Mythe : McDonald’s est une entreprise immobiliére
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J’entends souvent des gens me dirent que McDonald’s est une entreprise immobiliere et
gu’elle fait son argent avec ses actifs immobiliers.

En réalité, McDonald’s fait presque 2/3 de ses revenus et de ses profits a partir de ses
opérations de restauration. De plus, le 1/3 qu’elle génere en chargeant des loyers a ses
franchisés requiert beaucoup plus d’actifs que ses opérations de restauration. Le rendement
sur les actifs de la « division » immobiliere de McDonald’s est donc beaucoup moins
intéressant.

Résultats de McDonald’s (en millions de dollars américains) :

2021 2020 2019

Revenus totaux ¥ des revenus : 232235 192085 213655
Loyers chargés aux franchisés 36 % 83815 BEAS S 75005
Royautés et frais 20 % 47045 38815 41565
Ventes de ses propres restaurants non franchisés 44 % 101385 84825 9709 5
Profits nets % des profits : 75455 47315 60255
Profit net sur les loyers 36 % 27285 21465 23575
Profit net sur les opérations de restauration 64 % 48175 25855 36685

Si I’on assume que les actifs immobiliers de McDonald’s peuvent se vendre pour 125G $,
le rendement de ces actifs pour McDonald’s est de seulement 1,8 % annuellement. La
division des restaurants doit avoir un rendement beaucoup plus élevé pour arriver au
rendement global de 14,0 % pour McDonald’s en 2021.

Si I’on prend un exemple a petite échelle, pour un restaurant dont le codt de I’immobilier
serait de 2M $ pour McDonald’s, cette derniere pourrait charger aux alentours de 90 000 $
de loyer par année. De I’autre cOté, ce méme restaurant pourrait rapporter au-dessus de
600 000 $ en royautés et frais pour McDonald’s!

La valeur intrinséque de McDonald’s se trouve beaucoup plus du c6té des opérations de
restauration que du c6té de I’immobilier.



