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Analyse de l’activité et des résultats consolidés5.1

PRINCIPAUX AGRÉGATS DU COMPTE DE RÉSULTAT5.1.1

Les informations comparatives du compte de résultat et du
tableau des flux de trésorerie consolidés présentées dans ce
document ont été retraitées pour refléter le classement en
activité abandonnée de Carrefour Chine conformément à la
norme IFRS 5 – Actifs non courants détenus en vue de la vente et
activités abandonnées. Ces retraitements sont décrits en note 5
des comptes consolidés.

Pour mémoire, au 31 décembre 2018, l’activité Magasins de
proximité intégrés France avait été classée en activité
abandonnée conformément à la norme IFRS 5.

La norme IFRS 16 – Contrats de location et l’interprétation
IFRIC 23 – Incertitude relative aux traitements fiscaux, ont été
appliquées au 1er janvier 2019. La période comparative présentée
n’a pas été retraitée conformément aux dispositions transitoires
d’IFRS 16.

L'Argentine est considérée comme une économie en
hyperinflation au sens des normes IFRS. Ainsi les dispositions de
la norme IAS 29 – Information financière dans les économies
hyperinflationnistes sont applicables dans les comptes consolidés
au 31 décembre 2019. Les données comparables de l’exercice
2018 incluent également l’ajustement relatif à l’hyperinflation.

(en millions d'euros) 2019
2018 retraité

IFRS 5 Évol. en %

Évol. en % à
taux de
change

constants

Chiffre d'affaires hors taxes 72 397 72 355 0,1 % 3,3 %

Marge des activités courantes 16 088 16 154 (0,4) % 3,6 %

en % du chiffre d'affaires 22,2 % 22,3 %

Frais généraux et amortissements (13 999) (14 216) (1,5) % 2,9 %

Résultat opérationnel courant 2 088 1 937 7,8 % 8,8 %

Résultat opérationnel courant avant amortissements (ROCDA) 4 417 3 403 29,8 % 32,0 %

Résultat opérationnel courant après quote-part dans les 
résultats MEQ 2 090 1 952 7,1 % 8,0 %

Produits et charges non courants (1 030) (1 129) (8,8) % (6,9) %

Résultat financier (338) (258) 31,1 % 30,9 %

Impôt sur les résultats (504) (529) (4,8) % (1,8) %

Résultat net des activités poursuivies – part du Groupe 32 (187) 117,0 % 105,8 %

Résultat net des activités abandonnées – part du Groupe 1 097 (373) 394,0 % 394,2 %

RÉSULTAT NET, PART DU GROUPE 1 129 (561) 301,4 % 297,7 %

CASH-FLOW LIBRE (1) 582 636

DETTE NETTE (2) 2 615 3 510

Le cash-flow libre (pre-IFRS 16) est le solde net de l’autofinancement (comprenant les loyers des baux immobiliers et mobiliers) avant coût de (1)
l’endettement financier net, de la variation du besoin en fonds de roulement et des investissements opérationnels.
La dette nette n'inclut pas les passifs relatifs aux contrats de location-financement (cf. note 2.2).(2)

Pour mémoire, l’endettement net s’établissait à 3 785 millions
d’euros au 31 décembre 2018 et à 3 510 millions d’euros en
excluant les passifs relatifs à des contrats de
location-financement, selon la norme IAS 17.

Le chiffre d’affaires 2019 hors taxes s’élève à 72,4 milliards■
d’euros, soit une hausse de 3,3 % à taux de change constants et
2,1 % retraitée de l’application de la norme IAS 29.

Le résultat opérationnel courant avant amortissements■
(ROCDA) du Groupe atteint 4 417 millions d’euros, en
amélioration de 32 % à taux de changes constants. Pre-IFRS 16
et IAS 29, il s’établit à 3 485 millions d’euros en 2019 contre
3 415 millions d’euros en 2018, soit une amélioration de 3,4 % à
taux de changes constants.

Le résultat opérationnel courant s’établit à 2 088 millions■
d’euros, en hausse de 8,8 % à taux de change constants.
Pre-IFRS 16 et IAS 29, il s’établit à 2 080 millions d’euros en
2019 contre 1 971 millions d’euros en 2018, soit une
amélioration de 7,4 % à taux de changes constants.

Le résultat opérationnel non courant est une charge nette de■
- 1 030 millions d’euros, en amélioration de 99 millions d’euros
par rapport à 2018, principalement liée aux coûts de
réorganisation (qui représentent - 549 millions d’euros).

La charge financière nette s’établit à - 338 millions d’euros, en■
hausse de - 80 millions d’euros par rapport à l’année
précédente. Cette hausse intègre - 107 millions d’euros
d’intérêts nets relatifs aux contrats de location suite à la
première application de la norme IFRS 16 – Contrats de
location, partiellement compensée par davantage de produits
de cession d’actifs.

La charge d’impôt sur les résultats s’élève à - 504 millions■
d’euros, fortement impactée par les éléments exceptionnels
annuels.

Le résultat net des activités poursuivies – part du Groupe,■
ressort à 32 millions d’euros en amélioration de 219 millions
d’euros en comparaison du résultat 2018 retraité IFRS 5.
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Le résultat net des activités abandonnées – part du Groupe,■
s’établit à 1 097 millions d’euros, à comparer à - 373 millions
d’euros en 2018 et reflète principalement la plus-value
enregistrée suite à la cession de la filiale Carrefour Chine. Le
résultat net des activités abandonnées 2018 incluait
- 297 millions d’euros relatifs à la sortie du périmètre des
magasins ex-Dia.

En conséquence, le résultat net, part du Groupe, est un■
bénéfice de 1 129 millions d’euros en 2019, à comparer à une
perte de - 561 millions d’euros en 2018.

Le cash-flow libre (pre-IFRS 16) s’élève à 582 millions d’euros■
contre 636 millions d’euros en 2018. Post IFRS 16, le cash-flow
libre en 2019 s’élève à 1 686 millions d’euros et n’inclut pas les
loyers conformément à l’application de cette norme à partir du
1er janvier 2019.

ANALYSE DES PRINCIPAUX POSTES DU COMPTE DE RÉSULTAT5.1.2

Les secteurs opérationnels correspondent aux pays dans lesquels le Groupe exerce ses activités, regroupés en zones géographiques,
auxquelles s’ajoutent les « fonctions globales » qui regroupent les holdings et autres sociétés hébergeant des activités de support
administratif, financier et commercial.

Chiffre d'affaires HT par zone géographique

(en millions d'euros) 2019
2018 retraité

IFRS 5 Évol. en %

Évol. en %
à taux de change

constants

France 34 765 35 615 (2,4) % (2,4) %

Europe (hors France) 20 999 21 076 (0,4) % (0,1) %

Amérique latine 14 665 13 809 6,2 % 23,4 %

Asie (Taïwan) 1 968 1 855 6,1 % 3,2 %

TOTAL 72 397 72 355 0,1% 3,3 %

Le groupe Carrefour a réalisé un chiffre d’affaires hors taxes de
72,4 milliards d’euros, en hausse de + 3,3 % à taux de change
constants et + 2,1 % retraitée de l’application de la norme IAS 29.

La baisse du chiffre d’affaires en France de - 2,4 % est■
essentiellement due à des effets essence et périmètre. À
magasins comparables (1), le chiffre d’affaires est stable, avec
des ventes alimentaires en croissance tandis que les ventes
non-alimentaires ont diminué. La baisse des ventes en
hypermarchés reflète notamment l’impact des initiatives pour
regagner de la compétitivité, telles que les investissements en
prix permanents, le développement des produits à marque
Carrefour dont le prix est inférieur à celui des marques
nationales, la réduction des surfaces non-alimentaires
sous-productives et l’arrêt de certaines catégories. Les formats
de supermarché et de proximité continuent d’afficher une
bonne dynamique. Le Bio et le e-commerce alimentaire sont
en forte croissance.

En Europe hors France, le chiffre d’affaires est stable à changes■
constants en 2019, avec une amélioration séquentielle,
notamment tirée par le retour à la croissance de l’Espagne.
L’environnement reste très compétitif en Italie et en Belgique
où le Groupe a initié des investissements prix. La croissance se
poursuit à un rythme soutenu en Pologne et en Roumanie.

