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BPCE Solutions immobilieres
Un Pdle Etudes & Recherche qui accompagne nos trois lignes de métiers
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Introduction

BEATRICE DEQUINSONAS,
Directrice de la Recherche
BPCE Solutions immobilieres

En2023,1 - a c tmimebiliéréA a connu une halte forcée afin
de s - a c ¢ | aumauveau contexte macroéconomique et
financier, ayant engendré des baisses de valeurs plus ou
moins conséquentes en fonction des différentes classes
d-actifs

Le dernier trimestre 2023, prolongeant la tendance des

les utilisateurs . A contrario, en périphérie, les baisses de
valeurs ont été parfois tres significatives, certains actifs
étant valorisés aleur valeur fonciere .

Les nouveaux jalons de | - envi r o nécomomeguet
semblant s - Ac | atidesdhaigses de valeurs ayant déja

été partiellement actées, 2024 devrait s - annosouse r

précedents, enregistre de faibles volumes d - i nv e st i s s @aeneilldurs auspices. Par ailleurs, en 2024, pour faire face
institutionnel, ramenant | - engagemmeel ta 11,6 aux nouvelles exigences de refinancement, un certain
milliards d - e u enanmemobilier tertiaire . Succédantal - 0 g e nombre d - a c tferamtr fimalement le choix de vendre leurs
d - odes taux négatifs, | - a s c eabspteo rles taux actifs. De plus, les enjeux environnementaux risquent d - e n
d- i nt Aitég tpsr la Banque Centrale Européenne a contraindre d - a u t la @ente, faute de pouvoir y injecter

affecté la chained - o c dercrédits et de fait la dynamique
des marchés immobiliers . Toutefois, la poursuite de la

décompression des taux de rendement al - ens edasb | e

typologies d - a c ¢toupfées q une baissede | - Q A permis
la reconstruction d - u rpeme de risque tout a fait
acceptable .

Concernant le marché locatif, le cahier des charges des
utilisateurs a été un facteur d - at t e nRatiosalsation

des surfaces, accessibilité et centralité des bureaux ont
été les leitmotivs, renforgcant 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 surenchere de signatures de marque parmi

suffisamment de capitaux. Ce volume plus conséquent
d - a c anticipés a la vente devrait ainsi dynamiser le
marchédel - i nvest.i ssement

Cesactifs attendus ala vente, dans un contexte de prime de
risque revenue a un niveau correct, aprés une année 2023 de
forte correction des valeurs, devraient favoriser une
reprise d - act enva024Aet tout particulierement au
deuxiéme semestre, avec une dichotomie nette entre les
secteurs prisés et les autres .

Bilan 2023 & Anticipations pour 2024 | 5
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Contexte immobilier européen

Taux Prime et Core en Europe : une tendance haussiere

EVA, European Valuers- Al |l i ance, filial e de B PKeristore dRealEsiate Wauers ,m
délivre les indicateurs des marchés européens

Taux de rendement des bureaux européens | Prime &  Core | T4 2023 Taux de rendement des commerces européens | Prime &  Core | T4 2023
8,00
9,00 7,50
8,50
7,00
8,00
6,50
7,50
6,00
7,00
5,50
6,50
6,00 5,00
5,50 4,50
4,50 3,50
4,00 3,00
3,50 2,50
Paris QCA Londres City Berlin FrancFort Milan Madrid Lisbonne Londres West End FrancFort Madrid
Paris QCA Berlin Milan Lisbonne
Dispersion taux Core Taux Prime Evolution annuelle du taux Prime . . p . e
B Disp A Une décompression des taux observée en bureaux = relative stabilisation pour les
Source : EVAEuropeanValuerss Al | i ance, filiale de KBiBtGhEReSBstateValuerms i mmobi | i ares e €COMMErces. Bilan 2023 & Anticipations pour 2024 | 7

E Site internet EVA


https://eva-euvaluersalliance.com/

Contexte immobilier européen ( evy :

