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REPORTING D’ACTIVITE 2017 DE FONCIERE FORESTIERE 
 
 

La Foncière Forestière a continué en 2017 à étendre son domaine en achetant avec le GFF Vatel un nouveau 

massif de plus de 60 ha, la forêt de Chastel, située en Haute Loire.  Cette nouvelle forêt complète très bien nos 

actifs, à la fois en terme géographique et en terme d’essences (90 % de sapins de Vancouver). 

 

  
En 2017, nous avons pour la première fois fait expertiser nos plus anciennes forêts (achetées en 2010-2011) par 

un cabinet externe, l’expert forestier Roland SUSSE, afin de mieux refléter la valeur de nos actifs dans le bilan de 

la société. Ce type de revalorisation n’intervient que tous les 5 ans environ, d’une part à cause de son coût, 

d’autre part parce que cela n’aurait pas de sens de le faire chaque année, la valeur des forêts variant peu d’une 

année sur l’autre. 

 

Cette revalorisation est significative puisque nous avons constaté au total une augmentation des actifs de 

+700 K€. 

- La forêt du Veyton est revalorisée de 2 051 K€ à 2 412 K€ (+17,6 %) 

- La forêt d’Annay est revalorisée de 1 978 700 € à 2 300 000 € (+16,3 %) 

- La forêt du Bois du pied est revalorisée de 718 890 € à 736 000 € (+2,4 %) 

 

Cette revalorisation n’apparaît pas comptablement dans le compte de résultat mais à l’actif du bilan. 

 

L’actif net par action est ainsi passé de 90,11 € en 2016 à 98,2 € en 2017, soit une augmentation de +9 %.  
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Cela prouve d’une part notre prudence dans la valorisation des actifs de Foncière Forestière et d’autre part notre 

capacité à acheter des forêts à des prix raisonnables, de marché, sans pression d’investissement. Nous savons 

être patients et avons en permanence une trésorerie disponible pour réaliser des acquisitions dans de bonnes 

conditions. 

 

Nous privilégions également depuis plusieurs années les actifs forestiers situés entre 50 et 100 ha : au-delà, les 

forêts sont rares, très chères et avec une concurrence féroce de gros institutionnels ; en deçà, les forêts sont trop 

parcellées ou petites et difficiles à exploiter et donc à rentabiliser. 

 

 

Evolution de l’actif net par action depuis 2010 :  

 

 
 

Répartition de l’actif forestier de Foncière Forestière en 2017 :  
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Marché de la forêt en 2017 :  

 

Le prix des forêts a été stable en 2017 à 4 100 € / ha (+0,2%). 

 
Cette stabilité cache des évolutions contrastées selon les régions forestières et la qualité des forêts. 
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Le niveau des transactions est inédit à 1,5 Milliard € (130 900 ha échangés en 18 470 transactions), prouvant que 

la forêt constitue un véritable actif financier à part entière. 

L’indicateur le plus pertinent pour Foncière Forestière est celui des forêts non bâties de +50 ha. Nos prix de 

revient sont totalement en phase avec le marché. 

 
 

Estimation des tonnes de CO2 captées par les forêts de Foncière Forestière en 2017 :  

 

La forêt constitue une vraie arme contre le réchauffement climatique. Les forêts sont les plus grands puits de 

carbone d’Europe et la sylviculture est le secteur le plus susceptible d’éliminer assez de carbone de l’atmosphère 

pour atteindre l’objectif de réduction des émissions nettes de 40 % d’ici 2030, par rapport aux niveaux de 1990, 

fixé par l’accord de Paris. 

 

En 2017, nous estimons que les cinq massifs forestiers de Foncière Forestière ont permis de capter 239 000 

tonnes de CO2 (sur la base des statistiques de captage des sols, de la biomasse résineux et de la biomasse 

feuillus). 

 

Un Français émet en moyenne 5,2 tonnes d'équivalent CO2 par an (source Banque Mondiale 2013). C’est donc 

l’équivalent de l’émission annuelle de CO2de 46 000 personnes  que les forêts de Foncière Forestière ont 

permis de capter en 2017.  
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 Le  

 

Commentaires sur les comptes annuels 2017 :  

 

Le Chiffre d’Affaires a été faible en 2017 à 64,5 K€ contre 199,5 K€ en 2016 car nous avons préféré décaler 

certaines ventes de bois sur l’exercice 2018. Les ventes de 2018 seront donc beaucoup plus dynamiques tout en 

respectant bien entendu les équilibres biologiques des forêts.  

