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BPCE Solutions immobilières
Un Pôle Etudes & Recherche qui accompagne nos trois lignes de métiers

ÉTUDES 

& RECHERCHE

Accompagner les clients de BPCE 

Solutions immobilières, en synergie avec 

l­ensemble de nos lignes de mĂtiers, sur 

les différents marchés. 

EXPERTISE& CONSEIL

Une gamme de solutions personnalisĂes dans le domaine de l­expertise, du conseil 

et de l­assistance ù maćtrise d­ouvrage, pour tous types d­actifs immobiliers.

CAPITAL MARKETS & AGENCY

Conseil pour la vente et l­acquisition d­immeubles ou portefeuille d­immeubles 

tertiaires et résidentiels . Location et vente de bureaux vides aux utilisateurs.

RÉSIDENTIEL

Un vaste choix d­investissements ĂlaborĂs avec les  opĂrateurs immobiliers et les 

propriétaires institutionnels pour les clients particuliers des Banques Populaires 

et des Caisses d­Epargne.
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En 2023,l­activitĂimmobilière a connu une halte forcée afin
de s­acclimaterau nouveau contexte macroéconomique et
financier, ayant engendré des baisses de valeurs plus ou
moins conséquentes en fonction des différentes classes
d­actifs.

Le dernier trimestre 2023, prolongeant la tendance des
précédents, enregistre de faibles volumes d­investissement
institutionnel, ramenant l­engagementannuel à 11,6
milliards d­eurosen immobilier tertiaire . Succédant àl­ûge
d­ordes taux négatifs, l­ascensionabrupte des taux
d­intĂrătsinitiée par la Banque Centrale Européenne a
affecté la chaîned­octroide crédits et de fait la dynamique
des marchés immobiliers . Toutefois, la poursuite de la
décompression des taux de rendement à l­ensembledes
typologies d­actifs,couplée à une baisse de l­OAT, a permis
la reconstruction d­uneprime de risque tout à fait
acceptable .

Concernant le marché locatif, le cahier des charges des
utilisateurs a été un facteur d­attentisme. Rationalisation
des surfaces, accessibilité et centralité des bureaux ont
été les leitmotivs, renforçant ainsi la polarisation Paris
Intra -muros/ Périphéries , avec un stock de bureaux hors
Paris atteignant des sommets. Paris QCA continue ainsi de
performer par ses hauts niveaux de loyers, son faible taux
de vacance et la surenchère de signatures de marque parmi

les utilisateurs . A contrario, en périphérie, les baisses de
valeurs ont été parfois très significatives, certains actifs
étant valorisés à leur valeur foncière .

Les nouveaux jalons de l­environnementéconomique
semblant s­Ăclairciret des baisses de valeurs ayant déjà
été partiellement actées, 2024 devrait s­annoncersous
de meilleurs auspices . Par ailleurs, en 2024, pour faire face
aux nouvelles exigences de refinancement, un certain
nombre d­acteursferont finalement le choix de vendre leurs
actifs . De plus, les enjeux environnementaux risquent d­en
contraindre d­autresà la vente, faute de pouvoir y injecter
suffisamment de capitaux. Ce volume plus conséquent
d­actifsanticipés à la vente devrait ainsi dynamiser le
marché del­investissement.

Cesactifs attendus à la vente, dans un contexte de prime de
risque revenue à un niveau correct, après une année 2023 de
forte correction des valeurs, devraient favoriser une
reprise d­activitĂen 2024, et tout particulièrement au
deuxième semestre, avec une dichotomie nette entre les
secteurs prisés et les autres .

Introduction

BÉATRICE DE QUINSONAS, 

Directrice de la Recherche

BPCE Solutions immobilières
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Contexte immobilier européen

Taux Prime et Core en Europe : une tendance haussière 
EVA, European Valuers­ Alliance, filiale de BPCE Solutions immobiliāres et Kenstone Real Estate Valuers , 
délivre les indicateurs des marchés européens 
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Å Une décompression des taux observée en bureaux ±relative stabilisation pour les 
commerces.

