au Royaume-Uni, 
B&Q et Screwþx r®v¯lent une crois-
sance cumul®e de 11,5% du CA et de 
16,3% du r®sultat dõexploitation et 
en France Castorama et Brico D®p¹t 
une croissance totale de 10,7% du 
CA exprim® en euro et de 31,1% du 

r®sultat dõexploitation. 
 Les activit®s en Pologne, Italie, 
Chine et Taiwan sont de nouveau en 
forte croissance. Ainsi ¨ lõinternatio-
nal le CA total progresse de 36,3% et 
le r®sultat dõexploitation de 67,4% en 
monnaie locale. On note que lõaug-
mentation des ventes et des parts de 
march® sur les principaux march®s a 
®t® tir®e notamment par lõouverture 
de nouveaux magasins.

 Le recentrage est pass® par la ces-
sion dõentit®s de bricolage non stra-
t®giques comme Dubois Mat®riaux 
(France), Castorama Belgique, R®no 
D®p¹t (Canada), plus r®cemment 
Nomi en Pologne (39 magasins), lõul-
time ®tape concernera les 3 magasins 
au Br®sil.
 Au cours de la m°me p®riode, 
Kesa, qui regroupe d®sormais 
Darty, et But en France et Comet au 
Royaume-Uni, a r®alis® un CA de Ã 
1,595 Md (û 2,2 Mds) en hausse de 
2,3% ¨ taux de change constant. A 
surface ®gale, il est en recul de 0,8%. 
Le r®sultat dõexploitation ¨ Ã 52,8 
millions (û 88,74 millions) est en 
baisse de 7,9% et de 17,4% ¨ taux de 
change constant.
 En France, sur un march® de 
lõ®lectrodomestique qui souffre, le 
CA total de Darty a augment® de 
1,4% en monnaie locale, il est en 
retrait de 0,7% ¨ surface ®gale. But 
a souffert de la d®gradation du 
march® fran­ais du meuble et son 
CA ¨ surface ®gale a baiss® de 3% et 
son r®sultat dõexploitation de 5,0%.
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2003 2002 variation
CA distribution 3 944 3 422 +15%
R®sultat dõex-
ploitation (1)

335 259 +29%

R®sultat avant 
imp¹ts

231 245 -6%

R®sultat net 135 97 +39%
Source : Kingþsher (1) avant ®l®ments exception-
nels et amortissement des survaleurs

CA 1er 
sem.03

CA 1er 
sem.02

Variation 
monnaie 
constante

R®sultat
dõexploitation 

1er sem.03

R®sultat 
dõexploitation 

1er sem.02

Variation 
monnaie 
constante

Pologne 133,9 109,3 27,4% 17,4 12,8 41,4%
Italie 83,6 60,3 25,2 6,1 4,3 28,0
Chine 49,7 28,5 94,0 (2,6) (3,2) 9,5
Taiwan nc nc nc 2,3 2,4 6,8
Autres nc nc nc 1,8 (1,7) Inc
total 267,2 198,1 36,3 25,0 14,6 67,4



Supermarch®s 20,3%
Discounts 11,8
Mag.articles durs 10,8
Supercenters 9,5
Drugstores 8,4
Home centers 7,5
Mag ¨ carte de membre 6,5
Gds mag 5,4
International 4,1
Mag habillement 3,8
Sears, Penney 3,2
Electronique 3,0
VPC 2,1
Mag de proximit® 2,1
Chaussures 0,9
PX * 0,6

* magasins sp®ciþques de lõarm®e am®ricaine

 Quand Home Depot cherche ¨ se 
d®velopper dans les zones urbaines 
dens®ment peupl®es, Loweõs sõin-
t®resse aujourdõhui aux petits mar-
ch®s. Cõest ainsi que le NÁ1 ouvrira 
lõann®e prochaine un premier maga-
sin ¨ Manhattan sur 10 000 m2, non 
loin de ABC Carpet, le plus grand 
commer­ant am®ricain en rev°-
tements de sol. Il comportera un 
showroom au niveau de la rue, un 
niveau de vente et une mezzanine. 
Il consacrera davantage de place ¨ 
la d®coration et ¨ la pr®sentation 
de produits de cuisine et de salle 

de bain ainsi quõ¨ des tapis, pro-
duits de nettoyage, etc... Dõautres 
sites sont en cours de n®gociation 
¨ Manhattan. Il lui faudra r®soudre 
les probl¯mes de livraison qui sont 
l®gions dans la r®gion et fournir des 
places de parking.
 Depuis un peu plus dõun an que 
Home Depot sõint®resse aux centres 
des villes, il a ouvert une premi¯re 
unit® ̈  Brooklyn (New-York) en avril 
2002 suivie par dõautres ¨ Staten 
Island (New-York) et ¨ Chicago.
 Loweõs, le NÁ2 du march®, nõa 
pas de projet ¨ Manhattan en 
raison des probl¯mes pos®s par la 
logistique et le co¾t de lõimmobi-
lier. Il sõint®resse maintenant aux 
petits march®s, ceux de moins de 
30 000 foyers, ouvrant des maga-
sins de deux types, 11 000 m2 et 9 
000 m2. ç Notre plus petit maga-
sin a la taille dõun Home Depot 
basique è a d®clar® Bob Tillman, le 
pr®sident, tout en pr®cisant que le 
stock nõest pas aussi large et pro-
fond dans certaines gammes. Ses 
projets incluent lõouverture de 25 

unit®s de cette taille qui porteront 
ainsi ¨ 130 le total des ouvertures 
en 2003 dont la moiti® dans des 
march®s ruraux.