 

Les charges d’exploitation sont très bien maîtrisées et ont baissé de 12,4 % à 273,2 K€.  

 

Grâce aux produits de placement de la trésorerie, le résultat net s’affiche en perte de -150,4 K€ mais ne tient pas 

compte de la revalorisation des forêts de +700 K€ (celle-ci est comptabilisée dans l’accroissement de l’actif). 

Il nous faudra réaliser dans le futur un résultat de +186 K€ pour pouvoir distribuer des dividendes ; nous nous 

approchons donc du but.  

 

Le bilan et le compte de résultat 2017 vous sont fournis ci-dessous :  

 

 

 

 



    6 
 

 FONCIERE FORESTIERE / SCA au capital de 10 170 200 euros  
24 rue de Clichy 75009 Paris / Tél. 01 40 15 61 77 / Fax 01 80 18 91 49 / Email : contact@fonciereforestiere.com / Site : www.fonciereforestiere.com 

 
 



    7 
 

 FONCIERE FORESTIERE / SCA au capital de 10 170 200 euros  
24 rue de Clichy 75009 Paris / Tél. 01 40 15 61 77 / Fax 01 80 18 91 49 / Email : contact@fonciereforestiere.com / Site : www.fonciereforestiere.com 

 
 

 



    8 
 

 FONCIERE FORESTIERE / SCA au capital de 10 170 200 euros  
24 rue de Clichy 75009 Paris / Tél. 01 40 15 61 77 / Fax 01 80 18 91 49 / Email : contact@fonciereforestiere.com / Site : www.fonciereforestiere.com 

 
 



    9 
 

 FONCIERE FORESTIERE / SCA au capital de 10 170 200 euros  
24 rue de Clichy 75009 Paris / Tél. 01 40 15 61 77 / Fax 01 80 18 91 49 / Email : contact@fonciereforestiere.com / Site : www.fonciereforestiere.com 

Compte-rendu d’activité 2017 de la forêt du Veyton - 1189 ha communes d’Allevard et de Pinsot (Isère):  

 

    
 

 

La propriété est située dans le département de l'Isère sur les communes suivantes :  

- Allevard      664,4 ha  

- Pinsot          525,5 ha  

  

Elle a été visitée pour expertise le 27 octobre 2017, par MM Susse Roland et Jean-Baptiste, Experts forestiers, M 

Christophe Duchesne, Technicien forestier, en présence de M Eric Boittin, gestionnaire de la propriété. La forêt 

est bien percée par des pistes accessibles aux camions et d'autres ouvertes aux engins de débardage, ce qui 

permet le défruitement sans câblage d'une grande partie des zones productives.  

  

Valeur des peuplements : 

La végétation appartient à l'étage montagnard caractérisé par la présence du hêtre, du sapin et de l'épicéa lequel 

domine au-dessus de 1 400 m. Le plan simple de gestion indique qu'au relief très accidenté correspond une forêt 

très variée, avec 618 ha de surface boisée et 572 ha de surface non productive.  

Les parcelles résineuses pures ou dominantes représentent 559 ha. Ils sont de densité irrégulière et ne sont pas 

toujours facilement accessibles. Deux séries sont identifiables : la partie inventoriée et la partie estimée à vue.  

 

Partie inventoriée : 364 ha  

À l'occasion des passages en coupes un dénombrement des arbres a été réalisé, ce travail concernait 364 ha, 

réalisé au fur et à mesure du passage en coupe. Nous disposons ainsi de relevés effectués entre 2002 et 2010, 

complétés par les relevés des coupes vendues postérieurement.   

Ces éléments paraissent d’une bonne fiabilité pour actualiser les volumes de l’époque, sur lesquels nous avons 

appliqué un accroissement de 2,75 %, puis déduits les coupes vendues plus récemment.   

  

Partie estimée à vue : 195 ha  

Pour cette partie, il a été procédé à des analyses photogrammétriques à partir du Système d'Information 

Géographique pour définir des superficies homogènes, complétées par nos appréciations de volumes unitaires de 

terrain.    

Enfin, il restera à déduire de l'ensemble, la valeur des coupes vendues entre 2011 et 2017.  

 Les feuillus n'ont pas été exploités et leur volume est simplement tiré de l'inventaire et actualisé. Ils ont peu de 

signification sur les zones non inventoriées.  