En Amérique latine, les ventes sont en croissance de + 23,4 % à■
changes constants, reflétant la solide dynamique commerciale
au Brésil et en Argentine. Au Brésil, la croissance est également
portée par le développement du e-commerce, une expansion
soutenue du cash & carry ainsi que la progression en volume
des services financiers. En Argentine, dans un contexte
macroéconomique difficile, le succès des initiatives
commerciales a soutenu la croissance des ventes, avec des
volumes en hausse.

La zone Asie correspond à l’activité de Carrefour Taïwan,■
compte tenu de la classification de la Chine en activités
abandonnées en application de la norme IFRS 5. Les ventes de
Taïwan progressent de + 6,1 % à changes courants et + 3,2 % à
changes constants.

(1) La croissance à magasins comparables est composée des ventes générées par les magasins ouverts depuis au moins 12 mois, fermetures
temporaires exclues. Elle s’entend à changes constants, hors essence et hors effet calendaire, et hors impact IAS 29.
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Chiffre d'affaires HT par zone géographique – contribution au total du Groupe

(en %) 2019 (1) 2018 retraité IFRS 5

France 46,5 % 49,2 %

Europe (hors France) 28,2 % 29,1 %

Amérique latine 22,8 % 19,1 %

Asie (Taïwan) 2,6 % 2,6 %

TOTAL 100 % 100 %

À taux de change constants.(1)

À taux de change constants, la part du chiffre d’affaires réalisé à l’international continue à progresser pour s’établir à 53,5 %, à comparer
à 50,8 % en 2018 retraité IFRS 5.

Résultat opérationnel courant par zone géographique

(en millions d'euros) 2019
2018 retraité

IFRS 5 Évol. en %

Évol. en %
à taux de change

constants

France 547 466 17,3 % 17,3 %

Europe (hors France) 657 664 (1,1) % (0,9) %

Amérique latine 833 767 8,6 % 11,4 %

Asie (Taïwan) 83 77 7,8 % 4,9 %

Fonctions globales (32) (38) (15,3) % (13,8) %

TOTAL 2 088 1 937 7,8 % 8,8 %

En 2019, le résultat opérationnel courant s’établit à 2 088 millions
d’euros, en hausse de 151 millions d’euros (+ 8,8 % à taux de
change constants et + 7,4 % pre-IAS 29 et pre-IFRS 16 à taux de
change constants). Il intègre l’impact défavorable de - 31 millions
d’euros suite à l’application de la norme IAS 29 en Argentine ainsi
que l’impact favorable de 40 millions d’euros lié à la première
application de la norme IFRS 16. En 2018, il intégrait - 33 millions
d’euros liés à l’application de la norme IAS 29.

Le résultat opérationnel courant de la France de 2019 s’établit à
547 millions d’euros, en hausse de + 17,3 % (+ 15,6 % pre-IFRS 16)
par rapport à 2018. La marge opérationnelle progresse à 1,6 %
contre 1,3 % en 2018 (soit 1,6 % contre 1,3 % pre-IFRS 16). Cette
hausse reflète :

d’une part, la dynamique de baisse de coûts et de■
transformation des organisations et l’amélioration des
conditions d’achats marchands et non-marchands ;

d’autre part, les investissements en compétitivité prix, dans■
l’attractivité de son offre, les services et le digital.

Le résultat opérationnel courant de la zone Europe hors France
atteint 657 millions d’euros, contre 664 millions d’euros en 2018.
Cette évolution reflète :

une performance solide en Espagne et en Europe de l’Est, où le■
modèle commercial confirme son attractivité ;

la croissance atone en Italie et en Belgique, où des■
investissements substantiels en compétitivité ont été engagés,
en partie compensés par des baisses de coûts plus importantes
au second semestre avec la finalisation des plans de départ.

Retail et Atacadão, ainsi que la progression rapide des services
financiers. En Argentine, la mise en œuvre du plan de
transformation et de reconquête commerciale continue de
porter ses fruits avec un résultat opérationnel en croissance.

Le résultat opérationnel courant de l’Amérique latine s’élève à
833 millions d’euros, soit une progression de + 11,4 % à changes
constants (+ 10,0 % pre-IFRS 16 et pre-IAS 29 à changes
constants). Au Brésil, avec une forte croissance du chiffre
d’affaires, le résultat opérationnel courant est en hausse de 8,1 %
à change constants (+ 6,5 % pre-IFRS 16 à change constants).
Cela traduit le succès des initiatives commerciales chez Carrefour

À Taïwan (Asie), la rentabilité s’améliore de nouveau avec un
résultat opérationnel courant qui progresse de 77 millions d’euros
en 2018 à 83 millions d’euros en 2019, avec une marge
opérationnelle stable à 4,2 % (4,3 % contre 4,2 % pre-IFRS 16).
Cette progression reflète la bonne dynamique de croissance,
l’expansion et le strict contrôle des coûts.

Amortissements

Les amortissements des immobilisations et immeubles de
placement se sont élevés à - 1 361 millions d’euros en 2019
contre - 1 395 millions d’euros en 2018 retraité IFRS 5.

Les amortissements des droits d’utilisation des immobilisations
corporelles et immeubles de placement se sont élevés à
- 733 millions d’euros en 2019 en application de la norme IFRS 16
à partir du 1er janvier 2019.

En prenant en compte les amortissements des immobilisations
logistiques et des droits d’utilisation IFRS 16 des immobilisations
logistiques inclus dans le coût des ventes, le total des
amortissements comptabilisés au compte de résultat s’élève à
- 2 328 millions d’euros en 2019 (contre - 1 465 millions d’euros
en 2018 retraité IFRS 5). Cette hausse est totalement imputable à
la première application de la norme IFRS 16.

Quote-part dans les résultats nets 
des sociétés mises en équivalence

La quote-part revenant au Groupe dans le résultat net des entités
mises en équivalence est un bénéfice de 2 millions d’euros,
contre un bénéfice de 14 millions d’euros en 2018 retraité IFRS 5.
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Produits et charges non courants

Sont comptabilisés en produits et charges non courants certains éléments significatifs à caractère inhabituel de par leur nature et leur
fréquence tels que des dépréciations d’actifs non courants, les résultats de cession d’actifs non courants, des coûts de restructuration et
des charges liées à des réestimations de risques d’origine ancienne, sur la base d’informations ou d’éléments dont le Groupe a eu
connaissance au cours de l’exercice.

Le résultat non courant est une charge nette de - 1 030 millions d’euros en 2019.

Il se décompose de la manière suivante :

(en millions d'euros) 2019 2018 retraité IFRS 5

Résultat de cession d'actifs 28 57

Coûts de réorganisation (549) (708)

Autres produits et charges non courants (308) (289)

Résultat non courant avant dépréciations et pertes sur actifs (830) (939)

Dépréciations et pertes sur actifs (200) (189)

dont dépréciations et pertes sur goodwill (1) (3)

dont dépréciations, pertes sur actifs corporels et incorporels et autres (200) (187)

PRODUITS ET CHARGES NON COURANTS (1 030) (1 129)

Dont :

total des produits non courants 343 132

total des charges non courantes (1 373) (1 262)

Hormis la cession des actifs détenus par Cargo Property Assets
intervenue en octobre 2019 et ayant généré un résultat de
cession post IFRS 16 de 45 millions d’euros environ (cf. note 2.3
des comptes consolidés au 31 décembre 2019), le résultat de
cession de l’exercice 2019 est composé de plus et moins-values
réalisées dans le cadre de diverses cessions d’actifs, notamment
en France et en Italie (comme en 2018).

Les coûts de réorganisation comptabilisés en 2019 découlent des
plans de rationalisation des structures initiés dans le cadre du
premier pilier du plan de transformation « Carrefour 2022 ». La
charge comptabilisée en résultat non courant correspond
principalement aux indemnités payées ou à payer dans le cadre :

du plan de transformation concernant les hypermarchés en■
France (rupture conventionnelle collective) avec près de
3 000 dossiers validés à fin 2019 ;

des mesures de réorganisation implémentées en Italie■
concernant le siège ainsi que les différents formats de magasin
ayant conduit au départ de plusieurs centaines de salariés.

Les provisions restant comptabilisées au 31 décembre 2019 au
titre de ces plans seront, pour l’essentiel, décaissées en 2020.