 En effet la marque de sport a r®a-
lis® une part plus importante de son 
CA ̈  lõ®tranger (US$ 5,1 Mds) quõaux 
USA (4,6 Mds) au cours de lõexercice 
clos le 30 juin gr©ce essentiellement 
aux ventes record de chaussures et 
dõhabillement de sport et dõ®qui-
pement pour le football en Europe, 
Asie et Am®rique Latine. Pour 
relancer son activit® aux USA, Nike 
a achet® la marque Converse pour 
US$ 305 millions.

 Au cours du trimestre clos le 31 
ao¾t, le b®n®þce net sõest ®lev® ¨ US$ 
261,2 millions contre une perte de 
US$ 48,9 millions ¨ la m°me p®riode 
lõan pass®. Le CA total est en hausse 
de 8,2% ¨ US$ 3,02 Mds contre US$ 
2,8 Mds. La marge brute a grimp® de 
41,4% du CA ¨ 43% et les frais g®n®-
raux, de vente et administratifs ont 
recul® de 10 points ¨ 28,7%. Autre 
bonne nouvelle, les commandes 
globales pr®vues entre septembre et 
janvier ont augment® de 10,5% ̈  US$ 
3,7 Mds. 
 Les progressions ¨ lõ®tranger 
compensent le recul aux USA o½ 
seul lõhabillement est en hausse de 
5% ¨ US$ 346,5 millions quand les 
chaussures sont en recul de 5% ¨ 
US$ 822,4 millions et lõ®quipement 
de 4% ¨ US$ 85 millions. Globale-
ment, le CA a baiss® aux Etats-Unis 
de 2% ¨ US$ 1,25 Md. Dans le m°me 
temps, lõEurope, le Moyen-Orient 
et lõAfrique ont vu leurs ventes 
augmenter de 17% ¨ US$ 1,01 Md. 
Dans la r®gion Asie-Paciþque, lõha-
billement a ®t® particuli¯rement 
performant (US$ 113,3 millions). 
Dans les Am®riques, hors USA, la 
cat®gorie a progress® de 2% ¨ US$ 
39,4 millions.
 ë lõ®tranger, Nike a dupliqu® sa 
strat®gie de marketing am®ricaine : 
la signature avec de grands athl¯-
tes pour la vente de chaussures et 
de textile. De plus, son partenariat 
avec Manchester United semble 
®galement rentable. Au cours du 
dernier exercice, son activit® foot-
ball a g®n®r® un CA de US$ 720 
millions contre 500 millions un an 
plus t¹t. Ses gammes Cool Motion 
et Sphere ont fait grimper les ventes 
de textile en Europe de 16% ¨ US$ 
1,1 Md en Europe et de 24% en Asie 
¨ US$ 500 millions.
 Aux Etats-Unis, sa franchise dans 
le basketball est une activit® mature 
et il lui est difþcile de cro´tre dans 
un march® en stagnation depuis 
dix ans. M°me si son diff®rend avec 
Foot Locker est r®solu, il lui faut 
r®aliser que Nike ne correspond 
plus aux d®sirs des Am®ricains. En 
effet, depuis la þn des ann®es 90, les 
consommateurs ont chang® de go¾t 
et sont pass®s des tennis dõathl¯te 
¨ des sandales, chaussures r®tro et 
autres. 
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St®s CA 2002
(000)

CA 2001
(000)

B®n®f. 2002 
(000)

B®n®f. 2001 
(000)

Nbre 
mag 2002

1 Wal-Mart 246 525 000 219 812 000 8 093 000 6 671 000 4 688
2 The Home 
Depot

58 247 000 53 553 000 3 664 000 3 044 000 1 532

3 The Kroger 51 760 000 50 098 000 1 205 000 1 043 000 4 089
4 Target 43 917 000 39 826 000 1 654 000 1 368 000 1 475
5 Sears, Roebuck 41 366 000 40 990 000 1 376 000 735 000 2 192
6 Costco 38 762 499 34 797 037 699 983 602 089 374
7 Albertsonõs 35 626 000 36 605 000 485 000 501 000 2 287
8 Dell Computer 35 404 000 31 168 000 2 122 000 1 246 000 Inc 
9 Safeway 32 399 200 31 797 000 (828 100) 1 253 900 1 695
10 JCPenney 32 347 000 32 004 000 405 000 98 000 3 789

Sources : rapports de soci®t®s, Chain Store Age Research
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 Actuellement, Dairy Farm compte 
8 hypermarch®s en Malaisie, 3 ¨ Sin-
gapour et autant en Indon®sie. 
 Le budget sõ®l¯ve ¨ US$ 50 mil-
lions pour ouvrir 10 hypermarch®s 
en 2004 et 2005 en Malaisie,. Pour 
lõIndon®sie, Dairy Farm se concen-
tre sur 3 villes : Jakarta, Bandung 
et Surabaya o½ 5 hypermarch®s le 
seront chaque ann®e ¨ partir de 
2004. 
 Si les plans se d®roulent comme 
pr®vu, les futures unit®s doivent lui 
permettre une progression de son 
CA ¨ deux chiffres.

