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Premier semestre 2020

A retenir

- A Paris, les rendements prime sont 4 un plus bas historique, sous les 3 %. L’immobilier est toujours plus
prisé par les institutionnels, la lutte aux biens de qualité faisant rage.

- Les grands distributeurs usent de la stratégie « phygital » (physique et numérique) pour allier boutiques en
dur et présence en ligne. Les boutiques physiques générent aussi des ventes numériques et les emplacements
a haute visibilité sont trés prisés.

- L’hétellerie garde la forme, le revenu par chambre disponible étant toutefois porté par les hotels 3 et
4 étoiles, de bons chiffres malgré I'agitation sociale. La menace des mouvements sociaux pourrait peser sur
la fréquentation des grandes villes, les retombées touristiques étant moins impactées en région.

- Augmentation des prix dans les grandes villes en 2019 : taux d’emprunt sous 1 % et durée souvent supé-

rieure 3 20 ans.
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En 2019, les vents contraires mondiaux ont moins tou-
ché la France que les grandes économies européennes.
La politique fiscale proactive a été bénéfique, compara-
tivement a la situation allemande. Les contraintes bud-
gétaires fixées par le traité de Maastricht limitent tou-
tefois le potentiel d’incitation fiscale en 2020. Il devrait
méme étre négatif pour cette année selon les projec-
tions du FMIL D’autres raisons nous font attendre un
ralentissement conjoncturel progressif ces prochains
trimestres. Les données pointent la fin de la baisse du
chémage en France: selon I'INSEE, il a légérement
augmenté, d’un plus-bas cyclique de 8,2 %, a 8,3 % fin
2019.

Rendements prime sous les 3 %

Le second semestre 2019 a été un autre tournant dans
la compression. Les rendements prime dans le quartier
d’affaires parisien (-15 pb) sont passés sous 3 %, une
premiére historique. Certaines transactions a venir en
2020 annoncent déja des rendements inférieurs. A
Lyon, nouvelle compression des rendements a 3,7 %
(-30 pb en un an). Malgré ces faibles niveaux, la con-
currence est féroce: les institutionnels ont besoin de
placements liés a P'inflation aux rendements initiaux
supérieurs aux obligations d’entreprises. Les localisa-
tions centrales comme Paris intra-muros, les banlieues
parisiennes et lyonnaises desservies par le métro acti-
rent investisseurs et locataires. Nouveau repli du taux
de vacance,a 1,7 % dans le QCA parisien (-20 pb en un
an). Et la demande placée reste solide. A Lyon par
exemple, plus de 1,1 million de métres carrés ont été
loués sur les trois premiers trimestres de 2019, soit
+26 % par rapport ala méme période en 2018. Les nou-
velles constructions sont proches de zéro (<1 % du
stock total & Paris, <3 % aLyon), ce qui devrait augmen-
ter la pression sur les loyers en raison de la rareté d’es-
pace disponible ces prochains mois.

Le shopping a la cote

Paris reste la destination européenne la plus en vue
pour le shopping. Les ouvertures de nouveaux maga-
sins liés & des concepts ou a des boutiques phares sont
en augmentation. La riche zone de chalandise et le flux
touristique sont les clés de votite du succes du secteur
a Paris. Toutefois, le « phygital » est crucial pour opti-
miser les ventes par boutique et proposer une expé-
rience d’achat séduisante aux clients. Trés sensibles aux
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cotts, les grands noms poursuivent la rationalisation
de leur portefeuille européen. La gentrification a
I'ceuvre a Paris profite aux projets d’usage mixte, béné-
ficlant au commerce a moyen terme. La politique
«verte », Intégrant un projet d’aménagements cy-
clables, devrait profiter aux commerces en ouvrant de
nouvelles zones piétonnes, facteur de demande de loi-
sir. Les artéres principales sont le seul marché ot les
investisseurs sont préts a s’exposer : les rendements
sont 4 un plus bas historique. A inverse, les centres
commerciaux luttent toujours et n’attirent pas les in-
vestissements.

Le tourisme se porte bien

Le secteur est solide, malgré un ralentissement au ni-
veau européen. Sur les neuf premiers mois de 2019, les
nuitées ont augmenté de 1 % par rapport a la méme pé-
riode 'an dernier. La demande étrangére perd 6 %, tan-
dis que la demande domestique gagne 3 %. Pic histo-
rique en 2018 malgré effet « gilets jaunes », avec plus
de 383 millions de nuitées. Paris a bien résisté, le prix
moyen par chambre signant +1,8 % depuis le début
d’année : il a chuté de 10 % dans les établissements de
luxe, mais a gagné 1 % dans ceux 3 et 4 étoiles. Dé-
cembre a mal commencé avec les gréves contre la ré-
forme des retraites : la demande va étre sous pression
au-dela de la fin d’année en raison de la paralysie des
transports a Paris. En région, le tourisme se porte bien
(+29% du prix moyen par chambre depuis jan-
vier 2019). Le marché d’investissement reste actif: la
France est un marché européen phare 2 long terme. Les
Jeux olympiques 2024 seront une opportunité, avec un
bel effet de diversification. Les rendements totaux de
I’hotellerie étaient parmi les plus élevés en 2018, a
11,7 % (mesure par MSCI).

La seconde main ne tremble pas

En région parisienne, les transactions et les prix au
métre carré augmentent (respectivement +9 % et 5 %).
Intra-muros, ils ont crt de 6,1 % au T3 2019 (plus de
10 000 EUR) comparé a 4,7 % dans Pensemble de la ca-
pitale. Avec le projet d’infrastructure du Grand Pa-
ris Express, les perspectives restent positives, notam-
ment en petite et grande couronne. Toutefois, en
dehors des villes clés, pas de rebond en vue pourles prix
des immeubles neufs.

Achevé de rédigerle: 06.01.2020 - Page2/3



Graphique 1 : Ajouts nets au parcsous 3 % dans tous Graphique 2 : Des chiffres de demande placée éle-
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Avez-vous des questions a poser ou souhaitez-vous vous abonner a nos publications ?
Envoyez un e-mail a info@swisslife-am.com.
Pour plus d’informations, rendez-vous sur notre site www.swisslife-am.com/research
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