Dispersion des loyers des bureaux et commerces en Europe

EVA, European Valuers- Al |l i ance, filial e de B PKeristore dRealEsiate Wauers ,m
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
1 ogoa e oA Paris QCA
25 000
809 20 000
Madrid 600 Berlin Madrid 15 000 Berlin
40Q 10 000
20 5 000
0
Lisbonne Francfort Lisbonne Francfort
i L°gﬁ;es Milan Londres West End
Loyer Prime / mE/ an Loyer Pri me / mE/ an
Loyer Core plancher / mE/ an Loyer Core plancher [ mE/ an
—Loyer Core plafond / mE/ an —Loyer Core plafond / mE/ an
Source : EVAEuropeanValuers Al | i ance, filiale de KBiBtGnERes BstateValuers délivie lsrindicdteurs des reaschée éuropéens. Bilan 2023 & Anticipations pour 2024 | 8
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https://eva-euvaluersalliance.com/

Contexte européen

Performances des fonds institutionnels nesotés panreuropéens :
Décrochage des bureaux

Premi are correction marqguAe des val

eurs fin

Evolution du rendement en capital ~ (sur 3 mois)

6%

4%

2%

0%

-2%

-4%

-6%

-8%

-10%

-12%

déc. 2013

Sources :

juin 2014

Commerce

—Bureau
— Industriel
\/\ —
—//

v Résidentiel

A Forte correction de valeurs marquée a fin 2022

A En 2023, atténuation de la baisse de valeurs pour
I - | nd yaotsigue & torrection est la plus
marquée pour les Bureaux

A Afin 2023 : nouvelle correction de valeurs
importante attendue

A La baisse actée fin 2023 serat-elle suffisante pour
marquer un rebond sur les secteurs les plus porteurs ?

déc. 2014
juin 2015
déc. 2015
juin 2016
déc. 2016
juin 2017
déc. 2017
juin 2018
déc. 2018
juin 2019
déc. 2019
juin 2020
déc. 2020
juin 2021
déc. 2021
juin 2022
déc. 2022
juin 2023
déc. 2023

MSCt Indice trimestriel MSCI, BPCE Solutions immobiliéres Bilan 2023 & Anticipations pour 2024 |9
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Contexte immobilier européen

Performances; Zoom sur le Royaum&ni

Apras une forte correction

en premi are partie
qui revient a zero pour la premiere fois depuis 14 mois

UK, Evolution des composants du rendement global

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

(sur 12 mois, en décembre 2023)

30% 50%
40%
20%
30%
10%
20%
0% i i. 10%
0,
-10% !!! l 0%
-10%
-20%
-20%
-30% -30%
N o N N N NN NN NN OO @m0 M OO m ;m mm m M
R L B B BRI L B S NgYdadgggdaasdqagaqrqrgggegyy -
s 5 S = = 9 8 8 3 @ s 5 S = 5 2 & © 3 v > ¢ 2 £ 8 £ =285 £ 8 26 2 < 2 g w®W L =5 2 8 29
38 £ 8 EFE 22890235 39 gsE =225 g0 253 §2fs8E3538358¢8L53sasE353%8¢8%
Rendement locatif ® Rendement en capital Rendement global Tous Commerce Bureau Industriel Résidentiel

A Une correction qui se poursuit pour le bureau au Royaume  -Uni au T4 2023.

Sources : MSGlIndice MSCI UK mensuel, BPCE Solutions immobilieres

Bilan 2023 & Anticipations pour 2024 | 10



Contexte immobilier européen

[GON} 0S3aAS RSa AygSatAraasSdnNE t f QS
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Evolution des intentions d'allocation des investisseurs par pays
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Source:34™Bar omatre MSCI en partenariat avec BPCE Solutions immobiliares (vision d-un panel d-investisseurs instﬁila}”aqzngﬁ'i‘q?iaafioé‘spPL’ﬁ%O%“r'rlJ'gl\s)
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Contexte économique francais

Un leger rebond en perspective

Bai sse structurelle
attendue pour 2024

Indicateurs économiques | France, en %

Consommation

PIB .
des ménages

10

6,4

2 0,9

-10

2020 m2021

Sources : Banque de France, OCDE, BPCE Solutions immobiliéres

de | -1 nflation coupl Ae d-
Inflation (IPCH) Taux
Incluant énergie et alimentation de chdbmage
7.9 76
21 2,5

