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Deuxieme semestre 2018

A retenir

Le 1° trimestre 2018 a trés bien débuté pour le marché francais de 'investissement, avec plus de 2,9 mil-

liards d’euros investis. Cette dynamique est soutenue par la forte activité locative et des taux de vacance his-

toriquement bas. Les quartiers d’affaires en centre-ville et ceux en périphérie et bien établis devraient le plus
profiter de la reprise économique.

- Le commerce de détail affiche une performance mitigée. Les centres commerciaux de taille moyenne peinent
alors que les centres des grandes villes et lieux de villégiature résistent bien. Le pouvoir d’achat y a augmenté
et le tourisme y est trés favorable au chiffre d’affaires des commerces.

- Les prévisions pour les hotels sont bonnes grace a une fréquentation en hausse de 9% en 2017 par rapport a
2016. Paris est le premier bénéficiaire de cette hausse, mais les villes secondaires attirent aussi les touristes.

- La hausse des prix du logement a été soutenue en 2017 dans les grandes villes, une tendance qui devrait se

poursuivre en 2018 a un rythme plus rapide qu’initialement prévu. Cette hausse des prix est alimentée par la

faiblesse des taux d’emprunt mais aussi par la forte pénurie de biens neufs actuellement sur le marché.

En un graphique
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L’activité du secteur privé en France est trés dynamique
grace 4 l'application de réformes structurelles, certes
mesurées, et aux grands projets d’infrastructure soute-
nant l'investissement privé. Selon la derniére enquéte
emploi de Manpower, les entreprises sont disposées a
embaucher davantage. Le déménagement de ’Autorité
bancaire européenne de Londres a Paris a déclenché
des délocalisations dans le secteur financier. Comme
ailleurs en Europe, l'inflation a récemment augmenté
suite a la hausse des prix de I’énergie, que nous esti-
mons temporaire car le prix du brut semble avoir at-
teint un sommet fin mai. De plus, les réformes du mar-
ché du travail devraient limiter la hausse des salaires,
conformément a ce qui a été observé dans d’autres
pays. Ainsi, inflation en France devrait atteindre un
sommet au 2° semestre 2018 avant de ralentir pour at-
teindre un taux moyen de 1,5% a moyen terme.

Un marché de bureaux aux fon-
damentaux solides

2018 a bien démarré avec plus de 2,9 milliards d’euros
investis en France, soit 45 % de plus que la moyenne
décennale. Sans surprise, Paris intra-muros a capté 50%
du volume d’investissement. L’actuel faible taux de va-
cance (sous les 3%) et 'augmentation des loyers, attei-
gnant 825 euros pour les actifs « prime » (+35 euros en
un an seulement), ont séduit les investisseurs. Comme
en 2017, le volume de constructions neuves devrait étre
relativement modeste a 1,5% par an du parc total ces
trois prochaines années. Les investisseurs s’intéressent
désormais aux marchés régionaux, ot les loyers crois-
sent et les taux se compriment. C’est surtout la hausse
des loyers a moyen terme qui stimulera la création de
valeur, plutdt qu’une nouvelle compression du rende-
ment. Cette performance restera concentrée (i) dans les
centres-villes (Paris intra-muros, Lyon Part-Dieu...) et
(ii) dans les quartiers d’affaires périphériques aisément
accessibles comme La Défense. Les raisons sont mul-
tiples. D’abord, les jeunes actifs veulent travailler en
ville et les entreprises peinent a attirer et retenir les ta-
lents en s’installant en périphérie. L’installation du
campus SFR dans Paris en est un parfait exemple. En-
suite, les sociétés s’installant en périphérie ne font pas
de compromis sur 'accessibilité en transport en com-
mun et en voiture. Un métro a proximité est un avan-
tage majeur pour l'investisseur. Par exemple, les actifs
proches des stations a Levallois ou Neuilly sont plus
performants que ceux situés un peu plus loin.
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Influence du tourisme sur le
commerce de détail

Les performances du commerce restent variées selon
les localisations. Les grandes villes profitent de la re-
prise nationale, les petites et moyennes villes peinent
toujours. Paris reste trés performante pour les détail-
lants, qui bénéficient du fort pouvoir d’achat de la po-
pulation et du tourisme. L’autorisation d’ouverture
des magasins le dimanche en zone touristique a incité
les Francais a consommer plus depuis I'an dernier.
Outre les localisations « prime » comme les Champs-
Elysées, la rive gauche se porte bien, des détaillants in-
vestissant de nouveaux locaux proches du fameux
grand magasin Le Bon Marché, propriété de LVMH.
Outre Paris, le commerce au centre des grandes villes
devrait bien résister, les loyers devant augmenter pro-
gressivement, suivant la croissance économique.

Toujours plus de tourisme

En 2017, les arrivées ont augmenté de presque 9 %, avec
209 millions de nuitées. Les touristes américains (+6 %)
et asiatiques (+6 %, et +16 % depuis la Chine) ont ali-
menté cette hausse. En conséquence, le prix moyen par
chambre augmente partout: +10 % a Paris, +3 % dans
les autres villes historiques et +4,5 % dans stations bal-
néaires, les pouvoirs publics ayant réussi & promouvoir
a Iétranger le charme de nombreuses villes secon-
daires. L’appétit des investisseurs reste aiguisé, en té-
moigne le passage sous les 4,5% des rendements
« prime » au 1¢ semestre 2018.

Des grandes villes florissantes

Les prix de 'immobilier résidentiel dans les métropoles
francaises continuent d’augmenter en raison de la fai-
blesse des taux, de la hausse des revenus et du déséqui-
libre entre offre et demande. Inversement, les prix sont
stables ou reculent dans les petites et moyennes villes.
Le prix au m? 2 Paris intra-muros a progressé de 7 %,
alors que les prix du neuf en France ont stagné. Les pré-
visions restent bonnes pour I'Ile-de-France, surtout
pour la petite et la grande couronne avec le projet d’in-
frastructure Grand Paris Express. Mais les déséqui-
libres actuels des prix entre les sous-marchés de la ré-
gion parisienne ne dureront pas.
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Graphique 1 : Les loyers des bureaux toujours bien Graphique 2 : Les valeurs locatives des commerces

orientés « prime » en centre-ville sont attendues a la hausse
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Avez-vous des questions ou souhaitez-vous vous abonner a nos publications ?
Envoyez un e-mail 4 info@swisslife-am.com.
Pour plus d’informations, rendez-vous sur notre site www.swisslife-am.com/research
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