 Le nombre de magasins de d®tail 
a progress® si rapidement ces der-
ni¯res ann®es que les CA par unit® 
sont faibles dõapr¯s AC Nielsen. En 
effet, les supermarch®s et les maga-
sins de proximit® ont augment® de 
35% par an pour se porter ¨ 25 000 
dõapr¯s une ®tude r®cente. Dans 
le m°me temps le CA ¨ magasins 
comparables a chut® et les ventes de 
biens de consommation ¨ rotation 
rapide a d®clin® de plus de 20% 
depuis 2001. En plus, la concur-
rence est tr¯s forte et pousse les prix 
¨ la baisse entra´nant une rentabilit® 
plus faible.
 Face ¨ cette situation, les com-
mer­ants cherchent d®j¨ ¨ r®agir, 
r®visent leurs programmes dõex-
pansion, am®liorent le service, les 
gammes de produits et de prix pour 
attirer davantage de consommateurs 
et lancent leurs marques propres.
 La Chine a promis de lib®raliser 
son commerce dõici la þn de 2004. 
Comme elle anticipe une concur-
rence encore plus forte, la municipa-
lit® de Shanghai a fusionn® les mai-
sons-m¯res de quatre commer­ants 
au d®but de cette ann®e dont celles 
de Lianhua Supermarket Holdings, 
Hualian Supermarket, Shanghai NÁ1 
Department Store et Shanghai Mate-
rial Trading Centre Co. 

Apr¯s avoir test® le march® chi-
nois depuis 1998 avec trois magasins 
dõusine de petite surface (1 000 m2) 
¨ Shanghai, Guangzhou et Shenzhen, 
la premi¯re grande surface ouvrira 
ses portes en novembre dans le 
quartier des affaires de Pudong ¨ 
Shanghai sur 3 000 m2. Le si¯ge de 
D®cathlon Chine et Asie sera install® 
dans les m°mes locaux.
 ë lõissue de la premi¯re ann®e 
dõexploitation de ce magasin, le 
programme de d®veloppement de 
D®cathlon sur Shanghai pourrait se 
poursuivre et de grandes villes comme 
P®kin seraient cibl®es par la suite.
 Decathlon est contr¹l® ¨ 44% par 
la famille Mulliez et ¨ 43% par la 
famille Leclerc et 13% du capital sont 
d®tenus par les employ®s. Fin 2003, 
la soci®t® exploitera 310 magasins 
dans 12 pays dont 38 en Espagne et 
26 en Italie et leur CA sõ®l¯ve ¨ û 2,8 
Mds H.T en 2002. 
 En 2003, le d®veloppement inter-
national se renforce avec 12 ouver-
tures dont la premi¯re en Pologne. 
Decathlon est aussi pr®sent aux USA 
depuis 1999 par le rachat de la cha´ne 
de 18 magasins de sport MVP. Ses 
investissements seront concentr®s sur 
les 4 meilleures unit®s et les 14 autres 
seront ferm®es avant la þn de lõann®e.

 Chez Fast Retailing, maison-
m¯re dõUniqlo, soci®t® dõhabillement 
d®contract® ̈  bas prix, les ventes pour 
la premi¯re fois en pr¯s de deux ans 
ont progress® en ao¾t gr©ce ¨ un ®t® 
sp®cialement froid qui a stimul® les 
ventes de pantalons et de v°tements 
chauds pour femmes. ë magasins 
comparables (420 unit®s ouvertes 
depuis au moins un an), elles ont 
augment® de 6,7% par rapport au 
m°me mois un an plus t¹t. Pourtant 
par client elles ont chut® de 2,7%.
 Cet ®t® sp®cialement froid a aussi 
contribu® ¨ gonÿer les ventes aussi 
chez Isetan, 5e groupe japonais de 
grands magasins.
 Chez Daimaru, 4e groupe de 
grands magasins, les proþts ont chut® 
au cours du premier semestre mais 
moins que pr®vu gr©ce ¨ la diminu-

tion des co¾ts et ¨ une plus-value 
sur la vente de produits immobiliers. 
Le b®n®þce net du groupe a chut® 
de Y 3 Mds (û 232 millions) ¨ 2,5 
Mds (û 192 millions) contre 1,5 Md 
(û 115 millions) initialement pr®vu.
 Takashimaya, premi¯re cha´ne de 
grands magasins, a vu son CA chuter 
de 0,4% en ao¾t par rapport ¨ un an 
plus t¹t en raison notamment dõun 
typhon qui a contraint les Japonais ¨ 
rester chez eux. 