La charge comptabilisée sur l’exercice 2018 comprenait
principalement les coûts liés aux plans de départs volontaires en
France et en Argentine ainsi qu’aux mesures de réorganisation en
Belgique.

Les autres produits et charges non courants enregistrés en 2019
ont principalement concerné le Brésil et la France.

Au Brésil, les produits et charges non courants découlent en
particulier des deux décisions suivantes :

états de crédits ICMS portant sur des « produits de base ». En
conséquence de cette décision, une provision (y compris les
intérêts et pénalités) a été enregistrée dans les comptes en
contrepartie d’une charge non courante visant à couvrir les
contentieux fiscaux existants ainsi que les exercices encore
soumis potentiellement à contrôle fiscal ;

en mai 2019, la Cour Suprême a rendu une décision■
défavorable de « modulation » sur le sujet des transferts entre

en juin 2019, suite à une décision de justice favorable et■
définitive, des crédits PIS-COFINS relatifs à des exercices
antérieurs ont été reconnus en contrepartie d’un produit non
courant.

En France, des changements d’estimation dans le calcul du coût
du risque de Carrefour Banque ont été opérés en 2019, ayant
conduit au rehaussement global des provisions enregistrées au
31 décembre sur certaines catégories d’encours clients,
notamment les clients dont les dossiers ont été validés par les
commissions de surendettement au cours des années passées.
Ce rehaussement reflète notamment le surcroît d’expérience
engrangé en 2019 relatif aux impacts défavorables des
changements de réglementations récents ayant concerné cette
typologie de clients.

En 2018, les autres produits et charges non courants avaient
également concerné la France et le Brésil. En France, un
supplément d'intéressement de 350 euros et un bon d'achat de
150 euros avaient été octroyés en avril 2018 à tout salarié
bénéficiaire de la participation 2017. Au Brésil, des dépréciations
de certains crédits ICMS, relatifs à la taxe sur la distribution des
biens et des services, avaient été comptabilisées en 2018.

Résultat opérationnel

Le résultat opérationnel s’établit à 1 060 millions d’euros en 2019,
à comparer à 823 millions d’euros en 2018 retraité IFRS 5.
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Résultat financier

Le résultat financier est une charge nette de - 338 millions d’euros, soit - 0,5 % du chiffre d’affaires en 2019 contre - 0,4 % en 2018
retraité IFRS 5.

(en millions d'euros) 2019 2018 retraité IFRS 5

Coût de l'endettement financier net (214) (228)

Intérêts nets relatifs aux contrats de location (107) -

Autres produits et charges financiers (17) (30)

TOTAL (338) (258)

Le coût de l’endettement financier net s’élève à - 214 millions
d’euros, en amélioration de 14 millions d’euros.

Suite à la première application de la norme IFRS 16, le résultat
financier intègre également les charges d’intérêt relatives aux
contrats de location ainsi que les produits d’intérêt relatifs aux
contrats de sous-location financement pour un montant global
de - 107 millions d’euros.

Les autres produits et charges financiers augmentent à hauteur
de 13 millions d’euros. Cette amélioration traduit notamment la
hausse des plus-values de cession des actifs financiers, dont un
profit de 24 millions d’euros issu de la vente en 2019 de la
quasi-totalité des actions Argan que le Groupe détenait pour un
montant de 80 millions d’euros.

Impôt sur les résultats

La charge d’impôt sur les résultats s’élève à - 504 millions d’euros
en 2019 (contre - 529 millions d’euros en 2018 retraité IFRS 5),
expliquée par l’absence de reconnaissance, dans certains pays,
d’impôts différés actifs sur les différences temporelles ou déficits
reportables résultant de la comptabilisation de charges non
courantes significatives au cours de l’année.

Participations ne donnant pas le contrôle

La part de résultat net attribuable aux participations ne donnant
pas le contrôle s’est élevée à 182 millions d’euros en 2019, contre
216 millions d’euros en 2018.

Résultat net des activités poursuivies – part 
du Groupe

En conséquence des éléments décrits ci-dessus, le résultat net
des activités poursuivies – part du Groupe, s’établit à 32 millions
d’euros en 2019 contre une perte de - 187 millions d’euros en
2018.

Résultat net des activités abandonnées – 
part du Groupe

En 2019, le résultat net des activités abandonnées – part du
Groupe, présente un solde positif de 1 097 millions d’euros qui
correspond en tout premier lieu à la plus-value enregistrée lors
de la cession de Carrefour Chine au groupe chinois Suning.com
le 26 septembre 2019 (cf. note 2.2 des comptes consolidés).
Dans une moindre mesure, il comprend le résultat de Carrefour
Chine au titre des neuf premiers mois 2019. Ce résultat est
présenté en application de la norme IFRS 5 – Actifs non courants
détenus en vue de la vente et activités abandonnées, tout
comme le résultat comparatif de 2018, qui présente un solde
négatif de - 373 millions d’euros (cf. note 5 des comptes
consolidés), essentiellement impacté par l’arrêt de l’activité des
magasins ex-Dia en France au cours de cette année-là.
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Situation financière et Trésorerie du Groupe5.2

CAPITAUX PROPRES5.2.1

Les capitaux propres s’élèvent à 11 675 millions d’euros au
31 décembre 2019, à comparer à 11 286 millions d’euros à la fin
de l’année précédente, soit une augmentation de 389 millions
d’euros.

Cette hausse s’explique principalement par les mouvements
suivants :

le résultat net de l’exercice, soit 1 311 millions d’euros ;■
les autres éléments du résultat global, à hauteur de■
- 321 millions d’euros, impactés par les écarts de conversion
correspondant essentiellement au reversement des écarts de
conversion créditeurs comptabilisés par Carrefour Chine pour
un montant de - 160 millions d’euros (cf. note 2.2. des comptes
consolidés) et par la réévaluation du passif net au titre des
régimes à prestations définies suite à la baisse des taux
d’actualisation de la zone Euro pour un montant de
- 110 millions d’euros ;

les dividendes pour un montant total de - 242 millions d’euros,■
dont - 106 millions d’euros aux actionnaires de Carrefour (pour
la partie en numéraire) et - 136 millions d’euros aux détenteurs
de participations ne donnant pas le contrôle, concernant
principalement les filiales françaises et brésiliennes ;

l’effet des variations de périmètre et autres mouvements pour■
un montant de - 373 millions d’euros, correspondant
essentiellement à la sortie des intérêts minoritaires dans Cargo
Property Assets pour - 442 millions d’euros et dans Carrefour
Chine pour 70 millions d’euros (cf. notes 2.2 et 2.3 des comptes
consolidés).

L’impact de la première application des normes IFRS 16 –
Contrats de location sur les capitaux propres d’ouverture au
1er janvier 2019 s’élève à - 9 millions d’euros (cf. note 4 des
comptes consolidés).

ENDETTEMENT FINANCIER NET5.2.2

L’endettement financier net du Groupe est passé de
3 785 millions d’euros au 31 décembre 2018 à 3 510 millions
d’euros au 1er janvier 2019 suite au reclassement des passifs
relatifs à des contrats de location-financement selon la norme
IAS 17 vers les engagements locatifs à hauteur de 275 millions
d’euros (cf. note 15.2.1 des comptes consolidés).

L’endettement financier net est passé de 3 510 millions d’euros
au 1er janvier 2019 à 2 615 millions d’euros au 31 décembre 2019.
Cette diminution de 895 millions d’euros (- 25,5 %) reflète
principalement les cessions de Carrefour Chine et de Cargo
Property Assets intervenues au cours du second semestre.