Il existe encore quelques plantations résineuses (mélèze) estimées sur une base forfaitaire à l'hectare.  
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Valorisation du fonds : 

 

Nous retiendrons pour la forêt, la méthode habituelle d’estimation en valeur vénale directe consistant à examiner 

séparément la valeur des éléments, à savoir, valeur du Fonds, valeur du Capital Cynégétique, valeur du Capital 

Superficie.  

  

La valeur du Fonds est déterminée par analogie avec des références ou transactions que nous avons eues à 

connaître et intègre à la valeur du sol, la situation régionale, la fertilité de la station, la qualité de la desserte.   

  

Le Capital Cynégétique est tiré de la valeur locative de la chasse, capitalisée au denier 10. Il est complété par les 

autres revenus issus de sources diverses.  

  

Le Capital Superficie correspond à la valeur des peuplements :  

Aux volumes sont affectés des prix unitaires tels qu’ils apparaissent dans le négoce actuel des coupes de bois sur 

pied.   

Il s'agit alors d'une valeur dite mobilière qui doit subir une diminution dite décote immobilière qui permet de 

passer de la valeur mobilière à la valeur immobilière du peuplement. Le montant de cette décote tient compte :  

-  de la réglementation forestière qui limite les prélèvements,  

- des risques climatiques, cryptogamiques et accidentels qui font disparaître une partie des bois avant leur 

récolte,  

- des risques commerciaux liés au long terme et à la variation des cours,  

- des frais de notaire et d’enregistrement qui sont dus sur la superficie mais pas sur la vente de coupes.  

- de l'appréciation un peu grossière qui a été faite des volumes de bois.  

  

Nous considérons que l’appréciation de ces facteurs doit se traduire par une décote que nous chiffrons à 20 %. 

 

Valorisation globale au 31/12/2017 : 2 412 000 € (contre 2 051 400 € en 2016, 2 032 400 € en 2015 et 2 008 400 € 

en 2014). 
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Compte-rendu d’activité 2017 de la forêt d’Annay - 213 ha sur la commune d’Annay (58) :  
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Valeur des peuplements : 
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Valorisation du fonds : 

 

 
 

Valorisation globale au 31/12/2017 : 2 300 000 € (contre 1 978 700 € en 2016, 1 939 300 € en 2015 et 1 898 100 € 

en 2014). 
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Compte-rendu d’activité 2017 de la forêt du Bois du pied - 112 ha commune de Saint Prix : 
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Valeur des peuplements : 

 

 
 

 
 

 
 

Valorisation du fonds : 
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Valorisation globale au 31/12/2017 : 736 000 € (contre 718 890 € en 2016, 700 390 € en 2015 et 696 620 € en 

2014). 

 

 

 
 

 

Compte-rendu d’activité 2017 de la forêt du Bois de l’Impérant - 72 ha commune de Guitté et Médéréac : 

 

  
 

Description de la forêt : 

 

Cette forêt a été acquise à 56 % par Foncière Forestière et à 44 % par le GFF Vatel. 

Le bois de l’Impérant est principalement composé de futaie feuillue. Les essences dominantes sont le Chêne et le 

Châtaignier, accompagnés des bois blancs (Tremble et Bouleau). Les résineux sont principalement représentés par 

le Sapin Pectiné.  La forêt est également composée de nombreux bois précieux (Frêne, Merisier, Alisier, Tilleul, 

Poirier, Pommier).   

Ces peuplements sont sains, vigoureux avec une présence homogène de baliveaux et régénération naturelle. 

Le bois de l’Impérant est classé en espace boisé à conserver. 

Le Plan Simple de Gestion actuel a été agréé pour la période 2006 – 2020. 

Une route communale goudronnée coupe le Nord du bois sur 430 mètres. Une place de dépôt est présente au 

Sud de cette route. Des chemins de terres bordent le bois sur environs 1100 mètres. 
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Valeur des peuplements : 

Il n’y a pas eu encore de vente sur ce massif puisqu’elle a été acquise fin 2016.  

 

Valorisation du fonds : 

Le loyer de chasse a été fixé à 3500 € pour la saison 2016/2017 et sera indexé sur les baux de chasse domaniaux 

avec comme référence 3500 €. 

 

Valorisation globale au 31/12/2017 : 602 800 € comme en 2016. 