Ễ Site internet EVA

https://eva-euvaluersalliance.com/
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Contexte immobilier européen

Dispersion des loyers des bureaux et commerces en Europe
EVA, European Valuers­ Alliance, filiale de BPCE Solutions immobiliāres et Kenstone Real Estate Valuers ,
délivre les indicateurs des marchés européens : Paris et Londres loin devant les autres métropoles

Loyer des bureaux européens | Prime & Core | T4 2023 Loyer des commerces européens  |  Prime & Core | T4 2023

Source : EVA, EuropeanValuers­ Alliance, filiale de BPCE Solutions immobiliāres et KenstoneReal Estate Valuers, délivre les indicateurs des marchés européens. 
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Contexte européen

Performances des fonds institutionnels non-cotés pan-européens :
Décrochage des bureaux
Premiāre correction marquĂe des valeurs fin 2022, prĂmices d­une nouvelle vague fin 2023

Sources : MSCI ±Indice trimestriel MSCI, BPCE Solutions immobilières 

Évolution du rendement en capital (sur 3 mois) 

Å Forte correction de valeurs marquée à fin 2022

Å En 2023, atténuation de la baisse de valeurs pour 
l­Industriel, alors que la correction est la plus 
marquée pour les Bureaux

Å À fin 2023 : nouvelle correction de valeurs 
importante attendue

Ą La baisse actée fin 2023 sera-t -elle suffisante pour 

marquer un rebond sur les secteurs les plus porteurs ?
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Contexte immobilier européen

Performances ςZoom sur le Royaume-Uni
Aprās une forte correction en premiāre partie d­annĂe, un rendement en dĂcembre 2023 
qui revient à zéro pour la première fois depuis 14 mois

UK, Évolution des composants du rendement global 
(sur 12 mois, en décembre 2023) 

UK, Rendement global 
(sur 12 mois, en décembre 2023) 

Sources  : MSCI - Indice MSCI UK mensuel, BPCE Solutions immobilières 
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Å Une correction qui se poursuit pour le bureau au Royaume -Uni au T4 2023.
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Contexte immobilier européen

{ǘǊŀǘŞƎƛŜ ŘŜǎ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜǳǊǎ Ł ƭΩŞǘǊŀƴƎŜǊ ǇƻǳǊ нлнп
Allemagne en tăte, suivie de peu par l­Espagne et du Portugal

Source : 34èmeBaromātre MSCI en partenariat avec BPCE Solutions immobiliāres (vision d­un panel d­investisseurs institutionnels interrogĂs)

Évolution des intentions d'allocation des investisseurs par pays

L­Allemagne, toujours en tăte, avec toutefois des intentions beaucoup plus faibles, talonnĂe par l­Espagne et le Portugal. LeRoyaume-Uni remonte dans les intentions.
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Contexte économique français

Un léger rebond en perspective
Baisse structurelle de l­inflation couplĂe d­un lĂger rebond de la consommation des mĂnages 
attendue pour 2024

Indicateurs économiques | France, en %

Sources : Banque de France, OCDE, BPCE Solutions immobilières 

PIB
Consommation 
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Inflation (IPCH)
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 Commerce et réparation automobile
 Hébergement et restauration
 Transports et entreposage
 Enseignement, santé humaine, action sociale et services aux ménages
 Construction
 Soutien aux entreprises
 Industrie

Contexte économique français

Un niveau de défaillances historiquement élevé 
Un mois de dĂcembre qui s­inscrit en hausse consĂcutive depuis 26 mois
20% des défaillances imputées au secteur de la construction 

Sources : Banque de France, FNAIM, Altares, BPCE Solutions immobilières

Opncsf!ef!eˡgbjmmbodft!eǃfousfqsjtft!}!Gsbodf!
12 mois glissants ±décembre 2013 à décembre 2023

Nombre de défaillances par secteur | France 
Cumul sur les 12 derniers mois de décembre 2013 à décembre 2023
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Le secteur del­immobilier, sur la ligne de front, a enregistré plus de 2 400 défaillances

en 2023. Ont périclité pas moins de 900 agences immobilières (+116 %), 874

constructeurs de maisons individuelles et 280 promoteurs . 2024 devrait confirmer la

tendance, avec une hausse du niveau de défaillances attendu .