 Pr®sente sur le march® australien 
depuis janvier 2001, la cha´ne de hard 
discounts a rencontr® la concurrence 
de cha´nes ®minentes et bien ®tablies 
comme Woolworths et Coles Myer et 
celle de concurrents plus petits dõo½ 
sa difþcult® ¨ trouver de bons sites. 
 Pourtant la cha´ne allemande de 
hard discount sõest bien d®velopp®e 
et comptera une centaine dõunit®s ̈  la 
þn de cette ann®e. Selon les observa-
teurs, le groupe a boulevers® les habi-
tudes locales par son accent sur les 
marques propres, un contr¹le serr® 
des co¾ts et la gestion de la cha´ne 
dõapprovisionnement. Son succ¯s 
a forc® les commer­ants locaux ¨ 
repenser leurs marques propres g®n®-
ralement ®cart®es par les consomma-
teurs. Ainsi, Coles Myer et Foodland 
Associated, voire m°me Woolworths, 
ont d®cid® dõaugmenter leur offre. 
 Quand Coles Myer et Woolworth 
proposent 20 000 articles dans leurs 
magasins, Aldi nõen stocke que 650 
et 95% sont des marques propres 
vendues ¨ des prix tr¯s bas for­ant 
ainsi une centaine de magasins 
Wool-worthõs ¨ sõaligner sur lui. De 
plus, comme Aldi ne propose quõun 
petit nombre de gammes il lui est 
possible de g®rer son r®assortiment 
¨ la main. Dõo½ des co¾ts de main 
dõïuvre faibles qui seraient de lõordre 
de 2% seulement contre 9% chez ses 
deux grands concurrents. Ses marges 
brutes seraient ®galement ®troites, de 
lõordre de 11,5%. En plus, Aldi a obtenu 
de ses fournisseurs quõils emballent 
eux-m°mes les produits selon ses 
d®sirs, lui permettant de gagner du 
temps et dõ®conomiser de lõargent. 
 Dans ces conditions, Aldi, qui 
d®tient actuellement 1% de part de 
march®, pourrait grimper ¨ 4% selon 
les observateurs. Â
Source : The Australian
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e programme pour 2004 porte sur 5 millions de m2 
suppl®mentaires en hausse dõenviron 8%. Au d®but 

de lõexercice, le 1er f®vrier 2003, le g®ant de la distribu-
tion mondiale a annonc® lõouverture de 335 magasins 
nouveaux aux USA dont 50 ¨ 55 discounts, 220 ¨ 230 
supercenters dont 140 seront des d®placements ou des 
agrandissements et les autres des cr®ations. Il pr®voit 
aussi 25 ¨ 30 nouveaux Neighborhood Markets et 35 ¨ 
40 Samõs Clubs. ë lõinternational, 130 ¨ 140 magasins 
verront le jour sur les march®s d®j¨ existants dont une 
trentaine dõagrandissements et de d®placements. Le 31 
ao¾t, le g®ant exploitait 1 494 Wal-Mart Stores, 1 386 
supercenters, 56 Neighborhood Markets, 532 Samõs 
Clubs aux USA et 1 309 unit®s ¨ lõ®tranger dans 10 pays. 
Sõil maintient son taux dõexpansion de 15%, il doublera 
son CA au cours des cinq prochaines ann®es et atteindra 
pratiquement US$ 600 Mds en 2011.
 Pour approvisionner le d®veloppement de ce r®seau, 
WM construira trois entrep¹ts r®gionaux pour les mar-
chandises g®n®rales et deux pour lõalimentaire, soit un 
total de plus de 500 000 m2 de surface.

 Cõest gigantesque dõautant que le besoin de trouver 
des employ®s devient crucial. Dõapr¯s ses estimations, 
44% de son 1,4 million dõemploy®s le quittera cette ann®e 
ce qui veut dire quõil lui faudra embaucher 616 000 per-
sonnes suppl®mentaires pour rester au m°me niveau. En 
plus, entre 2004 et 2008, WM a lõintention de cr®er 800 
000 emplois nouveaux dont 47 000 au niveau direction.
 Cette dominance pose des difþcult®s aux acheteurs, 
aux employ®s, aux communaut®s et m°me ¨ la culture 
am®ricaine. 

- sur le plan ®conomique, cõest la plus grande soci®t® du 
monde avec un CA de US$ 245 Mds en 2002. Selon McKin-
sey, le 8e de ses gains de productivit® a ®t® obtenu ¨ la þn 
des ann®es 90 gr©ce ̈  ses efforts dõefþcacit®. En outre, elle 
a partiellement contribu® au taux tr¯s faible dõinÿation 
depuis ces derniers temps. Ses US$ 12 Mds dõimportation 
depuis la Chine ont repr®sent® le dixi¯me des importa-
tions totales am®ricaines en provenance de ce pays.
- la baisse des salaires : avec 1,4 million dõemploy®s, 
WM joue un grand r¹le dans les conditions de travail 
et les salaires dans le monde. Il a forc® de nombreuses 
usines ¨ sõexpatrier et ses co¾ts de main dõïuvre sont 
20% inf®rieurs ¨ ceux des supermarch®s syndiqu®s.
- au niveau communautaire, il offre des avantages 
importants en pouvoir dõachat mais son efþcacit® con-
traint de nombreux concurrents locaux ¨ fermer leurs 
portes. Chaque nouveau supercenter pourrait entra´ner 