La dette nette du Groupe s’analyse comme suit :

(en millions d'euros) 31/12/2019 31/12/2018

Emprunts obligataires 6 981 7 545

Autres emprunts et dettes financières 261 405

Passifs relatifs à des contrats de location financement (1) - 275

Total des dettes financières hors dérivés passif 7 241 8 225

Dérivés Passif 59 50

TOTAL DES DETTES [1] 7 300 8 275

dont dettes à plus d'un an 6 303 6 936

dont dettes à moins d'un an 997 1 339

Autres actifs financiers courants (2) 219 190

Trésorerie et équivalents de trésorerie 4 466 4 300

TOTAL DES PLACEMENTS [2] 4 685 4 490

DETTE NETTE = [1] - [2] 2 615 3 785

Les passifs relatifs à des contrats de location-financement comptabilisés selon la norme IAS 17 et s’élevant à 275 millions d’euros au 31/12/2018 (1)
ont été reclassés au 01/01/2019 en engagements locatifs (cf. note 4 des comptes consolidés), qui incluent aussi les passifs relatifs à des contrats 
de location comptabilisés selon la norme IFRS 16 à partir de ce jour-là. La dette nette s’élevait ainsi à 3 510 millions d’euros au 01/01/2019.
En 2019, dans le calcul de la dette nette et par symétrie, ce poste n’inclut pas les créances de sous-location financière – part à moins d’un an.(2)
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Les dettes financières du Groupe (hors dérivés) ont des échéances réparties dans le temps (jusqu’en 2027 pour la tranche obligataire à
échéance la plus longue) et présentent ainsi un profil de remboursement équilibré sur les années à venir :

(en millions d'euros) 31/12/2019 31/12/2018

À moins d'un an 939 1 289

Entre 1 et 2 ans 1 127 1 129

Entre 2 et 5 ans 3 368 3 298

Au-delà de 5 ans 1 808 2 510

TOTAL 7 241 8 225

La trésorerie disponible pour le Groupe s’établit à 4 466 millions d’euros au 31 décembre 2019, à comparer à 4 300 millions d’euros au
31 décembre 2018, soit une augmentation de 166 millions d’euros.

TABLEAU DE FLUX DE TRÉSORERIE5.2.3

L'endettement net diminue de 895 millions d’euros en 2019, à comparer à une augmentation de - 84 millions d’euros en 2018 retraité
IFRS 5. Cette variation s’analyse comme suit à partir du tableau de flux de trésorerie simplifié du Groupe pour l’exercice :

(en millions d'euros) 2019

2019
pre-IFRS 16
pre-IAS 29

2018 retraité
IFRS 5

Autofinancement 3 400 2 271 2 106

Variation du BFR marchand (« Trésorerie marchandises ») 510 508 86

Variation des autres créances et autres dettes (454) (439) 27

Variation des encours sur crédit à la consommation (205) (205) (168)

Investissements opérationnels (1 725) (1 725) (1 560)

Variation des fournisseurs d'immobilisations 99 106 (46)

Impact des activités abandonnées (38) (33) 0

Autres flux opérationnels 98 98 192

Cash-flow libre 1 686 582 636

Acquisitions et cessions de filiales et de participations dans des entreprises 
associées 331 331 (189)

Acquisitions et cessions de participation sans changement de contrôle 0 0 ()

Dividendes versés / Augmentation de capital (148) (148) (146)

Coût de l'endettement financier net (214) (221) (228)

Change (70) (70) (200)

Engagement de location et intérêts (999) (42) (45)

Impact des activités abandonnées (69) 106 (15)

Autres 378 356 104

Diminution/(Augmentation) de l'endettement net 895 895 (84)

En 2019, le cash-flow libre s’élève à 1 686 millions d’euros post
IFRS 16 et 582 millions d’euros pre-IFRS 16 (à comparer à
636 millions d’euros en 2018 retraité IFRS 5) et provient
principalement des éléments suivants :

l’autofinancement s’établit à 2 271 millions d’euros (à comparer
à 2 106 millions d’euros en 2018) ;

un autofinancement qui s’établit à 3 400 millions d’euros, en■
hausse par rapport à 2018 notamment en raison de
l’application de la norme IFRS 16 (les paiements relatifs aux
contrats de location et les intérêts associés sont présentés dans
les flux de financement en 2019) ; pre-IFRS 16 et pre-IAS 29,

la variation de la « Trésorerie marchandises » et des autres■
créances et dettes qui s’élève à 56 millions d’euros contre
113 millions d’euros en 2018 retraité ;

les investissements opérationnels pour - 1 725 millions d’euros■
à comparer à - 1 560 millions d’euros en 2018 retraité.
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FINANCEMENT ET RESSOURCES DE LIQUIDITÉ5.2.4

Les principales actions menées par le Groupe afin de conforter la
liquidité consistent à :

promouvoir une politique de financement prudente permettant■
de disposer d’une notation de crédit rendant possible l’accès
aux marchés obligataires et de billets de trésorerie ;

maintenir une présence sur le marché obligataire en émettant■
de manière régulière, principalement sur les marchés Euro, en
vue de disposer d’un échéancier obligataire équilibré. Le
programme Euro Medium Term Notes (EMTN) dispose d’une
capacité de 12 milliards d’euros ;

utiliser le programme de billets de trésorerie du Groupe déposé■
à la Banque de France coté à Paris avec une capacité
d’émission de 5 milliards d’euros ;

31 décembre 2019, le Groupe dispose de deux lignes de crédits
syndiqués non tirées auprès d’un pool de banques de premier
rang d’un montant total de 3,9 milliards d’euros.

maintenir des facilités de crédit bancaire à moyen terme■
disponibles et utilisables au gré des besoins du Groupe. Au

Le Groupe considère sa situation de liquidité comme solide. En
outre, le niveau de trésorerie disponible permet de couvrir les
échéances obligataires de l’année à venir. Le profil de la dette est
équilibré : le Groupe ne fait face à aucun pic de refinancement
sur l’ensemble de son échéancier de dette obligataire qui
présente une maturité moyenne de 3,5 ans.

Au 31 décembre 2019, Carrefour est noté BBB perspective
stable par Standard & Poor’s et Baa1 perspective négative par
Moody’s.

Les principaux événements de l’année 2019 sont la sécurisation
des financements long terme du Groupe (cf. note 4.2.5) et un
rachat obligataire (cf. note 4.2.6).

RESTRICTION À L’UTILISATION DES CAPITAUX5.2.5

Dans le cadre de son activité internationale, Carrefour n’a pas de supervision locales peuvent imposer aux filiales bancaires de
restrictions importantes sur sa capacité à accéder ou utiliser ses garder un certain niveau de capital et de liquidité, de limiter leur
actifs et régler ses passifs autres que celles résultant du cadre exposition à d’autres parties du Groupe et de se conformer à
réglementaire dans lequel ses filiales opèrent. Les autorités de certains ratios.

SOURCES DE FINANCEMENT ATTENDUES5.2.6

Pour faire face à ses engagements, Carrefour peut recourir à son cash-flow libre et lever de la dette en ayant recours à ses programmes
EMTN et de billets de trésorerie, ou enfin à ses lignes de crédit.
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Autres informations5.3

PRINCIPES COMPTABLES5.3.1

Les méthodes comptables appliquées par le Groupe dans les
comptes consolidés au 31 décembre 2019 sont identiques à
celles retenues pour les comptes consolidés au 31 décembre
2018 à l’exception des normes, amendements de normes et
interprétations dont l’application est obligatoire à compter du
1er janvier 2019. Ces textes sont les suivants :

norme IFRS 16 – Contrats de location : les impacts de ce texte■
sur les états financiers du Groupe sont décrits dans la
note 4.3.1 ;

interprétation IFRIC 23 – Incertitude relative aux traitements■
fiscaux : les impacts de ce texte sur les états financiers du
Groupe sont décrits dans la note 4.3.2 ;

amendements à IFRS 9 – Clauses de remboursement anticipé■
prévoyant une compensation négative : ce texte n’a pas eu
d’impact significatif sur les états financiers du Groupe ;

amendements à IAS 28 – Intérêts à long terme dans des■
entreprises associées et des coentreprises : ce texte n’a pas eu
d’impact significatif sur les états financiers du Groupe ;

amendements à IAS 19 – Modification du régime, réduction ou■
liquidation du régime : ce texte n’a pas eu d’impact significatif
sur les états financiers du Groupe ;

améliorations annuelles des IFRS – Cycle 2015-2017 : ce texte■
n’a pas eu d’impact significatif sur les états financiers du
Groupe.