Sont représentés les secteurs comportant le plus de défaillances

Sources : Banque de France, BPCE Solutions immobilières
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7%

61%

32%

Augmentation de
l'allocation en immobilier

Diminution de l'allocation
en immobilier

Pas d'évolution

LƳǇŀŎǘ ǎǳǊ ƭΩŀƭƭƻŎŀǘƛƻƴ Ŝƴ ƛƳƳƻōƛƭƛŜǊ
Diminution de l­allocation en immobilier toujours prĂvue pour 2024

Intentions des investisseurs en termes d­allocation en immobilier pour 2024 
RĂsultats d­une Ătude rĂalisĂe auprās d­une trentaine d­investisseurs institutionnels
En % du nombre de répondants 

+ - =

Source : 34ème Baromètre MSCI en partenariat avec BPCE Solutions immobilières

Contexte économique français



Le marché
ŘŜ ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ Ŝƴ 

France
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Le marchĂ franĀais de l­immobilier institutionnel - Bilan 2023 & Anticipations pour 2024
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[Ŝ ƳŀǊŎƘŞ ŘŜ ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ Ŝƴ CǊŀƴŎŜ

Chiffres clés du 4ème trimestre
Un marchĂ de l­investissement plus que divisĂ par deux

ммΣс aŘǎ ϵ 
Investis en France 

en immobilier 
d­entreprise

-57%
Vs. 2022

59 %
Réalisés en 

Île -de-France

-56%
Vs. 2022

4,25 %
Taux Prime Bureaux 

Paris QCA

+100pb
En 1 an

Sources : Immostat , BPCE Solutions immobilières
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[Ŝ ƳŀǊŎƘŞ ŘŜ ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ Ŝƴ CǊŀƴŎŜ

aŀǊŎƘŞ ŘŜ ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ Ŝƴ CǊŀƴŎŜ Ŝǘ Ŝƴ OƭŜ-de-France
Une compression très nette des volumes investis en 2023

Sources : Immostat , BPCE Solutions immobilières

Évolution des volumes investis en France par trimestre 
(en milliards d­euros)

Montants investis en Île -de-France

(tous produits, en milliards d­euros)
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[Ŝ ƳŀǊŎƘŞ ŘŜ ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ Ŝƴ CǊŀƴŎŜ

Grandes transactions en 2023

Source : BPCE Solutions immobilières

101 avenue des Champs -
Elysées 
75008 Paris

Acquéreur/Locataire : 
LVMH

Surface :  ḗ10 000 m² 

(dont 4 000m² de bureaux)

Montant : 700 ±800 M 

Immeuble Memphis
109-111 avenue de 
France
75013 Paris

Acquéreur : La Française 
REM, EDF Invest

Surface : ḗ14 000 m² 

(dont 10 000 m² de 
bureaux)

Montant : 100 ±200 M 

12-14 Castiglione
235 Saint -Honoré
75001 Paris
(en rénovation)

Acquéreur : Kering

Surface : ḗ8 000 m² 

d­immobilier mixte

Montant : 600 ±700 M 

Immeuble Vivacity
151-155 rue de Bercy
75012 Paris

Acquéreur : Covéa

Surface : ḗ22 000 m²

Montant : 250 ±350 M 
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[Ŝ ƳŀǊŎƘŞ ŘŜ ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ Ŝƴ CǊŀƴŎŜ

Une décompression généralisée des taux en 2023
Particuliārement visible pour le bureau et l­industriel