O H

2022 2023 (e) m2024 (p)

Bilan 2023 & Anticipations pour 2024 | 13



Contexte économique francais

Un niveau de défaillances historiguement élevé

Un mois de dAcembre qui s-inscrit

en hausse co
20% des defaillances imputées au secteur de la construction

Opncsflefl!lel gbjmmbodft!e! fousfqgsjtft!}! Gs Namdrédedéfaillances par secteur|France
12 mois glissants + décembre 2013 & décembre 2023 Cumul sur les 12 derniers mois de décembre 2013 a décembre 2023

65 000 18 000
60 000 16 000
55 000 14 000
50 000 12 000
45000 10 000
40 000 8 000
35 000 6 000 /
30 000 4000 _
25000 2000
™ < <t ) 0 © © ~ N~ © 0 o)) o o o — — ~ N ™ ™ <t 7o) © ~ © (o)) o — N ™
— o - i — - — - - ] — put — ~ N N N ~ N l Nl I — — — I — I — i — I — i N N o N [N N ] N
S S R IR {8 IV LK ILKER LKL RL - RE S § ¥ 8 I F 8 AL IR S QIR IR LA
; ; ; ; ; ; ; ; ; ; ; g £ ¢ £ ¢ £ ¢ £ ¢ £ ¢ £ ¢ £ ¢ £ ¢ £ ¢ £ o
£ 5885858858585 ¢85¢5¢85 ¢85 ¢ £ 3¢ 3¢ 3¢ 3¢ 3L 3% 3¢ 3 g 38 38
Commerce et réparation automobile
Lesecteur de| - i mmaq sui la ligee de front, aenregistré plus de 2 400 défaillances Hebergement et restauration
en 2023. Ont périclitt pas moins de 900 agences immobilieres (+116 %), 874 Transports et entreposage : : : .
' X o i 7o Enseignement, santé humaine, action sociale et services aux ménages
constructeurs de maisons individuelles et 280 promoteurs . 2024 devrait confirmer la Construction
tendance, avec une hausse du niveau de défaillances attendu . Soutien aux entreprises
Industrie
Sont représentés les secteurs comportant le plus de défaillances
Sources : Banque de France, FNAIM, Altares, BPCE Solutions immobilieéres

Sources : Banque de France, BPCE Solutions immobilieres Bilan 2023 & Anticipations pour 2024 | 14



Contexte économique francais

LYLI) OO &adzNJ £ QFff20F0A2Y SY AYY20A

Di mi nution de | -allocation en 1 mmobilier touj o

I ntentions des investisseurs en termes
RAsultats d-une Atude r Aali sAe aupras
En % du nombre de répondants

nel

7%
Augmentation de Diminution de l'allocation Pas d'évolution
l'allocation en immobilier en immobilier

Source : 34™ Baromeétre MSCI en partenariat avec BPCE Solutions immobiliéres Bilan 2023 & Anticipations pour 2024 | 15
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Chiffres clés du & trimestre

Un marchA de | -investissement

MM2C Ra; 4,25 %

Investis en France
en immobilier :
d-entrepri gse

-57% -56%

Vs. 2022 RO, s 2022

Réalisés en : Taux Prime Bureaux
lle -de-France : % Paris QCA

Sources immostat, BPCE Solutions immobiliéres Bilan 2023 & Anticipations pour 2024 | 17
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Une compression tres nette des volumes investis en 2023

Evolution des volumes investis en France par trimestre Montants investis en Tle-de-France
(en milliards d-euros) (tous produits, en milliards d-euros)
45
39,9 30 28,6
40
35 25
30 271 266 19,5
................................ et 0 15,6 15,6

s — N B B B 9400000000 EE......... R ........cccificeecccccntcnopeccessasssssoes

15
20
15

11,6 10
6,8

10

5
5
0 0

2019 2020 2021 2022 2023 2019 2020 2021 2022 2023
T1 T2 T3 T4 eeceee @T1-T4 T1 T2 T3 T4 eeesee @T1-T4