la fermeture de 2 supermarch®s au cours des 5 prochai-
nes ann®es. 
- au niveau culturel : au nom de la protection des con-
sommateurs, il a forc® des revues ¨ cacher certaines de 
leurs couvertures car il consid®rait quõelles exprimaient 
des opinions raciales et les a totalement retir®es de ses 
rayons. Il ne vend pas la pilule du lendemain et les mai-
sons dõenregistrement lui vendent certaines versions 
®dulcor®es de  leurs CD.
- les relations avec les fournisseurs : dans son incessante 
pouss®e vers les prix bas, il entend que toutes les ®cono-
mies soient r®percut®es au consommateur.

 Wal-Mart cõest trois fois Carrefour. Chaque semaine, 
138 millions de clients se rendent dans ses 4 750 maga-
sins. En 2002, 82% des foyers am®ricains y ont fait au 
moins un achat. Au þl des ann®es, il nõa cess® de gagner 
des milliards de dollars en efþcacit® dans sa cha´ne dõap-
provisionnement lui permettant de les r®percuter au 
client. Selon Deloitte Research, il a fait ®conomiser aux 
Am®ricains US$ 20 Mds rien quõen 2002, un chiffre qui 
approche les 100 Mds si lõon songe aux concurrents qui 
ont ®t® oblig®s de sõaligner sur lui. 

 Mais tout nõest pas simple. En tant que plus grand 
employeur priv® non syndiqu® il est largement critiqu® 
pour le niveau de salaires pratiqu® en Am®rique. En 
moyenne, les employ®s, quõil appelle ses ç associ®sè, ont 
gagn® US$ 13 861 par an en 2001 alors que le niveau de 
pauvret® f®d®ral sõ®l¯ve ¨ US$ 14 630 pour une famille 
de trois personnes. Ce ¨ quoi WM r®torque quõil paie des 
salaires ®quivalents ou sup®rieurs ¨ ceux de ses concur-
rents sur 50 march®s am®ricains selon une ®tude r®alis®e 
¨ sa demande. 

 
 Pourtant il est clair que la compagnie affronte une 
s®rie dõoppositions comme le montre la quarantaine de 
proc¯s en cours intent®s par des employ®s contraints ¨ 
travailler en heures suppl®mentaires sans °tre pay®s et un 
cas de discrimination sexuelé En fait, Wal-Mart serait la 
soci®t® la plus admir®e et la plus d®test®e des USA. Elle 
serait la plus admir®e car elle repr®sente 30% du march® 
am®ricain des produits pour la maison, comme le den-
tifrice ou le shampoing, une part qui pourrait atteindre 
50% avant la þn de la d®cennie selon les analystes; WM 
cõest aussi 15 ¨ 20% de toutes les ventes de CD, vid®o et 
DVDé et 15% des ventes de revues, une activit® dans 
laquelle elle sõest lanc®e aux USA depuis le milieu des 
ann®es 90. WM est devenu une force, ç empilant les best-
sellers comme du dentifrice è constate le pr®sident de 
Barnes & Noble, le plus grand libraire du monde.

L
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 WM contr¹le une part croissante de lõactivit® r®alis®e 
par les grandes soci®t®s de produits de consommation 
am®ricaines : 23% des ventes totales de Revlon, 24% de 
Del Monte Foodsé par cons®quent, pour les fournis-
seurs, d®pendre de plus en plus du g®ant est une issue 
primordiale non seulement pour les industriels mais 
aussi pour toute lõ®conomie am®ricaine. 

 Dans le domaine de la concurrence, WM nõest pas 
touch® par le Robinson Patman Act promulgu® en 1936 
pour prot®ger le petit commerce traditionnel contre le 
g®ant Great Atlantic & Paciþc Tea Co, le WM de lõ®po-
que. Cette loi condamnait les prix bas consentis aux 
grosses soci®t®s que ne pouvaient pas obtenir les petits 
d®taillants. Mais WM ne rencontrera pas de probl¯me 
tant quõil en propose aux consommateurs. 
 Pourtant de plus en plus, il se trouve en opposition 
avec ses racines. Car ses plans dõexpansion pr®voient 
de continuer ¨ sortir de lõAm®rique rurale du sud et du 
Middlewest pour p®n®trer les zones urbaines, ses prix 
bas et son offre attirant les citadins tout autant que les 
ruraux. 

 Au plan communautaire, il rencontre des obstacles 
avec le mouvement anti Wal-Mart compos® de groupes 
qui sõopposent ¨ la construction de ses nouveaux maga-
sins et arguent du fait que chaque nouvelle grande sur-
face ne stimule ni lõemploi ni les recettes par les imp¹ts 
fonciers et les taxes sur le CA.