Source : BPCE Solutions immobilières

Évolution des taux Prime
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Taux Prime en France ƿT4 2023

4,25%
4,00%

5,00%

5,60%

0,00%

1,00%

2,00%

3,00%

4,00%

5,00%

6,00%

7,00%

8,00%

9,00%

10,00%

Bureaux Paris QCA Boutiques Paris Logistique Île-de-France Locaux d'activités

6,00%

4,25%

5,25%



Bilan 2023 & Anticipations pour 2024 | 21

-1,00%

0,00%

1,00%

2,00%

3,00%

4,00%

5,00%

6,00%

7,00%

2
0
0
4

2
0
0
5

2
0
0
6

2
0
0
7

2
0
0
8

2
0
0
9

2
0
1
0

2
0
1
1

2
0
1
2

2
0
1
3

2
0
1
4

2
0
1
5

2
0
1
6

2
0
1
7

2
0
1
8

2
0
1
9

2
0
2
0

2
0
2
1

2
0
2
2

2
0
2
3

Prime de risque Paris QCA Taux longs 10 ans
Taux de rendement prime Paris QCA Ø Prime de risque Paris QCA 2004-2023

[Ŝ ƳŀǊŎƘŞ ŘŜ ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ Ŝƴ CǊŀƴŎŜ

wŜŎƻƴǎǘƛǘǳǘƛƻƴ ŘΩǳƴŜ ǇǊƛƳŜ ŘŜ ǊƛǎǉǳŜ ŀŎŎŜǇǘŀōƭŜ
Au T4 2023, spread de près de 200 pb entre OAT 10 ans / taux de rendement Paris QCA

Sources : BPCE Solutions immobilières, France Trésor

Évolution de la prime de risque Définition de la prime de risque

La prime de risque représente la rémunération du risque

pris lors de l'investissement immobilier par rapport au

taux sans risque.

Elle se compose :

Å du risque systématique, qui intègre l­environnement

macro-économique ;

Å du risque d­illiquiditĂ,qui reflète l­environnement

financier et le temps nécessaire à l'acquisition ;

Å du risque opérationnel, inhérent à l­acquisitiond­un

immeuble en particulier, dans son environnement

spécifique (équilibre offre/demande sur la zone de

marché, situation locative, obsolescence).

Avec un spread à près de 200 pb, la prime de risque atteint un niveau tout à fait acceptable.

ḗ200
pb
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[Ŝ ƳŀǊŎƘŞ ŘŜ ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ Ŝƴ CǊŀƴŎŜ

Impact du PLU bioclimatique sur le marché des bureaux à Paris
Enquăte auprās d­une trentaine d­investisseurs institutionnels

Source : 34ème Baromètre MSCI en partenariat avec BPCE Solutions immobilières

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45% 50%

Travaux légers

Vente des immeubles pastillés

Développement et transformation partielle en logement

Autre

Développement et transformation totale en logement

D­aprāsles investisseurs interrogés, le PLU
bioclimatique devrait davantage conduire
à de légers travaux , voire la vente
d­immeublespastillés .

Les projets de lourde restructuration
semblent aujourd­huiencore peu envisagés,
la transformation de bureau en logement
engendrant une décote conséquente de la
valeur de l­actif.

Conséquences du PLU bioclima tique de la ville de Paris sur les bâtiments pastillés
Enquăte auprās d­une trentaine d­investisseurs institutionnels
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[Ŝ ƳŀǊŎƘŞ ŘŜ ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ Ŝƴ CǊŀƴŎŜ

LƴǘŜƴǘƛƻƴǎ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ǇƻǳǊ нлнп

Source : 34ème Baromètre MSCI en partenariat avec BPCE Solutions immobilières

Tendance générale en termes de volume d'investissement en 2024
Enquăte auprās d­une trentaine d­investisseurs institutionnels