Sources Immostat, BPCE Solutions immobiliéres Bilan 2023 & Anticipations pour 2024 | 18
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Grandes transactions en 2023

101 avenue des Champs - 12-14 Castiglione Immeuble Vivacity Immeuble Memphis
Elysées 235 Saint-Honoré 151-155 rue de Bercy 109-111 avenue de
75008 Paris 75001 Paris 75012 Paris France
(en rénovation) 75013 Paris
Acquéreur/Locataire : Acquéreur : Kering Acquéreur : Covea Acquéreur : La Francaise
LVMH Surface : é 8 000 m2 Surface : € 22 000 m? REM, EDF Invest
Surface : & 10 000 m2 d-i mmobilier mixte Montant: 2504350 M Surface : € 14 000 m?
(dont 4 000m? de bureaux) _ (dont 10 000 m? de
Montant: 6007 00 M bureaux)
Montant: 700+8 00 M Montant: 100£2 00 M

Source : BPCE Solutions immobiliéres Bilan 2023 & Anticipations pour 2024 | 19
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Une décompression généralisée des taux en 2023
Particuli arement visible pour | e bureau et | -

Evolution des taux Prime Taux Prime en France p T4 2023
10,00%
9,00% .
5,25%
8,00%
7,00% o
4,25%
6,00%

-
N\ 5,60%
5,00% @ 5%
\ /\ 4,25%
4,00% y 4
3,00% J @ s-0%

0
2,00% .5’50%

1,00%

@ s55%
0,00% ' 6,00%

O > P P PO O N DA N A DO SN DD
X LN AR NN RN A NN Ao
DX I S S S SIS S S S S A S S S A i

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

Source : BPCE Solutions immobiliéres Bilan 2023 & Anticipations pour 2024 | 20
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Au T4 2023, spread de pres de 200 pb entre OAT 10 ans / taux de rendement Paris QCA

Evolution de la prime de risque Définition de la prime de risque

0, . . , P , . .
7,00% Laprime de risque représente larémunération du risque

pris lors de linvestissement immobilier par rapport au

6,00% )
taux sansrisque.
5,00%
Elle se compose :
4,00% . . S .
A du risque systématique, quiinttgre | - envi ronnement
3,00% macro-économique ;
5 00 A durisque d- i | | i quuiefttietlA-,envi ronnement
e financier et le temps nécessaire a l'acquisition ;
1,00% A du risque opérationnel, inhérent al - acqud suni on
immeuble en particulier, dans son environnement
0,00% spécifique (équilibre offre/demande sur la zone de
g 8 8 5 &8 8 & 3 8§ 8% 3 84 8 8§ & 2 8 & &8 4 4 situati i
g8 8 8 8 8 8 & g ¢ & g &£ & g &2 &2 8§ o o o marché, situation locative, obsolescence).
_11000/0 (aV] (V) (aV] (V) (a\] (V) o N [a\} (V) [a\} (V) N [aV) [V} (V) [V} (V) [V} (V)
Prime de risque Paris QCA Taux longs 10 ans
Taux de rendement prime Paris QCA @ Prime de risque Paris QCA 2004-2023

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

Sources : BPCE Solutions immobiliéres, France Trésor Bilan 2023 & Anticipations pour 2024 | 21
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Impact du PLU bioclimatique sur le marché des bureaux a Paris
Enquate aupras d-une trentaine d-investisseurs

Conséquences du PLU bioclima tique de la ville de Paris sur les batiments pastillés
Enquate aupras d-une trentaine d-investisseurs institutionnels

D - a p lesairssestisseurs interrogés, le PLU
bioclimatique devrait davantage conduire
a de légers travaux, voire la vente
d- i mme paktillés.s

Développement et transformation totale en logement

Les projets de lourde restructuration
semblent a u j o u redceré peu envisagés,
la transformation de bureau en logement
engendrant une décote conséquente de la
valeur del - act i f

