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Deuxieme semestre 2020

A retenir

- Des marchés d’investissement robustes : le volume de transactions sur la plupart des marchés a reculé au
S1 2020 en glissement annuel, malgré un T1 trés solide dans la plupart des pays. Nous prévoyons un certain

fléchissement des rendements pour le reste de ’'année du fait de la conjoncture économique globale.

Transition du marché de bureaux : la demande placée en bureaux a clairement baissé au S1 en raison du
COVID-19. Toutefois, 4 exception de Dublin, les taux de vacance sont restés stables. Nous ne prévoyons

pas de croissance des loyers pour le reste de 2020.

La performance de 'immobilier d’activités et de la logistique n’est pas toujours positive : la logistique

fait face a une forte demande locative et un manque d’offre appropriée, ce qui limite le volume de demande

placée. Les sites d’activités & proximité des aéroports et des ports devraient souffrir du recul des échanges

mondiaux et de la relocalisation potentielle des activités.

- Latransformation structurelle dans le commerce de détail s’accélére : le secteur a été gravement touché
par la pandémie. Les faillites des preneurs devraient avoir des conséquences sur les loyers et la vacance.

- Lerésidentiel conserve sa position de force : le secteur est resté résilient au premier semestre. De puissants

moteurs devraient continuer d’alimenter la demande des investisseurs et des occupants. L’augmentation des

fonctionnaires de ’'UE soutient les perspectives de hausse de la demande de résidentiel & Bruxelles.

En un graphique
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4,5%, contre 13% pour sa périphérie.

© Swiss Life Asset Management SA - Real Estate House View - Benelux, Autriche, Irlande Achevé de rédiger le : 01.09.2020 - page 1/3



La pandémie de COVID-19 a engendré la plus grave ré-
cession depuis des décennies dans les cinq pays, méme
si les systémes de santé locaux n’étaient pas saturés.
Nous ne pensons donc pas qu’une seconde vague sus-
cite de nouveaux confinements nationaux. A court
terme, le Luxembourg semble le plus exposé au risque
d’une accélération rapide des cas. L’enjeu du télétravail
comme « nouvelle norme » est central pour le pays, car
beaucoup travaillant dans la région font la navette de-
puis Pétranger. L’Autriche a bien géré la pandémie et
son économie s’est redressée. Le secteur manufacturier
y est étroitement lié A l'industrie automobile alle-
mande et au commerce mondial. L’activité industrielle
devrait rester en dessous de son niveau d’avant-crise.

L’investissement reste robuste

L’investissement a mieux résisté que prévu, malgré une
hétérogénéité dans la région. Les volumes ont aug-
menté a Bruxelles et & Luxembourg alors qu’ailleurs,
les marchés ont fortement baissé. Globalement, la de-
mande des investisseurs s’est maintenue grace aux taux
bas et fondamentaux solides du marché locatif. Les
rendements « prime » sont restés stables au S1 2020,
malgré des signes évidents de pression sur le commerce
de détail. Les rendements des bureaux et de la logis-
tique « prime » devraient se maintenir sur le reste de
Pannée a Vienne et 8 Amsterdam, et diminuer & Dublin
du fait du contexte économique.

Dynamique des bureaux inégale

La pandémie a retardé ou annulé beaucoup d’opéra-
tions de location de bureaux. Au S1 2020, les volumes
de location ont reculé sur tous les marchés par rapport
au S1 2019, a divers degrés. Vienne et Bruxelles affi-
chent des baisses d’environ 50%, et a Amsterdam, la de-
mande placée n’a quasiment pas varié sur un an. Le ra-
lentissement a été plus marqué au T2, notamment a
Dublin. La demande placée a chuté de 90% par rapport
au T1. A 'inverse, Bruxelles a connu une forte hausse,
du fait de la hausse du nombre de fonctionnaires de
I’'UE. Les taux de vacance & Amsterdam, Luxembourg
et Vienne sont restés stables au T2, bien qu’inférieurs a
fin 2019. A Dublin, le recul de la demande a entrainé
une hausse des taux de vacance. Les loyers des bureaux
« prime » baisseront clairement cette année. Les baux
devraient inclure beaucoup plus d’accompagnement
de loyer que les années précédentes.
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Immobilier logistique : une de-
mande nuancée

Au S1 2020, Pactivité locative en immobilier logistique
a marqué un léger ralentissement qui était déja en
place avant le COVID-19, en raison d’'un manque sur-
faces de qualité et de nouvelles constructions. La de-
mande du secteur manufacturier a baissé, alors que
celle du commerce en ligne augmentait. Dublin est un
bon exemple de pénurie de biens limitant les prises a
bail. Les retards de construction dus au COVID-19
vont accentuer cette situation, entrainant une nette
baisse de la demande placée en glissement annuel. Les
Pays-Bas et la Belgique ont mieux résisté, mais nous at-
tendons un affaiblissement de la demande en immobi-
lier d’activités proche des ports due a la baisse des
échanges internationaux. Les loyers « prime » jusqu’a
présent stables pourraient reculer 'année prochaine,
notamment a Dublin.

Pressions accrues sur le détail

Le commerce de détail a été fortement touché par la
pandémie du fait des confinements et fermetures a
Péchelle nationale. Cela a accéléré la transformation
structurelle impactant le commerce de détail physique.
De nombreux détaillants, restaurants et bars ne de-
vraient pas rouvrir, faisant augmenter le taux de va-
cance. Les grandes destinations touristiques, comme
Vienne et Amsterdam, ont souffert de pertes de reve-
nus, réduisant leur capacité a payer les loyers. Les pres-
sions sur les loyers devraient se maintenir au moins
jusqu’a la fin de I'année.

Un résidentiel résilient

Le résidentiel était résilient au S1 2020. La plupart des
propriétaires ont pu encaisser leurs loyers. Aux Pays-
Bas, seuls 2% des locataires ont signalé des problemes
de paiement. Les loyers sont restés stables et les prix de
vente ont continué a augmenter dans le secteur rési-
dentiel. Le manque de biens actuel profitera aux pers-
pectives a long terme dans les grandes villes. A
Bruxelles, la hausse attendue du nombre de fonction-
naires de PUE devrait renforcer la demande de loca-
tions.
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Avez-vous des questions A poser ou souhaitez-vous vous abonner a nos publications ?
Envoyez un e-mail 3 info@swisslife-am.com.
Pour plus d’informations, rendez-vous sur notre site www.swisslife-am.com/research
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