 Pour les syndicats locaux, qui repr®sentent les 
employ®s du commerce alimentaire, il nõest dõautre issue 
que la survie. Chaque nouveau supercenter, son princi-
pal v®hicule dõexpansion, aurait entra´n® la fermeture de 
pr¯s de 13 000 supermarch®s traditionnels am®ricains 
depuis 1992. Con­u sur le mod¯le de lõhypermarch® 
europ®en, WM nõa pas introduit le format aux USA mais 
depuis quõil sõest lanc® en 1988 dans vente de produits 
alimentaires et pharmaceutiques, il repr®sente d®sormais 
79% de la cat®gorie avec 1 386 unit®s et est ainsi devenu 
le plus gros ®picier du pays avec 19% de part de march® 
et le 3e plus gros pharmacien avec 16%.
 
 Au cours des 5 ann®es ¨ venir, WM a lõintention 
dõouvrir un millier de supercenters nouveaux aux USA. 
Selon certains consultants, cette vague propulsera son 
CA en alimentaire et produits apparent®s ¨ US$ 162 
Mds contre US$ 82 Mds aujourdõhui, soit 35% du total 
des ventes alimentaires am®ricaines et 25% des ventes 
de produits pharmaceutiques. Il est clair que ce sera au 
d®triment de concurrents bien ®tablis notamment les 
syndiqu®s qui paient leurs employ®s en moyenne 30% 
de plus que WM. Selon Retail Forward, toute nouvelle 
ouverture de supercenter WM entra´nera la fermeture de 
2 supermarch®s soit 2 000 au total.
 
 Il est clair que le supercenter am®ricain permet des 
®conomies non n®gligeables. En moyenne, il offre des 
prix 14% moins ®lev®s que ses concurrents dõapr¯s UBS 
Warburg. Pourtant cela a un co¾t. Car plus le nombre 
de supermarch®s se r®duit plus loin les clients doivent 

conduire pour trouver un de ses magasins et ils limite-
ront progressivement leurs achats aux marchandises que 
WM choisit de vendre, soit un pourcentage croissant de 
marques propres lesquelles repr®sentent environ 20% de 
ses ventes. 
 
 Ses fournisseurs souffrent aussi en raison de la pres-
sion permanente exerc®e par le g®ant. Il nõimpose pas 
seulement des plannings de livraison et des niveaux de 
stock mais il a aussi une inÿuence de poids sur les sp®ci-
þcations des produits. Au bout du compte, les industriels 
doivent choisir entre concevoir des produits selon eux ou 
selon WM. Pour des raisons ®videntes, il diminue lõac-
cent de sa campagne ç Fabriqu® en Am®rique è, lanc®e 
au milieu des ann®es 80 par son fondateur, Sam Walton. 
Dans ce contexte, il a r®cemment cherch® ¨ r®duire les 
co¾ts en passant des commandes de produits þnis et 
bruts ¨ des fournisseurs ®trangers. Cõest ainsi quõen 
travaillant directement avec une poign®e de fabricants 
de tissu en Asie du Sud-est, il a r®ussi ¨ faire baisser le 
prix de d®tail de ses jeans de marque George, vendus au 
Royaume-Uni et en Allemagne, de US$ 26,67 ¨ 7,85é

 En Allemagne, il sõest implant® en 1997 par lõachat 
pour US$ 1,6 Md de Wertkauf et dõInterspar. Dans ce 
pays, WM est limit® par des lois contraignantes sur le 
discount. En 2002, ses 92 magasins ont perdu US$ 10 mil-
lions selon les estimations et des parts de march®.

 En effet, les prix sont ®troitement contr¹l®s, les lois 
sur le travail sont rigides et les discounters locaux, Aldi 
et Lidl, bien implant®s. Il est interdit de vendre des mar-
chandises ̈  prix co¾tant de sorte que le g®ant ne peut pas 
utiliser sa m®thode des prix bas quotidiens pour attirer 
les acheteurs. En 2000, il sõest fait ç ®pingler è pour °tre 
quand m°me pass® outre. 

 ë son arriv®e dans ce pays, il ®tait d®favoris® car les 
deux cha´nes ®taient d®þcitaires et repr®sentaient moins 
de 3% de part de march®. En plus, le changement de 
leurs enseignes au proþt de celle de Wal-Mart, dont la 
plupart des Allemands nõavait jamais entendu parler, 
nõa pas contribu® ¨ faciliter la situation. Puis ce furent 
des erreurs culturelles. Les Allemands nõaiment pas 
°tre accueillis par des employ®s ¨ leur arriv®e dans les 
magasins. Mais WM ne renonce pas ¨ son exp®rience 
allemande puisquõil construit un hypermarch® ¨ Berlin 
et introduit la gamme vestimentaire George dans tous 
ses magasins de ce pays.