Autre

Développement et transformation partielle en logement

Vente des immeubles pastillés

Travaux légers

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

Source : 34éme Barométre MSCI en partenariat avec BPCE Solutions immobiliéres Bilan 2023 & Anticipations pour 2024 | 22
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Tendance générale en termes de volume d'investissement en 2024
Enquate aupras d-une trentaine d-investisseurs institutionnels

A Délestage massif des Bureaux hors

Paris : trés forte diminution des
Bureaux - Paris intentions d - a c poartle Bureau hors
Paris, pour les trois quarts des
investisseurs interrogés ;

Bureaux - hors Paris

A Hétel, immobilier de santé et logistique
seraient les secteurs les plus attractifs en
2024.

Commerces

Logistique - locaux d'activités

Hétels

Immobilier de santé ® Augmente

Reste stable

Résidentiel Diminue

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

Source : 34éme Barométre MSCI en partenariat avec BPCE Solutions immobiliéres Bilan 2023 & Anticipations pour 2024 | 23
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Tendances de marché
Redémarrage possible courant 2024, notammentau 2  €M¢ semestre

---------------------------------------------------------------------------------------------------
. . . .
“““““

--------------------------------------------------------------------------------------------------
.......
““““

Avec la hausse des taux,
entrainant une baisse notable :
des valeurs d-exipert

: Le marché des bureaux est en ! NN .
Ce #me trimestre, fidéle aux Au total, sur |-ann 'E pleine évolution. Au 4éme fin 2023, combmeeal_a baisse :
; ; . montant global du volume : : , Lo de | - OATaptinkeda n s ;
trois premiers, se traduit par un . . : i trimestre, le prix moyen des . :
. d-investissement: est: ’ < ri sque s-est recdons
écroulement des volumes : ; . . ; i : bureaux achetés en lle -de- - N i :
. o : . foyomi Ll i ar dsoituhe eurios, : maniére tres significative et
invests u 2,5 milliairds:d-seur 05% R i : France est en baisse de 17% = 4 :
N . . i ; baisse de 56% par rapport a i i s-Atablit u prasi de
u | -Achel Iseitumatizondal e, : : : surun an. ; ; :
recul de 61% par rapport au : : 2022. Tous les actifs sont : : : de base, atteignant un niveau
op pp : ; 4 TN ; i Le secteur ayant subi la plus L
< . : : concernés par cette diminution, : g . B} tout a fait acceptable.
mame trimestre ide il “"afl Sl e nar : : forte baisse est La Défense. i :
dernier . : : p Sp i _ : Cela devrait redynamiser les :
typologie d-aptif: volumes d-investiiss:
: : 2024, probablement au 2 eme
semestre .

INVESTISSEMENT AU 4T 2023 INVESTISSEMENT 2023

PRIX MOYEN DES BUREAUX PRIME DE RISQUE

2, 5 Md

-61% vs 4T 2022

11, 6 Mg

-56% vs 2022

'17% en IDF Proche de 200 pb

enlan

Sources Immostat, France Trésor, BPCE Solutions immobilieres Bilan 2023 & Anticipations pour 2024 | 24
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Le marché locatif des bureaux en Jtke-France _

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

A Aprés une accalmie de la demande placée francilienne au 1° trimestre, les
autres trimestres ont permis, en partie, d - at t Aanbaisse.L - a n 2023¢finit
donc avec une demande placée de 1,9 million de m2, soit une baisse de 17% par
rapport a2022 mais un volume équivalent a 2021.

A Au demeurant, les dynamiques de marché sont hétérogénes : Paris intra -muros
concentre aelle seule 47% de la demande placée.

A Parallelement, | - o firfirmédiate continue son ascension (+10% en un an). La
moitié de ces surfaces disponibles réside en 1¢¢ et 2¢me Couronne, quand Paris ne
représente que 15%del - o frandilienne .