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%

Résidentiel

Immobilier de santé

Hôtels

Logistique - locaux d'activités

Commerces

Bureaux - hors Paris

Bureaux - Paris

Augmente

Reste stable

Diminue

Å Délestage massif des Bureaux hors
Paris : très forte diminution des
intentions d­achatpour le Bureau hors
Paris, pour les trois quarts des
investisseurs interrogés ;

Å Hôtel, immobilier de santé et logistique
seraient les secteurs les plus attractifs en
2024.
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[Ŝ ƳŀǊŎƘŞ ŘŜ ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ Ŝƴ CǊŀƴŎŜ

Ce 4ème trimestre, fidèle aux 
trois premiers, se traduit par un 

écroulement des volumes 
investis ù 2,5 milliards d­euros 
ù l­Ăchelle nationale, soit un 
recul de 61% par rapport au 
măme trimestre de l­an 

dernier .

Au total, sur l­annĂe 2023, le 
montant global du volume 
d­investissement est de 11,6 
milliards d­euros, soit une 

baisse de 56% par rapport à 
2022. Tous les actifs sont 

concernés par cette diminution, 
avec des disparités par 
typologie d­actifs. 

INVESTISSEMENT AU 4T 2023

2,5 Mds  
-61% vs 4T 2022

INVESTISSEMENT 2023

11,6 Mds  
-56% vs 2022

Avec la hausse des taux, 
entrainant une baisse notable 
des valeurs d­expertise actĂe ù 
fin 2023, combinée à la baisse 
de l­OAT 10 ans, la prime de 
risque s­est reconstituĂe de 
manière très significative et 
s­Ătablit ù prās de 200 points 
de base , atteignant un niveau 

tout à fait acceptable. 
Cela devrait redynamiser les 
volumes d­investissement en 
2024, probablement au 2 ème

semestre .

PRIME DE RISQUE

Proche de 200 pb

Le marché des bureaux est en 
pleine évolution. Au 4ème

trimestre, le prix moyen des 
bureaux achetés en Île -de-

France est en baisse de 17% 
sur un an . 

Le secteur ayant subi la plus 
forte baisse est La Défense.

PRIX MOYEN DES BUREAUX

-17% en IDF

en 1 an

Tendances de marché
Redémarrage possible courant 2024, notamment au 2 ème semestre 

Sources : Immostat , France Trésor, BPCE Solutions immobilières
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Le marché locatif des bureaux en Île-de-France

Marché locatif des bureaux en Île-de-France
Un niveau de demande placée en légère baisse, mais qui reste soutenu sur certains marchés

Å Après une accalmie de la demande placée francilienne au 1er trimestre, les
autres trimestres ont permis, en partie, d­attĂnuerla baisse . L­annĂe2023 finit
donc avec une demande placée de 1,9 million de m², soit une baisse de 17% par
rapport à 2022 mais un volume équivalent à 2021.

Å Au demeurant, les dynamiques de marché sont hétérogènes : Paris intra -muros
concentre à elle seule 47% de la demande placée .

Å Parallèlement, l­offreimmédiate continue son ascension (+10% en un an). La
moitié de ces surfaces disponibles réside en 1ère et 2ème Couronne, quand Paris ne
représente que 15% del­offrefrancilienne .

Å Une tension du marché parisien, et plus encore du QCA, qui se manifeste par des
valeurs locatives à la hausse atteignant plus de 1 050  /an/mËet un taux de
vacance de 2,4%, à en faire pâlir le taux francilien de la vacance à 8% ou encore
celui de La Défense qui se situe à près de 15%.
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Le marché locatif des bureaux en Île-de-France

Chiffres clés du 4ème trimestre
Dichotomie : hausse des loyers Prime Paris QCA versus 

un gonflement du stock francilien

Sources : Immostat , BPCE Solutions immobilières

1,9 million m²
PlacĂs sur l­annĂe 2023

en Île -de-France

-17%
Vs. 2022

4,8 millions m²
Disponibles au T4
en Île -de-France

+10%
Vs. T4 2022

8 %
de vacance 

en Île -de-France

+30 pb
vs. T3 2023

м лрл ϵκŀƴκƳч
Loyer Prime 
Paris QCA

+11%
En 1 an
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Le marché locatif des bureaux en Île-de-France