 Au Royaume-Uni, Asda repr®sentait d®j¨ 8,4% du 
march® au moment de sa reprise en 1999 pour US$ 10 
Mds et les deux cultures se sont fondues sans probl¯me. 
Le nom dõAsda a ®t® conserv®. Depuis, il a rattrap® 
Sainsbury pour devenir le second commer­ant alimen-
taire britannique et ses 262 magasins ont enregistr® un 
proþt de US$ 1 Md lõan pass® et les ventes progressent de 
10% par an. Â

Sources : Business Week, Womenõs Wear Daily
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e premier commer­ant alimentaire allemand, qui 
a ouvert 5 cash & carry en Russie depuis 2001 (3 ¨ 

Moscou et 2 ¨ St P®tersbourg), et en pr®voit bien dõautres, 
a compris les besoins dans les grandes villes de ce pays. 
En effet, si le gouvernement sõefforce dõimposer des 
normes de plus haute qualit® et combat la contrefa­on de 
produits de marque, il nõa pas r®ussi ¨ faciliter la situa-
tion aux professionnels des achats alimentaires : trouver 
des produits disponibles, pratiquer des prix stables et 
offrir un bon service ¨ sa client¯le grossiste.
 Les investissements de Metro en Russie font partie 
dõun programme, men® par le groupe de 440 magasins 
dans 25 pays, qui lui a permis de r®aliser pratiquement la 
moiti® de son CA hors dõAllemagne en 2002.

 Dans les villes cl®s du pays, quelques grands com-
mer­ants de d®tail ont ouvert des magasins en LS : ce 
sont notamment ¨ Moscou le Fran­ais Auchan et lõAl-
lemand Ava, þliale de Edeka, qui vient dõimplanter un 
hypermarch® Martkauf de 23 500 m2 offrant 400 000 pro-
duits et Ramstore du groupe turc Ramenka. Autour de St 
P®tersbourg, il faut citer les magasins-entrep¹ts alimen-
taires de Lenta, ¨ la fois commer­ant de gros et de d®tail. 
 Chacun des magasins de Metro comporte un total 
de 20 000 produits : 9 000 en alimentaire et boissons et 
11 000 en marchandises g®n®rales. Compar®s ¨ ses Cash 
& Carry de lõOuest de lõEurope, lõaccent est mis sur les 
produits frais, notamment dans les produits laitiers, les 
l®gumes, le poisson et la viande. Les normes de qualit® 
sont aussi tr¯s ®lev®es. Metro r®mun¯re une ®quipe de 
v®t®rinaires ind®pendants qui fait son rapport ¨ un ser-
vice du gouvernement.

. 
 Metro limite sa client¯le ¨ des membres identiþ®s par 
la Chambre de Commerce. Ce sont des clients plus r®gu-
liers aux paniers 2 ¨ 3 fois plus ®lev®s que dans les maga-
sins de d®tail. Ce sont des exploitants de restaurants, 
dõh¹tels et des traiteurs russes pas tr¯s diff®rents de ceux 
de lõOuest. Ils cuisinent tous les jours, recherchent des 

produits frais et proposent de nouveaux menus selon les 
saisons. Ils sõint®ressent donc beaucoup au rayon pois-
son dont plus de 50% sont frais, les livraisons se faisant 
toutes les semaines en provenance aussi bien de Norv¯ge 
que dõAfrique du Nord et ils se rendent dans les maga-
sins de Metro quotidiennement.
 Au rayon boucherie, la viande fra´che est aussi tr¯s 
recherch®e. Mais les meilleures marges nettes sont r®a-
lis®es avec lõ®picerie s¯che. Le rayon alcool est un rayon 
au fort volume notamment ¨ cause de la vodka mais les 
marges nõy sont pas tr¯s ®lev®es et les produits faciles 
¨ voler. Une boutique s®par®e a ®t® install®e pour les 
vins russes et ®trangers. Lõeau en bouteille est tellement 
recherch®e sur le march® russe que Metro esp¯re avoir sa 
propre marque propre.
 Dans le non alimentaire, on trouve des produits en 
grands conditionnements et des produits individuels 
comme les produits de nettoyage et le papier toilette, 
un grand choix dõ®lectronique, des appareils photos, 
des fournitures de bureau et des jouets. La cible prin-
cipale de ce dernier rayon est le commer­ant sp®cia-
lis®. Lõoffre comporte aussi de petits articles m®nagers, 
limit®s aux machines ¨ caf® et ¨ la fabrication de frites. 
 Metro est approvisionn® ¨ 60% de ses besoins en 
produits locaux car il tient ¨ montrer ¨ sa client¯le et au 
public quõil a pass® des accords avec les Russes.

.
 Sa plate-forme actuelle compte 120 fournisseurs qui 
ne sont pas habitu®s ¨ la logistique et, certains jours, 
Metro compte plus de 200 camions par magasin ce qui 
pose de gros probl¯mes dõencombrement et de circula-
tion. Dõautres soucis sont engendr®s par le traitement 
des transactions, un processus l®g¯rement compliqu® 
en Russie en raison du besoin de facture. Cõest pourquoi 
Metro est en pourparlers avec les ministres des imp¹ts 
et dõautres services du gouvernement aþn de trouver un 
moyen acceptable pour les deux parties et faciliter les 
transactions dõautant que des codes bars impr®cis ne les 
facilitent pas non plus. Â
Source : Lebensmittel Zeitung. 
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ux USA, des capitaux continuent dõ°tre inject®s 
dans lõimmobilier commercial car les investisseurs 

demeurent m®þants vis ¨ vis de tout autre v®hicule dans 
un contexte de reprise ®conomique molle. Le total des 
actifs plac®s dans les fonds dõinvestissement immobilier 
ont augment® de plus de US$ 5,5 Mds au 1er semestre 
2003 et le ÿux des nouveaux fonds en repr®sente plus du 
tiers dõapr¯s Lend Lease Real Estate Investments.
 