A Une tension du marché parisien, et plus encore du QCA, qui se manifeste par des
valeurs locatives a la hausse atteignant plus de 1 050 / a n /fetmui taux de
vacance de 2,4%, a en faire palir le taux francilien de la vacance a 8% ou encore
celui de LaDéfense qui se situe a prés de 15%.
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Le marché locatif des bureaux en Jtke-France

Chiffres clés du & trimestre

Dichotomie : hausse des loyers Prime Paris QCA versus
un gonflement du stock

1,9 milionm2z i { 4,8 milionsm? i : 8 % i M onpn
PlacAs sur | -iannAe DBppmbgesauT4 de vacance Loyer Prime
en lle -de-France Y en lle -de-France B en lle -de-France B Paris QCA

-17% +10%

Vs. 2022 RETRUSRR \/c T/ 2022 TR | < T3 2023

Sources immostat, BPCE Solutions immobiliéres Bilan 2023 & Anticipations pour 2024 | 27




Le marché locatif des bureaux en Jtke-France

Grandes transactions locatives en 2023

Immeuble Mondo
143-153 rue de
Courcelles

75017 Paris

(en restructuration)

Locataire : Publicis
Loyer/m?/an: 8 4 0
Surface : 30 000 m2

Sources : CFNEWS, BPCE Solutions immobiliéres

44 Champs-Elysées
75008 Paris

Locataire : Messika (en attente de

confirmation)

Loyer/m?/an: 1 000

Surface : 3 000 m2

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

Locataire : McKinsey Paris
Loyer/m?fan : 980
Surface : 13 000 m?

6 rue Ménars
75002 Paris

Locataire : Facebook
Loyer/m#an: 9 4 0
Surface : 10 000 m2

Immeuble Tandem
16 avenue Messine
75008 Paris (en
restructuration)

Locataire : Kwerk
Loyer/m%an: 96 0
Surface : 4 400m2
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Le marché locatif des bureaux en Jtke-France

La demande placée en Hee-France
2023,

Des vol umes

e n

Demande placée de bureaux, en millions de m?

3,0

25 2,4M

2,0
15 1,4M
1,0

0,5

0,0
2019 2020

Trimestre 1 Trimestre 2

La demande pl a

19M

2021

cAe piomfrAtrammdea20Ri3vesut

Trimestre 3

2,3M
1,9M
2022 2023
Trimestre 4

passé, mais finalement supérieure au niveau initialement anticipé a 1,7

miliondem2, si gne
locatif.

Sources immostat, BPCE Solutions immobiliéres

d-une

reprise

pl us

forte

fi nal ement

Répartition géographique de la demande placée 2023

38

(en Tle-de-France)

= Croissant Ouest
Paris Centre Ouest (Hors QCA)
Paris Nord Est
Paris Quartier Central des Affaires
Paris Sud
Deuxiéme couronne

= | a Défense

Premiere couronne

d eParis inteamuros concentre la moitié de la demande placée ;
A LaDéfense, 1*cet2¢meCour onne

g u -dentamde plagée.e

du

mar chA

ces

troi

s secteurs rAuni
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Le marché locatif des bureaux en Jtke-France

[ Q2 FFNBE AYYSARARde 1S Sy Of S
Marché en suroffre : gonflement du stock de bureaux en lle -de-France,
notamment en 1 € et 2¢Me Couronne

avolution du vol ume arlle-e-Faance, eremilionsoefdi at e, Répartition géographique, a fin T4 2023

5,0
4,5
4,0

4,76
4,32
4,04
3,53 3,68
35 3,27
2,94

3,0 2:72 )

Paris
2,5

. .

2.0 La Défense
15 Croissant Ouest
10 1ére Couronne
0,5 .

2éme Couronne

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

4,02 3,91

A noter : La Premiére couronne Nord (dont Clichy, St-Denis, StOuen) représente Seul ement 15% de | -offre i mmAdiate est da
plus de la moitié du stock de bureaux de la Premiére couronne, soit 55% et 16% de de bureaux parisien représente plus de 30% du parc lle -de-France.
| - -tletFEance.
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Le marché locatif des bureaux en Jtke-France

Loyers Prime et de seconde main

Un elitisme des utilisateurs traduit par un mécanisme de valeurs locatives haussieres
et un taux de vacance baissier dans Paris QCA a fin 2023