Textes adoptés par l’Union européenne non appliqués par le Groupe de manière anticipée

Normes, amendements et interprétations Date d’application

Amendements à IAS 1 et IAS 8 – Définition de la matérialité dans les états financiers 1er janvier 2020

Amendements à IFRS 9, IAS 39 et IFRS 7 – Réforme des taux de référence 1er janvier 2020

Amendements aux références du Cadre conceptuel pour les normes IFRS 1er janvier 2020

Textes non encore adoptés par l’Union européenne

Normes, amendements et interprétations Date d’application (1)

Amendements à IFRS 10 et à IAS 28 – Vente ou apport d'actifs entre un investisseur 
et une entreprise associée ou une co-entreprise

Application reportée par l’IASB 
à une date indéterminée

Amendements de la norme IFRS 3 – Définition d’une activité 1er janvier 2020

Norme IFRS 17 – Contrats d’assurance 1er janvier 2021

Sous réserve de l’adoption par l’Union européenne.(1)

Les impacts éventuels de la norme IFRS 17 sont en cours d’analyse. Carrefour n’anticipe pas d’incidence significative de l’application des
autres textes sur les comptes consolidés du Groupe.

FAITS MARQUANTS DE L’EXERCICE5.3.2

Simplification de l’organisation dans 5.3.2.1
le cadre du plan de transformation 
« Carrefour 2022 »

Au cours de l’exercice 2019, les plans de transformation suivants
ont été annoncés en France et en Italie :

le 15 mai 2019, Carrefour Hypermarchés France a conclu avec■
des syndicats un accord majoritaire de rupture conventionnelle
collective (RCC), avec près de 3 000 dossiers validés en fin
d’année. Sont notamment concernés les rayons bijouteries
(fermeture), électroménager Photo Ciné Son – EPCS (passage
en libre-service) ainsi que l’automatisation des stations-service ;

le 15 février 2019, Carrefour Italie a présenté aux partenaires■
sociaux son plan de transformation relatif aux années
2019-2022. Ce plan comporte plusieurs volets opérationnels,
tels que plusieurs centaines d’ouvertures de magasins dans les
formats Market et Express, le renforcement du e-commerce, la
révision du modèle hypermarchés ainsi que des réductions de
surfaces ciblées sur certains supermarchés. Ce plan comporte
également un volet de réorganisation conduisant à la réduction
significative des effectifs du siège et du réseau de vente, en
particulier des hypermarchés.

Ces plans de transformation ont été déployés au cours de l’année
2019. Les provisions restant comptabilisées au 31 décembre 2019
à ce titre (cf. note 12.1 des comptes consolidés) seront, pour
l’essentiel, décaissées en 2020.
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Cession de Carrefour Chine5.3.2.2

Le 23 juin 2019, le Groupe a annoncé la signature d’un accord de
cession portant sur 80 % de Carrefour Chine au groupe chinois
Suning.com. Cette cession est devenue effective le 26 septembre
2019, notamment suite à l’approbation des autorités de la
concurrence chinoises.

Présente en Chine depuis 1995, la société Carrefour Chine opère
un réseau de 210 hypermarchés et 24 magasins de proximité et a
généré en 2018 un chiffre d’affaires de 3,6 milliards d’euros et un
EBITDA de 66 millions d’euros.

Le prix final de cession de 80 % de Carrefour Chine a été de
4,8 milliards de renminbi, représentant 615 millions d’euros le
26 septembre 2019. La plus-value de cession s’élève à
1,15 milliard d’euros environ et a été comptabilisée dans le
résultat net des activités abandonnées en 2019.

L’accord conclu avec Suning.com prévoit des fenêtres de
liquidité pour cette participation résiduelle de 20 % :

pendant une fenêtre de 90 jours à l’issue du deuxième■
anniversaire suivant la date de réalisation de la transaction (le
26 septembre 2019), le Groupe pourra exercer une option de
vente pour céder sa participation résiduelle de 20 % à
Suning.com, à un prix égal à 20 % de la valeur des fonds
propres telle que déterminée à la date de réalisation de la
cession des 80 %, soit 20 % de 6 milliards de renminbi
(représentant 153 millions d’euros au taux de clôture du
31 décembre 2019) ;

à l’issue de cette fenêtre et pendant une durée de 90 jours,■
Suning.com pourra exercer une option d’achat pour acquérir la
participation résiduelle de 20 % détenue par Carrefour, à un prix
égal à 20 % de la valeur des fonds propres tels que déterminée
à la date de réalisation de la cession des 80 % ;

à l’issue du troisième anniversaire suivant la date de réalisation■
de la transaction, et pendant une durée de 3 ans, Carrefour
pourra exercer une option de vente pour céder sa participation
résiduelle de 20 % à Suning.com à la valeur de marché ;

à l’issue du quatrième anniversaire suivant la date de réalisation■
de la transaction, et pendant une durée de 3 ans, Suning.com
pourra exercer une option d’achat pour acquérir la participation
résiduelle de 20 % détenue par Carrefour à la valeur de marché.

Dans la mesure où les options exerçables à partir du deuxième
anniversaire ont des caractéristiques quasi identiques et un prix
d’exercice fixe, il est considéré virtuellement certain que les
options seront exercées et que le Groupe a, en conséquence,
cédé dès le 26 septembre 2019, 100 % du pourcentage d’intérêts
de Carrefour Chine. À ce titre, une créance financière (autre actif
financier non courant) a été enregistrée à l’actif du bilan
consolidé pour un montant de 1,2 milliard de renminbi. En euros,
ce montant sera impacté par les variations de change
euro/renminbi, qui seront comptabilisées en résultat financier
(autres produits et charges financiers).

Pour plus de détails sur les impacts de cette cession dans les
comptes consolidés au 31 décembre 2019, voir note 5 des
comptes consolidés.

Cession de Cargo Property Assets5.3.2.3

Au cours du printemps 2019, le Groupe a engagé un processus
de cession de sa filiale Cargo Property Assets détenant 22
entrepôts logistiques en France. Un protocole d’accord a été
signé le 10 juillet 2019 avec la foncière cotée Argan portant sur la
totalité du capital ; la cession est devenue effective le 15 octobre
2019. Les actifs de la filiale correspondent à des immobilisations
corporelles d’une valeur nette comptable de 577 millions d’euros
ce jour-là.

Le prix de cession s’est élevé à 288 millions d’euros pour la
quote-part revenant au Groupe (soit 32 %). Le paiement du prix a
été effectué par remise de trésorerie pour 231 millions d’euros et
par remise d’actions cotées de l’acquéreur pour 57 millions
d’euros, représentant environ 5 % du capital d’Argan
postérieurement à l’opération.

Comptablement, la plus-value de cession a été retraitée des
impacts de la norme IFRS 16 pour les opérations de cession-bail
(la totalité des actifs immobilisés ayant été reloués par le Groupe).
La plus-value enregistrée post IFRS 16 s’est ainsi élevée à
45 millions d’euros environ avant impôt et constitue un produit
opérationnel non courant de l’année 2019.

Début décembre 2019, le Groupe a cédé la quasi-totalité des
actions Argan qu’il détenait par voie de placement privé auprès
d’investisseurs institutionnels pour un montant de 80 millions
d’euros, entraînant la comptabilisation dans le résultat financier
d’un profit complémentaire de 24 millions d’euros. À l’issue de
cette cession, le Groupe détenait 0,2 % du capital d’Argan qu’il a
vendu en février 2020.

Promesse unilatérale d’achat de Rue 5.3.2.4
du Commerce par Shopinvest

Le Groupe a annoncé le 8 novembre 2019 avoir reçu une offre
ferme de la part de Shopinvest portant sur 100 % du capital de
Rue du Commerce. À la suite de cette opération, Rue du
Commerce s’intégrera à Shopinvest, groupe e-commerce fondé
en 2011, qui opère un portefeuille de 11 sites, dont les 3 SUISSES.

Ce projet de cession a été soumis au Comité social et
économique de Rue du Commerce ; il reste soumis aux autres
conditions de réalisation usuelles au 31 décembre 2019.

Conformément à la norme IFRS 5, les actifs et passifs de la filiale
ont été classés en actifs et passifs détenus en vue de leur vente à
partir d’août 2019 et évalués au montant le plus faible de leur
valeur nette comptable et de la juste valeur nette des frais de
cession. Compte tenu des conditions financières de la promesse
unilatérale d’achat de Shopinvest, ces actifs ont été intégralement
dépréciés au 31 décembre 2019, en contrepartie du résultat
opérationnel non courant.

Sécurisation des financements long 5.3.2.5
terme du Groupe

Le 7 mai 2019 (règlement en date du 15 mai 2019), Carrefour a
réalisé une nouvelle émission obligataire de 500 millions d’euros,
d’une maturité de 8 ans (échéance mai 2027) et d’un coupon de
1,00 %.