Grandes transactions locatives en 2023

44 Champs-Élysées
75008 Paris

Locataire : Messika (en attente de 

confirmation)

Loyer/m²/an : 1 000  

Surface : 3 000 m²

6 rue Ménars
75002 Paris

Locataire : Facebook

Loyer/m²/an : 940  

Surface : 10 000 m²

Immeuble Mondo
143-153 rue de 
Courcelles
75017 Paris
(en restructuration)

Locataire : Publicis

Loyer/m²/an : 840  

Surface : 30 000 m²

Carré Invalides 
35-37, boulevard des 
Invalides, 75007 Paris
(Restructuré)

Locataire : McKinsey Paris

Loyer/m²/an : 980  

Surface : 13 000 m²

Immeuble Tandem 
16 avenue Messine
75008 Paris (en 
restructuration)

Locataire : Kwerk

Loyer/m²/an : 960 

Surface : 4 400m²

Sources : CFNEWS, BPCE Solutions immobilières
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Le marché locatif des bureaux en Île-de-France

La demande placée en Île-de-France
Des volumes en 2023, finalement plus ĂlevĂs qu­attendus, comparables ù de ceux de 2021

Demande placée de bureaux, en millions de m² Répartition géographique de la demande placée 2023 (en Île-de-France)

21%

7%

6%

23%

11%

12%

7%

14%

Croissant Ouest

Paris Centre Ouest (Hors QCA)

Paris Nord Est

Paris Quartier Central des Affaires

Paris Sud

Deuxième couronne

La Défense

Première couronne

Å Paris intramuros concentre la moitié de la demande placée ;
Å La Défense, 1ère et 2èmeCouronne : ces trois secteurs rĂunis ne totalisent qu­un tiers de la 

demande placée.

33%

Sources : Immostat , BPCE Solutions immobilières

M

La demande placĂe pour l­annĂe 2023 est infĂrieure au niveau de l­an 
passé, mais finalement supérieure au niveau initialement anticipé à 1,7 
million de m², signe d­une reprise plus forte qu­attendue du marchĂ 
locatif.

M

M

M

M
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Le marché locatif des bureaux en Île-de-France

[ΩƻŦŦǊŜ ƛƳƳŞŘƛŀǘŜ Ŝƴ OƭŜ-de-France
Marché en suroffre : gonflement du stock de bureaux en Île -de-France, 
notamment en 1 ère et 2 ème Couronne 

âvolution du volume de l­offre immĂdiate, en Île-de-France, en millions de m² Répartition géographique, à fin T4 2023

Sources : Immostat , BPCE Solutions immobilières

15%

11%

25%

29%

20%

Paris

La Défense

Croissant Ouest

1ère Couronne

2ème Couronne

A noter : La Première couronne Nord (dont Clichy, St-Denis, St-Ouen) représente 
plus de la moitié du stock de bureaux de la Première couronne, soit 55% et 16% de 
l­Ile-de-France.

Seulement 15% de l­offre immĂdiate est dans Paris, alors que le parc 
de bureaux parisien représente plus de 30% du parc Île -de-France.
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Le marché locatif des bureaux en Île-de-France

Loyers Prime et de seconde main
Un élitisme des utilisateurs traduit par un mécanisme de valeurs locatives haussières
et un taux de vacance baissier dans Paris QCA à fin 2023

Loyer Prime et taux de vacance Paris QCA Loyers moyens de seconde main (2018 = 100)

Source :  BPCE Solutions immobilières Sources :  Immostat , BPCE Solutions immobilières

Une croissance des loyers moyens hétérogène selon la localisation géographique : plus forte progression 

dans Paris hors QCA et régression à La Défense.