Loyer Prime et taux de vacance Paris QCA Loyers moyens de seconde main (2018 = 100)
125
1100 7%
1050 6% 120
1000 115 —
5% _
— Croissant Ouest
950 110 :
4% Paris Centre Ouest (Hors QCA)
900 105 = Paris Nord Est
- 3% Paris Quartier Central des Affaires
. 100 Paris Sud
800 2% 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Deuxiéme couronne
95 .
La Défense
750 1% f
- Premiere couronne
700 0%
A L & O N 2 >0 08 &0 N D
\) ) N N N N N N N N N N N 4 A&
ST E S E S S S S S

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

_ . dans Paris hors QCA et régression a La Défense.
——Loyer Pri me en—Tauxuvacante

Source : BPCE Solutions immobiliéres Sources :Immostat, BPCE Solutions immobilieres Bilan 2023 & Anticipations pour 2024 | 31



Le marché locatif des bureaux en Jtke-France

Perspectives 2024

Vers une stabilisation de la demande placée

TAUX DE VACANCE LOYER PRIME

STOCK DE BUREAUX DEMANDE PLACEE

EN ILE-DE-FRANCE PARIS QCA

. . . Stabilisation attendue en 2024
: i : : Pour les portefeuilles des
) 0 investisseurs insti_tution‘nels, 2 un peu plus de
environ 2090 : i Unestabilisation pour2024 i des taux estimes a :
de bureaux en trop : (demande placée i P M pdur s 10ed
en lle-de-France, : : 0 : faciaux
soit prés de a1,9M MZ2pour 2023) 13,5%pour 2023

11 millions de m2 concernés : : N
14,5%pour 2024 etpesde Y P J1 - € K Y

pour les loyers économiques

oooooo
"""""""""""""""""
----------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------
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Le marché des commerces en France

Facteurs clés

LE MARCHE DES CENTRES
COMMERCIAUX

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

A Centres commerciaux : +1,2%
A Grandscentres-villes : +2,1%
A Centres-villes de taille moyenne :

A Petits centres commerciaux :

Sources : PROCOS, APUR, INSEE, FEVAD

LE MARCHE DES PIEDS
D-1 MMEUBLE

Plafonnement reconduit a 3,5% pour
les TPEet PME| u s q U1 2824.

Refusé a nouveau pour la quasi-
totalité des enseignes du commerce,
de la restauration et des loisirs. En
conséquence,| - lak6% au T3 2023.

En un an, la vacance augmente
légérement et s - At ab10i9% a
Paris, soit une hausse modérée +0,7
point depuis 2020.

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 enquéte.

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

LA CONFIANCE DES MENAGES

Elle est remontée a un indicateur de 89
en décembre, soit sept points au-
dessus du niveau de décembre 2022,
suite a une lente ascension quasiment
tout aulongdel - annAe

Elle demeure toutefois en chute de 6%
par rapport a samoyenne décennale.
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Le marché des commerces en France

Perspectives 2024 pour les commerces (1/2)

Robustesse du loyer

Evolution attendue des loyers des commerces en 2024

Enquate aupras d-une trentaine d-investissebkBnguahstatuptaendeblbsae
60% 80%
50% 0%
60%
40%
50%
30% 40%
20%
20% 30%
20%
10%
10%
0% 0%
Hausse Baisse Stabilité Baisse Stabilite

Points positifs
A Robustesse et pérennité des loyers des commerces, attendus stables pour 2024 ;
A Rareté du foncier, stimulant la valeur sous-jacente ;

A Dynamisme de la transformation des centres commerciaux pour répondre aux besoins des consommateurs.

Point négatif :
A Hausseprononcée de la vacancepour les centres commerciaux attendue pour 2024.