Le 22 mai 2019, Carrefour a également procédé au
remboursement d’un emprunt obligataire, d’un montant
d’1 milliard d’euros, d’une maturité de 6 ans et d’un coupon de
1,75 %.

Ces deux opérations permettent au Groupe de consolider son
financement à long terme en euros, de conserver une maturité
obligataire moyenne stable (3,5 ans à fin décembre 2019 et à fin
décembre 2018) et de poursuivre la réduction de sa charge
financière.

Par ailleurs, en juin 2019, Carrefour a amendé et étendu deux
facilités de crédit pour un montant total de 3,9 milliards d’euros
en y intégrant une composante Responsabilité Sociétale des
Entreprises (RSE) innovante, réalisant ainsi la première opération
de crédit bancaire avec composante RSE dans le secteur de la
distribution européenne.
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La première facilité de crédit (dite « Club deal ») a été finalisée
auprès d’un syndicat de 8 banques pour un montant total de
1,4 milliard d’euros. La seconde facilité (dite « syndiquée ») a été
négociée auprès d’un syndicat de 21 banques pour un montant
total de 2,5 milliards d’euros. Ces deux facilités arriveront à
échéance en juin 2024, et chacune d’entre elles pourra être
prolongée deux fois d’un an à la demande de Carrefour.

Ces deux opérations s’inscrivent dans la stratégie de sécurisation
des financements à long terme de Carrefour, étendant la maturité
moyenne de ces facilités de 3,1 années à 4,5 années.

Par ailleurs, la filiale brésilienne Atacadão a réalisé le 7 janvier
2019, une émission obligataire court terme (debentures), en deux
séries de respectivement 200 et 700 millions de réals (environ 45
et 160 millions d’euros). La première série est arrivée à maturité et
a été remboursée le 8 mars 2019, et la seconde a été remboursée
par anticipation le 28 novembre 2019 et arrivait initialement à
maturité le 6 janvier 2020.

La filiale Brésilienne a réalisé le 18 novembre 2019 une émission
obligataire long terme (debentures), en trois séries de 450, 350 et
200 millions de réals (environ 100, 80 et 45 millions d’euros),
avec des maturités en juin 2022, juin 2024 et juin 2026
respectivement.

Rachat obligataire5.3.2.6

Carrefour a lancé une offre de rachat partielle d'obligations, le
14 novembre 2019, portant sur les souches obligataires
suivantes :

1 milliard d'euros d'obligations assorties d'un coupon de 4,00 %■
et arrivant à échéance le 9 avril 2020 (ISIN XS0499243300)
(les « Obligations 2020 ») ; et

1 milliard d'euros d'obligations assorties d'un coupon de■
3,875 % et arrivant à échéance le 25 avril 2021
(ISIN XS0529414319) (les « Obligations 2021 »).

À l'expiration de l'offre de rachat, un montant nominal cumulé de
326 775 000 euros d'obligations a été apporté à Carrefour et
accepté, dont 198 085 000 euros d'Obligations 2020 et
128 690 000 euros d'Obligations 2021.

Le règlement de l'offre de rachat a été réalisé le 26 novembre
2019. À l’issue de cette opération, le montant nominal restant en
circulation s'élève à 801 915 000 euros pour les Obligations 2020
et 871 310 000 euros pour les Obligations 2021.

Cette opération s’inscrit dans le cadre d’une gestion dynamique
de la part de Carrefour, visant à optimiser ses coûts de
financement et sa structure de bilan.

Paiement du dividende 2018 avec 5.3.2.7
option de paiement en actions

L’Assemblée Générale des actionnaires de Carrefour, réunie le
14 juin 2019, a fixé le dividende relatif à l’exercice 2018 à
0,46 euro par action avec une option de paiement de ce
dividende en actions.

Le prix d’émission de ces actions nouvelles a été fixé à
14,78 euros, correspondant à 90 % de la moyenne des premiers
cours cotés sur le marché réglementé d’Euronext Paris lors des
vingt séances de Bourse précédant le jour de l’Assemblée
Générale diminuée du montant net du dividende de 0,46 euro
par action et arrondi au centime d’euro supérieur.

Ouverte le 24 juin 2019, la période d’option s’est clôturée le
5 juillet 2019 ; les actionnaires ayant choisi le paiement du
dividende en actions représentent 70,44 % du capital.

Le 11 juillet 2019 ont eu lieu :

le règlement livraison des 17 096 567 actions nouvelles émises■
pour les besoins du paiement du dividende en action, suite à
une augmentation du capital social et des primes d’émission de
Carrefour d’un montant total de 253 millions d’euros ;

le versement du dividende global en numéraire aux■
actionnaires n’ayant pas retenu l’option du paiement en actions
(106 millions d’euros).

INCIDENCE DES CHANGEMENTS DE MÉTHODES COMPTABLES5.3.3

La norme IFRS 16 - Contrats de location et l’interprétation
IFRIC 23 – Incertitude relative aux traitements fiscaux, ont été
appliquées au 1er janvier 2019.

La nature et les incidences des principaux changements de
méthodes comptables résultant de leur première application sont
résumées dans les paragraphes ci-après.

Pour la norme IFRS 16, l’impact total de ces changements■
s’établit à 5,0 milliards d’euros sur le total bilan y compris
- 9 millions d’euros sur les capitaux propres. Le Groupe a opté
pour la méthode rétrospective simplifiée à partir du
1er janvier 2019. La période comparative présentée n’a pas été
retraitée conformément aux dispositions transitoires d’IFRS 16.

L’application d’IFRIC 23 n’a pas conduit à des modifications■
dans les évaluations des incertitudes fiscales appliquées par le
Groupe jusqu’à présent. En revanche, les risques fiscaux relatifs
à l’impôt sur le résultat, précédemment classés dans la
catégorie des provisions, sont désormais présentés séparément
dans les dettes fiscales courantes ou non courantes en
fonction de leur échéance – parts à moins d’un an et à plus
d’un an (conformément à la décision de l’IFRS IC de
septembre 2019). Ces risques fiscaux provisionnés s’élevaient à
459 millions d’euros au 31 décembre 2018 (392 millions d’euros
au 31 décembre 2017).
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Le tableau ci-dessous résume l’effet de l’application de la norme IFRS 16 et de l’interprétation IFRIC 23 sur le bilan d’ouverture des états
financiers consolidés au 31 décembre 2019 :

ACTIF

(en millions d'euros) 31/12/2018

Impacts liés à
la première
application

d'IFRS 16

Impacts liés à
la première
application
d'IFRIC 23 01/01/2019

Goodwill 7 983 7 983

Autres immobilisations incorporelles 1 461 (41) 1 420

Immobilisations corporelles 12 637 (367) 12 270

Immeubles de placement 389 389

Droits d'utilisation de l'actif - 5 244 5 244

Titres mis en équivalence 1 374 1 374

Autres actifs financiers non courants 1 275 191 1 466

Encours clients des sociétés financières - Part à plus d'un an 2 486 2 486

Impôts différés actifs 723 723

Autres actifs non courants 379 (26) 353

Actifs non courants 28 709 5 000 - 33 709

Stocks 6 135 6 135

Créances commerciales 2 537 2 537

Encours clients des sociétés financières – Part à moins d'un an 3 722 3 722

Autres actifs financiers courants 190 42 232

Créances fiscales 853 853

Autres actifs 887 (17) 870

Trésorerie et équivalents de trésorerie 4 300 4 300

Actifs détenus en vue de leur vente 46 46

Actifs courants 18 670 25 - 18 694

TOTAL ACTIF 47 378 5 025 - 52 403

PASSIFS ET CAPITAUX PROPRES

(en millions d'euros) 31/12/2018

Impacts liés à
la première
application

d'IFRS 16

Impacts liés à
la première
application
d'IFRIC 23 01/01/2019

Capital social 1 973 1 973

Réserves consolidées (y compris résultat) 7 196 (9) 7 188

Capitaux propres, part du Groupe 9 169 (9) - 9 161

Intérêts attribuables aux participations ne donnant pas le contrôle 2 117 2 117

Capitaux propres 11 286 (9) - 11 278

Dettes financières – Part à plus d'un an 6 936 (230) 6 706

Engagements locatifs – Part à plus d'un an - 4 272 4 272

Provisions 3 521 54 (459) 3 116

Refinancement des encours clients – Part à plus d'un an 1 932 1 932

Impôts différés passifs 541 541

Dettes fiscales – Part à plus d'un an - 382 382

Passifs non courants 12 930 4 096 (77) 16 949

Dettes financières – Part à moins d'un an 1 339 (45) 1 294

Engagements locatifs – Part à moins d'un an - 984 984

Fournisseurs et autres créditeurs 14 161 (2) 14 160

Refinancement des encours clients – Part à moins d'un an 3 582 3 582

Dettes fiscales – Part à moins d'un an 1 142 77 1 219

Autres passifs 2 938 (1) 2 937

Passifs liés aux actifs détenus en vue de leur vente - -

Passifs courants 23 162 937 77 24 176

TOTAL PASSIFS ET CAPITAUX PROPRES 47 378 5 025 - 52 403
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Norme IFRS 16 – Contrats 5.3.3.1
de location