 De plus en plus les investisseurs institutionnels et 
priv®s pensent que le commerce est source de stabilit®. 
Les rentabilit®s annuelles des quatre ¨ six prochaines 
ann®es seront, toujours dõapr¯s Lend Lease, de lõordre 
de 7 ¨ 8%. Ce secteur a d®pass® tous les autres types 
de foncier comme le d®montrent la relative stabilit® des 
loyers et le faible taux de vacance. Parmi les 40 premiers 
march®s am®ricains, le taux moyen de vacance dans le 
commerce de d®tail est de 10,5% contre 8,5% voil¨ deux 
ans dõapr¯s une ®tude de Marcus & Millichap et, de leur 
c¹t®, les loyers nõont augment® que de 0,6% ¨ US$ 181,74 
le m2 au second trimestre.
 
 La majorit® des personnes interrog®es pour cette 
®tude, qui sont des investisseurs priv®s, pr®dit un 
sch®ma de stabilit® en 2004 similaire ¨ 2003, plus de la 
moiti® dõentre eux anticipant que les loyers et les valeurs 
du foncier se maintiendront au m°me niveau. 
 
 Une inqui®tude est caus®e par la surench¯re, men®e 
par les centres commerciaux dont un magasin alimen-
taire est la locomotive, dõo½ la surchauffe du march®. 
Les prix sont tr¯s ®lev®s et se situent ¨ des niveaux his-
toriques, dõo½ une baisse de 200 points de base du taux 
de capitalisation au cours des deux derni¯res ann®es. 
Certains experts avancent que leur ®valuation devrait 
°tre r®duite en raison des risques que rencontrent ces 
commer­ants alimentaires face ¨ la menace croissante 
des supercenters (hypermarch®s) de Wal-Mart.
 
 Quand on parle de pr®vision de loyers, les investis-
seurs penchent pour une tendance ¨ la hausse pour les 
centres ¨ dominante alimentaire avec drugstore plus que 
pour tout autre type dõimmobilier commercial.  Environ 
28% des personnes interrog®es indiquent que les loyers 
dans ce type de centres vont augmenter au cours de 
lõann®e ¨ venir contre 20% dans les centres commerciaux 
r®gionaux.

 Bien plus, 32% des personnes sond®es disent quõil 
faut acheter maintenant les centres comportant des 
commer­ants alimentaires et une pharmacie/drugstore 
comme locomotives contre 26% qui pensent que cõest 

le temps de vendre. A lõinverse, 13% seulement croient 
que cõest le moment dõacheter des centres commerciaux 
r®gionaux contre 41% qui estiment quõil faut vendre.
 
 La concurrence des centres de voisinage ¨ dominante 
alimentaire demeure intense. ç Nous voyons des centres 
commerciaux, qui ont pu °tre construits ¨ US$ 1 000 ¨ 
1 100 le m2, vendus aujourdõhui ¨ pr¯s de US$ 2 600 è 
d®clare Jay Brown, un investisseur priv® de lõIllinois qui 
pense investir entre US$ 8 et 12 millions au cours des 18 
prochains mois pour porter son portefeuille commercial 
de 10 000 m2 ¨ 22 000 m2.
 
 Les conclusions de lõ®tude montrent que les inves-
tisseurs nõont pas eu peur de lõaffaiblissement des fon-
damentaux dans lõimmobilier. Ils croient que le march® 
a vraisemblablement atteint le fond et que des jours 
meilleurs sont devant eux. ç Lõimmobilier demeure un 
v®hicule solide pour les investissements et restera intact. 
M°me avec des taux dõint®r°t plus ®lev®s et une plus forte 
concurrence de la part dõautre formes dõinvestissement 
comme les actions. è d®clare Green de Marcus & Millichap. 

 Ce classement est bas® sur la surface totale g®r®e au 
31 d®cembre 2002. Le total a ®t® obtenu en additionnant 
la surface des clients ext®rieurs et la surface de leurs pro-
pres portefeuilles :
- Jones Lang LaSalle  66,15 millions de m2
- CB Richard Ellis  63,51
- Trammell Crow  46,36
- Colliers International 29,93
- Cushman & Wakeþeld 28,81
- Insignia  22,60
- NAI  21,15
- Prologis  18,95
- Simon Property  17,17
- Lincoln Property   16,56

sources : National Real Estate Investor, Retail Trafþc

A

-1 abonnement 500 Euros 
- 2 abonnements 320 = - 36 %
- 3 ¨ 5 abonnements 240 = - 52 %
- 6 ¨ 9 abonnements 220 = - 56 %
- 10 et +  abonnements            2.000 = - 60 % Tarif de base
 licence annuelle 