 

 
 

 

 

Compte-rendu d’activité 2017 de la forêt de Chastel - 60ha en Haute-Loire : 

 

 
 

Description de la forêt : 

 

Cette forêt a été acquise à 50 % par Foncière Forestière et à 50 % par le GFF Vatel. 
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L’ensemble forestier constitue une surface totale de 60ha 56a 99ca. La forêt se situe dans la grande région 

forestière « Livradois-Forez », près de Clermont-Ferrand, à une altitude comprise entre 700m et 1000m. Le climat 

est de type montagnard et se caractérise par une pluviométrie variant de 700mm à 1000 mm avec une 

température moyenne annuelle avoisinant les 8°C. 

 

Valeurs des peuplements 

Plus de 90% des 60 hectares est constitué de sapin de Vancouver, Epicea commun et de Sapin pectiné de grande 

et moyenne circonférence. Le sous-sol porte des sols bruns forestiers avec des zones bien pourvues en argiles et à 

bonne capacité de rétention d’eau ce qui convient bien à des essences forestières telles que l’épicea commun, le 

douglas ou le sapin pectiné. 

La forêt est constituée en grande partie de futaies régulières résineuses âgées d’environ 30 ans d’épicéa, de sapin 

pectiné ou de sapin de Vancouver avec une densité d’environ 900 tiges/ha pour un diamètre d’environ 25/30 à 

1m30. 

La sylviculture ayant été insuffisante dans cette partie de la forêt, il va être nécessaire d’effectuer des coupes 

rapidement afin d’éclaircir le peuplement pour permettre aux plus belles tiges de se développer dans les 

meilleures conditions. Il est également envisagé d’irrégulariser le peuplement pour permettre une diversification 

des classes d’âges et envisager une régénération naturelle des parcelles. 

Une place de dépôt a d’ailleurs récemment été mise en place afin de faciliter la sortie du bois de la parcelle et son 

stockage. 

 

Le reste de la forêt est constituée de futaie irrégulière résineuse de sapin pectiné avec une plus forte 

représentation des gros bois. Le caractère irrégulier de cette partie de la forêt va permettre de pratiquer des 

coupes plus fréquemment sans pour autant détériorer l’équilibre écologique de la forêt. 

Les quelques parcelles de feuillue et de taillis sont adaptées à la production de bois de chauffage. 

 

Valorisation globale au 31/12/2017 : 255 000 €. 
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 Point sur la nouvelle législation fiscale (depuis la loi de finances 2018) :  

 

- Réduction IFI : les souscriptions dans les PME permettant de réduire l’IFI sont désormais supprimées. 

Seuls les dons permettent éventuellement de bénéficier d’une réduction d’IFI. 

- Exonération IFI : Foncière Forestière étant une PME commerciale (vente de bois), votre investissement 

dans Foncière Forestière est exonéré à 100 % et sort totalement de l’assiette IFI. 

- Réduction d’impôt sur le revenu : Foncière Forestière reste éligible à la réduction d’IR à hauteur de 18 % 

du montant de votre souscription (en contrepartie d’un risque de perte en capital et d’un risque de non 

liquidité) et dans la limite du plafonnement des niches fiscales. Veillez à consulter votre conseiller en 

gestion de patrimoine habituel avant toute souscription. 

 

 

Nous sommes à votre disposition pour toute question et tout complément d’information. 

 

La gérance de Foncière Forestière. 

 

 

 

 

 

A propos de Vatel Capital 
Société de gestion indépendante et entrepreneuriale agréée par l’AMF, Vatel Capital est spécialisée dans 
l’accompagnement des PME françaises de croissance cotées et non cotées. Avec 350 M€ d’actifs sous gestion, elle 
s’appuie sur une équipe de gérants travaillant ensemble depuis plus de dix ans. Elle investit dans des entreprises 
de nombreux secteurs, notamment ceux de la santé, des énergies renouvelables, des services aux entreprises et 
d’Internet et propose également une offre financière sur les actifs tangibles tels que la forêt, les terres agricoles 
et les énergies renouvelables. 

Vatel Capital a été lauréat en 2011 des Tremplins Morningstar de la société de gestion de portefeuille la plus 
dynamique, dans la catégorie « non coté » et en 2015 et 2018 du Lipper Fund Award obtenu pour le FCP Vatel 
Small Caps Flexible. En janvier 2016 et 2017, Vatel Capital est notée 4 étoiles par Gestion de Fortune pour sa 
qualité de service. En mars 2017, Vatel Capital est élue 3ème société préférée des CGPI dans la catégorie "Capital 
Investissement" 
 
Pour plus d’informations : www.vatelcapital.com 

 

 