Cette note présente les impacts de l’adoption de la norme
IFRS 16 – Contrats de location sur les états financiers du groupe
Carrefour. Ces impacts ne prennent pas en compte la décision
de l’IFRS IC publiée le 16 décembre 2019 dont l’incidence est en
cours d’analyse (cf. iv). Les principes comptables relatifs à la
norme IFRS 16 appliqués aux états financiers consolidés au
31 décembre 2019 sont décrits en note 9 des comptes
consolidés.

Impacts comptabilisés au i)
1er janvier 2019, date de première 
application de la norme IFRS 16

Le Groupe a opté pour la méthode rétrospective simplifiée à
partir du 1er janvier 2019. Les états financiers 2018 n’ont ainsi pas
fait l’objet d’un retraitement.

Au 1er janvier 2019, le montant des engagements locatifs
correspond à la valeur actualisée des loyers à payer sur la durée
raisonnablement certaine de location.

Le montant du droit d’utilisation de l’actif correspond au
montant de l’engagement locatif, ajusté si nécessaire du
montant du droit au bail, ainsi que des loyers prépayés ou
avantages incitatifs à recevoir du bailleur qui étaient
comptabilisés au 31 décembre 2018. Ce montant inclut
également les obligations de démantèlement le cas échéant. En
cas de contrats onéreux, un ajustement de la valeur du droit
d’utilisation a été pris en compte.

Le taux utilisé au 1er janvier 2019 est un taux d’emprunt marginal
(le taux d’emprunt marginal moyen pondéré au 1er janvier 2019
est de 4,62 % au niveau consolidé, et de 3,26 % hors Carrefour
Chine) calculé sur les durées initiales des contrats de location. Ce
taux a été calculé par pays à partir d’une courbe de taux sans
risque et d’un spread (spread unique pour toutes les filiales d’un
même pays).

Les actifs pris en location correspondent :

majoritairement aux actifs immobiliers aussi bien exploités par■
le Groupe que mis en sous-location. Ces derniers
comprennent les contrats de sous-location de magasins aux
franchisés, ainsi que les contrats de sous-location
d’emplacements dans les galeries marchandes et centres
commerciaux ;

plus accessoirement à des contrats de location de véhicules ;■
enfin à quelques contrats d’entreposage et de stockage■
présentant une composante locative.

Le Groupe prend en compte dans la détermination de la durée
raisonnablement certaine d’utilisation des actifs loués :

les caractéristiques liées aux différents types d’actifs (magasins,■
entrepôts logistiques, bâtiments administratifs) ainsi que le pays
concerné par le contrat de location immobilier. Les
caractéristiques suivantes sont prises en considération : la
rentabilité des magasins, l’existence d’investissements récents
réalisés dans les magasins, l’existence de pénalités de résiliation
significatives et s’il s’agit de magasins intégrés ou franchisés ;

une approche par catégorie de véhicules pour les véhicules de■
location présentant des caractéristiques et des durées
d’utilisation similaires. Quatre catégories ont été identifiées afin
de distinguer les véhicules de fonction, les voitures et utilitaires
utilisés pour la location à la clientèle, les camions ainsi que les
utilitaires.

Réconciliation entre les engagements hors bilan au 31 décembre 2018 et les engagements locatifs IFRS 16 
au 1er janvier 2019

(en millions d'euros)

Engagements de location simple en tant que preneur au 31 décembre 2018 3 569

Contrats non comptabilisés en application des exemptions d'IFRS 16 (95)

Différences dans les durées retenues liées aux options de résiliation et de prolongation dont l'exercice est 
raisonnablement certain 2 301

Engagements locatifs non actualisés au titre d'IFRS 16 au 1er janvier 2019 5 775

Effet de l'actualisation (793)

Engagements locatifs actualisés au titre d'IFRS 16 au 1er janvier 2019 4 981

Passifs de location-financement IAS 17 au 31/12/2018 275

ENGAGEMENTS LOCATIFS TOTAUX AU 1ER JANVIER 2019 5 256

Dont engagements locatifs – part à moins d'un an 984

Dont engagements locatifs – part à plus d'un an 4 272

L’application de la norme IFRS 16 a également affecté les postes
des états financiers suivants :

à la date de transition, les contrats de location précédemment■
qualifiés de contrats de location-financement selon IAS 17, sont
repris, aussi bien pour le droit d’utilisation que pour
l’engagement locatif, pour leur valeur comptable
immédiatement avant la date de première application. Ces
contrats représentent 367 millions d’euros de droit d’utilisation
et 275 millions d’euros de passif de location-financement ;

le droit au bail est désormais inclus dans l’évaluation initiale du■
droit d’utilisation. Un reclassement est ainsi constaté dans le
bilan d’ouverture pour un montant de 41 millions d’euros ;

les loyers prépayés et avantages étalés sur la durée du contrat,■
initialement reconnus en autres actifs et autres passifs, ont été
intégrés au droit d’utilisation ;

la décomptabilisation des droits d’utilisation et la■
comptabilisation de créances financières en cas de
sous-locations financement consenties sur la durée résiduelle
des baux concernés. Par ailleurs, la comptabilisation de ces
créances impacte défavorablement les capitaux propres
d’ouverture pour - 9 millions d’euros.
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Au 1er janvier 2019, les droits d’utilisation de l’actif se rapportent aux catégories d’actifs suivants :

(en millions d'euros)
Droits d'utilisation

de l'actif

Terrains & constructions 4 970

Équipements 116

Immeubles de placement 158

TOTAL 5 244

Impacts sur l’information sectorielleii)

Au 1er janvier 2019, les actifs et passifs sectoriels ont augmenté dans l’ensemble des zones suite à l’implémentation de la norme IFRS 16 :

(en millions d'euros)
Total

Groupe France Europe
Amérique

latine Asie
Fonctions

globales

Droits d'utilisation de l'actif 5 244 1 265 2 252 240 1 251 235

Engagements locatifs 5 256 1 255 2 433 241 1 100 228

Mesures de simplification adoptées iii)
par le Groupe au 1er janvier 2019

Lors de l’application initiale de la norme IFRS 16, le Groupe a
appliqué les mesures de simplification suivantes :

l’utilisation d’un même taux d'actualisation pour un portefeuille■
de contrats ayant des caractéristiques raisonnablement
similaires. Cette mesure de simplification a été appliquée aux
flottes de véhicules ;

l'utilisation de l'évaluation faite des contrats de location,■
immédiatement avant la date de première application, pour
déterminer s'ils sont déficitaires selon IAS 37 – Provisions,
passifs éventuels, et actifs éventuels en lieu et place du test de
dépréciation du droit d'utilisation au 1er janvier 2019. L'actif
« droit d'utilisation de l’actif » a été ajusté du montant
comptabilisé au titre des éventuelles provisions pour contrats
de location déficitaires (loyers au-dessus du marché)
immédiatement avant la date de première application ;

l'exclusion des coûts directs initiaux de l'évaluation du droit■
d'utilisation de l'actif à la date de première application ;

l'utilisation des connaissances acquises a posteriori (hindsight),■
par exemple pour déterminer la durée du contrat de location si
celui-ci comprend des options de renouvellement ou de
résiliation.