Sources : BPCE Solutions immobilieres, 34éme Barométre MSCI en partenariat avec BPCE Solutions immobilieres (valeurs recaésl

Evolution des taux de vacance des centres commerciaux en 2024

trentaine d-invest.:i

67%

Hausse
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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 Evolution des taux de vacance des Retail parks en 2024
Enquate aupras d-une trentaine d-investisseuHErmsquatsd igawpgridosnnk-lsne trentaine d-invest.i
0 70%
40% 34% 0%
35% 60%
30% 50%
25% 20% 19% 40%
20%
0
14% 30%
1o 20%
8% 20%
10%
3% 0
- 2% 10%
0% | — 0%
R\ S . aevt (ne® . et osc®® oo™ Baisse Stabilité Hausse
‘,‘;\\s '\Q“ (2 of (4 of® A
Qe o\ ,‘sf-o A\ e ) “P}C ................
g\“vo (}"“‘ P\) .‘.‘u W e
VACANCE ™. VACANCE
A Le taux de vacance desRetails parks ne devrait pas augmenter a la différence de 10 , 9% 4 , 4%
celui des centres commerciaux ; _
A Phénomeéne notamment lié & la raréfaction du stock de  Retail parks », ~ Commerces %, Retall Parks
disponibles. parisiens

. o
-
0 o

.,
. .
0 .
,,,,,

-----------

Sources : BPCE Solutions immobiliéres, 34éme Barométre MSCI en partenariat avec BPCE Solutions immobiliéres (valeurs recéési APUR Bilan 2023 & Anticipations pour 2024 | 36



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 Anticipations a fin 2023
Enquate aupras d-une trentaine d-investisseurs IEmgtuiattiet iaammpmdalss d-une trentaine d-inve
6,5

6 o0
55
; 9@@
(4]
o
“ (2]
(30

3,5

@ t  Pourfin | L Pour fin
2023 v 2024

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Source : 34éme Barométre MSCI en partenariat avec BPCE Solutions immobiliéres Bilan 2023 & Anticipations pour 2024 | 37
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Evolution des volumes investis en commerce
Comme pour | es autres classes d-acti f s,

effondrement des volumes d-investissements pou

Evolution des volumes investis en commerceenlle -de-France(en mi | |l i ards d-eur os)
4 A Le premier trimestre a été
exceptionnel, grdce
35 centre commercial Italie 2 par Ingka
Centres;
3 A En excluant la transaction Ingka, la

baisse du volume serait de 59%
2,5 entre 2022 et 2023 ;
........................................................................................................................................... .\\ A Les volumes des trois derniers

2 trimestres ne permettent pas de
retrouver le niveau décennal.

15

1

1,56

0,5

0

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Trimestre 1 Trimestre 2 Trimestre 3 Trimestre 4~ ====" Moyenne 2012-2023
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Tendance des marchés
Apresle Retal bashi ng, | -office bashing ©® sur certain

A EnFrance,le volume d - i nv e st duscenemereenatdiminué de moitié
entre 2022 et 2023. Cependant, il est & noter que le commerce semble
mieux résister que le bureau.

A En Tle-de-France, un peu plus de 1 milliard d - e uonb été investis en

commerce au cours de | - a n2023e(hors ltalie 2), représentant un
volume deux fois inférieur a la moyenne décennale. Cependant, les
volumes restent supérieurs au montant de |l - a n¢ndiee » 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.

A Finalement, aprés 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 grace a | adaptation de cette
classe d - a caux Hesoins des consommateurs (food, beverage, leisure)
ainsi q u - rajeunissement voire régénération par des restructurations de
plus en plus massives. Enfin, les problématiques de diversification des
portefeuilles d - a cpourrfient également inciter certains acteurs a se
repositionner vers le commerce .

A L - an @80B%&pourrait étre une année plus dynamique pour le marché
du Commerce, notamment avec les Jeux Olympiques qui devraient
doper cette classe d - a c etitoltsparticulierement a Paris.

Bilan 2023 & Anticipations pour 2024 | 39

Source : BPCE Solutions immobilieres



) BPCE

SOLUTIONS IMMOBILIERES

Le marché
de la logistique et des
f 201 dzE RQF OGAGAGS
en France

e marchA franAais de | -BilamBo2B & Anticeations pols 20P4 ut i onne

JANVIER 2024




