0%

1%

2%

3%

4%

5%

6%

7%

700

750

800

850

900

950

1000

1050

1100

Loyer Prime en  /mË/anTaux de vacance



Bilan 2023 & Anticipations pour 2024 | 32

Le marché locatif des bureaux en Île-de-France

Environ 20% 
de bureaux en trop 
en Île-de-France, 

soit près de 
11 millions de m² concernés

Une stabilisation pour 2024 
(demande placée 

à 1,9M m²pour 2023 ) 

Pour les portefeuilles des 
investisseurs institutionnels, 

des taux estimés à 

13,5%pour 2023

14,5%pour 2024

Stabilisation attendue en 2024

à un peu plus de 

мллл ϵκƳч pour les loyers 

faciaux 

et près de урл ϵκƳч 
pour les loyers économiques

Sources :  MSCI, BPCE Solutions immobilières

Perspectives 2024
Vers une stabilisation de la demande placée

STOCK DE BUREAUX DEMANDE PLACÉE
TAUX DE VACANCE
EN ÎLE-DE-FRANCE

LOYER PRIME
PARIS QCA
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LE MARCHÉ DES CENTRES 
COMMERCIAUX

Une fréquentation en hausse de 0,3%
en décembre 2023 vs décembre 2022
avec des disparités :

Å Centres commerciaux : +1,2%

Å Grandscentres-villes : +2,1%

Å Centres-villes de taille moyenne : 0%

Å Petits centres commerciaux : -2,3%

LE MARCHÉ DES PIEDS 
D­IMMEUBLE

Plafonnement reconduit à 3,5% pour
les TPE et PMEjusqu­auT1 2024.

Refusé à nouveau pour la quasi -
totalité des enseignes du commerce,
de la restauration et des loisirs. En
conséquence,l­ILCà +6% au T3 2023.

En un an, la vacance augmente
légèrement et s­Ătablità 10,9% à
Paris, soit une hausse modérée +0,7
point depuis 2020.

Le marché des commerces en France

ZOOM SUR LES COMMERCES 
PARISIENS

La baisse de la part de commerces
n'est que de 1,4 % entre 2020 et 2023,
et ce, malgré la crise sanitaire .

Au total, on compte 4 % de commerces
de bouche et 3 % de commerces
alimentaires bio de plus dans la capitale
que lors de la précédente enquête .

A contrario, la montée du commerce en
ligne a notamment eu des
conséquences sur les commerces
d'équipement de la personne (prêt -à-
porter, chaussures, bijouterie) avec une
baisse de 8 %, soit 621 commerces de
ce type en moins.

LA CONFIANCE DES MÉNAGES

Elle est remontée à un indicateur de 89
en décembre, soit sept points au-
dessus du niveau de décembre 2022,
suite à une lente ascension quasiment
tout au long del­annĂe.

Elle demeure toutefois en chute de 6%
par rapport à sa moyenne décennale.

Facteurs clés

Sources : PROCOS, APUR, INSEE, FEVAD
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Le marché des commerces en France

Perspectives 2024 pour les commerces (1/2)
Robustesse du loyer

Évolution attendue des loyers des commerces en 2024
Enquăte auprās d­une trentaine d­investisseurs institutionnels

Sources : BPCE Solutions immobilières, 34ème Baromètre MSCI en partenariat avec BPCE Solutions immobilières (valeurs recalculées)

Évolution des taux de vacance des centres commerciaux en 2024
Enquăte auprās d­une trentaine d­investisseurs institutionnels  
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Points positifs :
Å Robustesse et pérennité des loyers des commerces, attendus stables pour 2024 ;
Å Rareté du foncier, stimulant la valeur sous-jacente ;
Å Dynamisme de la transformation des centres commerciaux pour répondre aux besoins des consommateurs .