Le Groupe a également choisi de ne pas réexaminer les accords
pour déterminer s'ils contiennent un contrat de location à la date
de transition. Ainsi les contrats non identifiés comme des
contrats de location selon IAS 17 et IFRIC 4, préalablement à la
date de première application, n’ont pas été réexaminés. Cette
mesure de simplification s’applique à tous les contrats conclus
avant le 1er janvier 2019.

Décision de l’IFRS IC publiée iv)
le 16 décembre 2019

Le 16 décembre 2019, l’IFRS IC a publié sa décision sur une
demande de clarification concernant les sujets suivants :

la détermination de la période exécutoire d’un contrat de■
location renouvelable par tacite reconduction, ou d’un contrat
à durée indéterminée, pouvant être dénoncé par l’une des
parties avec respect d’un certain préavis. En particulier, la
question a été posée sur la notion de pénalités sur laquelle est
basée la définition de la période exécutoire ;

le lien entre la durée d’amortissement des agencements■
indissociables du bien loué, et la durée IFRS 16 d’un contrat de
location.

L’IFRS IC a :

conclu qu’une approche économique (plutôt que strictement■
juridique) doit être retenue pour déterminer la période
exécutoire d’un contrat de location ;

apporté des clarifications relatives au lien entre la durée IFRS 16■
d’un contrat de location et la durée d’amortissement des
agencements indissociables du bien loué.

Carrefour n’a pas appliqué cette décision lors de l'établissement
de ses comptes consolidés au 31 décembre 2019, les incidences
potentielles de celle-ci étant en cours d’analyse. En effet, compte
tenu de la grande volumétrie des contrats de location dans les
différents pays du Groupe et de la publication tardive de cette
décision, le Groupe doit disposer d’un temps suffisant (sufficient
time) pour mener à bien les analyses qui permettront d’en
déterminer précisément les effets.

Nos analyses portent en particulier sur les contrats de location :

en tacite reconduction ou résiliables à tout moment ;■
d’actifs sous-jacents (magasins, entrepôts) comprenant des■
agencements et installations indissociables, dont la valeur nette
comptable résiduelle à la fin de la durée IFRS 16 pourrait
constituer une pénalité (au sens de la décision IFRS IC)
significative pour le Groupe. Ces cas-là pourraient aboutir à
l’allongement de la durée IFRS 16 des contrats de location
et/ou à la ré-estimation de la durée d’amortissement des
agencements et installations indissociables de ces biens loués.

Le Groupe intègre dans ses analyses en cours les spécificités liées
aux différents formats de magasins (proximité, supermarchés et
hypermarchés) ainsi que celles liées aux différentes zones
géographiques.

À l’issue de ces analyses et de certaines discussions de place, le
Groupe pourra conclure si cette décision de l’IFRS IC modifie ou
non son mode d’application actuel de la norme IFRS 16. Ces
analyses pourraient en particulier remettre en cause
l’appréciation des durées IFRS 16 des baux 3/6/9 en France
(plusieurs centaines de contrats concernés), qui sont
actuellement déterminées conformément à la position exprimée
par l’ANC en février 2018 (cf. note 9.1 des comptes consolidés).
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Dans le respect des règles édictées par le régulateur du marché principe d’homogénéité des méthodes comptables utilisées pour
boursier local, notre filiale Atacadão cotée à la Bourse de Sao établir les comptes consolidés et dans l'attente des conclusions
Paolo a dû évaluer son engagement locatif IFRS 16 en tenant des analyses pour le Groupe dans son ensemble qui sont en
compte de cette décision pour ses comptes consolidés au cours, l'engagement locatif IFRS 16 consolidé du Groupe au
31 décembre 2019. L’incidence de cette prise en compte est non 31 décembre 2019 a été évalué selon les mêmes principes que
matérielle à l’échelle du Groupe et n’a pas été reprise. Du fait du ceux utilisés pour le bilan d'ouverture au 1er janvier 2019.

Interprétation IFRIC 23 – Incertitude relative aux traitements fiscaux5.3.3.2

L’interprétation IFRIC 23 clarifie le traitement comptable des
incertitudes relatives aux traitements fiscaux portant sur l’impôt
sur le résultat (IAS 12 – Impôts sur le résultat).

fiscales courantes ou non courantes en fonction de leur
échéance – parts à moins d’un an et à plus d’un an
(conformément à la décision de l’IFRS IC de septembre 2019).
Ces risques fiscaux provisionnés s’élevaient à 459 millions d’eurosL’application d’IFRIC 23 n’a pas conduit à des modifications dans
au 31 décembre 2018 (392 millions d’euros au 31 décembreles évaluations des incertitudes fiscales appliquées par le Groupe
2017), dont 77 millions d’euros pour la part à moins d’un an etjusqu’à présent. En revanche, les risques fiscaux relatifs à l’impôt
382 millions d’euros pour la part à plus d’un an.sur le résultat, précédemment classés dans la catégorie des

provisions, sont désormais présentés séparément dans les dettes

ACTIVITÉS ABANDONNÉES ET RETRAITEMENT DE L’INFORMATION 5.3.4
COMPARATIVE

Le 26 septembre 2019, le Groupe a cédé le contrôle de sa filiale
Carrefour Chine (cf. note 2.2 des comptes consolidés). S’agissant
d’une région géographique principale et distincte, Carrefour
Chine est considérée comme une activité abandonnée
conformément aux dispositions de la norme IFRS 5. Ainsi :

le résultat net de la filiale est présenté sur une ligne distincte du■
compte de résultat intitulé « Résultat net des activités
abandonnées ». À des fins de comparaison, le résultat net de
l’exercice 2018 a également été reclassé sur cette ligne ;

dans le tableau des flux de trésorerie, tous les flux relatifs à■
cette filiale sont présentés sur les lignes « impact des activités
abandonnées ». Les données de l’exercice 2018 ont été
retraitées de la même façon.

Les principaux agrégats du compte de résultat consolidé de la
filiale Carrefour Chine traitée en application d’IFRS 5 au titre des
exercices 2019 et 2018 se présentent comme suit :

(en millions d'euros) 2019 (1) 2018

Chiffre d'affaires hors taxes 2 610 3 646

Marge des activités courantes 649 913

Frais généraux et amortissements (644) (946)

Résultat opérationnel courant 5 (32)

Résultat opérationnel 6 (64)

Résultat avant impôts (57) (69)

Impôts sur les résultats (7) (10)

Résultat net de la période (64) (79)

Les données présentées pour 2019 tiennent compte du résultat de Carrefour Chine jusqu’au 26 septembre 2019 et des impacts de la norme (1)
IFRS 16 applicable à partir du 1er janvier 2019.
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PRINCIPALES TRANSACTIONS AVEC LES PARTIES LIÉES5.3.5

Les principales transactions avec les parties liées sont détaillées dans la note 10.3 des comptes consolidés.

ÉVÉNEMENTS POST-CLÔTURE5.3.6

Acquisitions en France

Le 8 janvier 2020, Carrefour a acquis une participation majoritaire
dans la société Potager City, producteur et livreur de paniers de
fruits et légumes en provenance directe des producteurs, basé à
Lyon.

Le 24 janvier 2020, Carrefour a acquis une participation
majoritaire dans la société Dejbox, pionnier de la livraison de
déjeuners pour les salariés situés en zones périurbaines. Présente
à Lille, Lyon, Paris, Bordeaux, Nantes et Grenoble mais aussi dans
des centaines d’autres villes et communes environnantes, Dejbox
livre chaque mois plus de 400 000 repas. Son intégration au sein
du groupe Carrefour va lui permettre d'accélérer fortement son
déploiement en France, et très rapidement à l’international.

Accélération de l'expansion du format 
porteur Atacadão au Brésil

Le 15 février 2020, Atacadão a conclu un accord avec Makro
Atacadista portant sur l'acquisition de 30 magasins (dont les murs
de 22 magasins en pleine propriété et 8 en location) et
14 stations-service, situés dans 17 États du Brésil, pour un prix de
1,95 milliard de réals, qui sera payé en totalité en numéraire.

La transaction reste soumise à certaines conditions usuelles,
notamment l’accord des bailleurs pour les magasins en location
et l’approbation par la CADE, l’autorité de la concurrence
brésilienne.

FACTEURS DE RISQUE5.3.7

Les facteurs de risque sont présentés au chapitre 4 Gestion des risques et contrôle interne du Document d'Enregistrement Universel
2019 du Groupe.


