Point négatif :
Å Hausseprononcée de la vacancepour les centres commerciaux attendue pour 2024.
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Le marché des commerces en France

Perspectives 2024 pour les commerces (2/2)
Les Retails parks , catégorie de commerces la plus plébiscitée par les investisseurs

Anticipation des catégories de commerces qui résisteront le mieux en 2024
Enquăte auprās d­une trentaine d­investisseurs institutionnels

Sources : BPCE Solutions immobilières, 34ème Baromètre MSCI en partenariat avec BPCE Solutions immobilières (valeurs recalculées), APUR

Évolution des taux de vacance des Retail parks en 2024
Enquăte auprās d­une trentaine d­investisseurs institutionnels
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Å Le taux de vacance des Retails parks ne devrait pas augmenter à la différence de 
celui des centres commerciaux ;

Å Phénomène notamment lié à la raréfaction du stock de Retail parks
disponibles.

VACANCE

10,9%
Commerces 

parisiens

VACANCE

4,4%
Retail Parks
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Le marché des commerces en France

Anticipations des tendances de marché pour les centres commerciaux
Vers une stabilisation des taux Prime en 2024

Focus des taux Prime de centres commerciaux
Enquăte auprās d­une trentaine d­investisseurs institutionnels

Source : 34ème Baromètre MSCI en partenariat avec BPCE Solutions immobilières

Anticipations à fin 2023
Enquăte auprās d­une trentaine d­investisseurs institutionnels
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Évolution des volumes investis en commerce
Comme pour les autres classes d­actifs, 
effondrement des volumes d­investissements pour l­annĂe 2023

[Ŝ ƳŀǊŎƘŞ ŘŜ ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ŎƻƳƳŜǊŎŜǎ Ŝƴ CǊŀƴŎŜ
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Évolution des volumes investis en commerce en Ile -de-France (en milliards d­euros)

Sources : Immostat , BPCE Solutions immobilières

Å Le premier trimestre a été 
exceptionnel, grûce ù l­acquisition du 
centre commercial Italie 2 par Ingka
Centres ;

Å En excluant la transaction Ingka, la 

baisse du volume serait de 59% 
entre 2022 et 2023 ;

Å Les volumes des trois derniers 
trimestres ne permettent pas de 
retrouver le niveau décennal. 

1,56

Moyenne 2012-2023

-37%
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Tendance des marchés
Après le Retail bashing, l­office bashing ¤ sur certains segments de marchĂ ?

[Ŝ ƳŀǊŎƘŞ ŘŜ ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ŎƻƳƳŜǊŎŜǎ Ŝƴ CǊŀƴŎŜ

Å En France, le volume d­investissementdu commerce a diminué de moitié
entre 2022 et 2023. Cependant, il est à noter que le commerce semble
mieux résister que le bureau.

Å En Île-de-France, un peu plus de 1 milliard d­eurosont été investis en
commerce au cours de l­annĂe2023 (hors Italie 2), représentant un
volume deux fois inférieur à la moyenne décennale . Cependant, les
volumes restent supérieurs au montant de l­annĂe« noire » de 2021. De
plus, les ventes utilisateurs ne sont pas prises en compte dans ce calcul
alors que de belles opérations ont eu lieu sur Paris.

Å Finalement, après quelques années difficiles, entre multiples crises (Covid,
gilet jaune, émergence du e-commerce), le Retail semble avoir pris sa
revanche et tourne la page des années « retail bashing ». Ce
retournement a été également possible grâce à l­adaptation de cette
classed­actifsaux besoins des consommateurs (food , beverage, leisure)
ainsiqu­aurajeunissement voire régénération par des restructurations de
plus en plus massives. Enfin, les problématiques de diversification des
portefeuilles d­actifspourraient également inciter certains acteurs à se
repositionner vers le commerce .

ÅL­annĂe2024 pourrait être une année plus dynamique pour le marché
du Commerce, notamment avec les Jeux Olympiques qui devraient
doper cette classe d­actifs,et tout particulièrement à Paris .

Source : BPCE Solutions immobilières
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