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BPCE Solutions immobilieres

BPCE

SOLUTIONS IMMOBILIERES

Un Pole Etudes & Recherche en synergie avec nos trois départements

EXPERTISE & CONSEIL

Une gamme de solutions personnalisées dans le domaine de ['évaluation des immeubles,
du conseil et de l'assistance a maitrise d'ouvrage, pour tous types d’actifs immobiliers.

INVESTISSEMENT & AGENCE

Conseil pour la vente et 'acquisition d'immeubles ou portefeuille d'immeubles
tertiaires, résidentiels et d’hétellerie. Location et vente de bureaux vides aux
utilisateurs.

RESIDENTIEL

Un vaste choix d'investissements élaborés avec les opérateurs immobiliers et les
propriétaires institutionnels pour les clients particuliers des Banques Populaires et des
Caisses d’Epargne.

----------------------------------------------------------
. B
. .
.

‘e,

VI
ETUDES
& RECHERCHE

Accompagner les clients de
BPCE Solutions immobiliéres,
en synergie avec l'ensemble de nos
départements, sur les différents marchés.

o
.....
---------------------------------------------------------

BPCE Solutions immobiliéres — Note de conjoncture T12026 | 3



Le marché de I'investissement en France et stratégie d’allocation BPCE
SOLUTIONS IMMOBILIERES

Chiffres clés T1 2026

investi en France : réalisés Taux Prime

en immobilier en ile-de-France Bureaux Paris QCA
d’entreprise (hors

hotellerie

vs T12025 auT1 2025 vs T4 2025
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Marché de linvestissement en France

Le plus bas premier trimestre de ces cinq derniéres années
-48% des volumes par rapport au T1 2025

Evolution des volumes tertiaires investis en France par trimestre Prévisions annuelles des volumes investis en France
(tous produits tertiaires hors hotellerie, en milliards d'euros) (tous produits tertiaires hors hétellerie, en milliards d’'euros)
30

25

Env. 9-11 mds €
20 . :

............................................................... En 2026*
15 ‘
1 0 _48% ..............
vs T12025
5
* Prévision susceptible d’évoluer en fonction du
0 contexte géopolitique.
2021 2022 2023 2024 2025 2026
T1 T2 T3 T4  eeee-e @ T1-T4 sur 5 ans

BPCE Solutions immobiliéres — Note de conjoncture T12026 | 5
Sources : Département Etudes de BPCE Solutions immobiliéres, Inmostat



Le marché de l'investissement en France et stratégie d’allocation BPCE
SOLUTIONS IMMOBILIERES

Marché de linvestissement - France

Baisse généralisée sur toutes les classes d’actifs, moindre baisse pour les commerces.
Le bureau et le commerce concentrent 83% des volumes investis au T1 2026

4 L] L] L] L] L] L] T1 2026
Répartition des volumes tertiaires investis en France vsT1 2025

(par typologie d'actifs, en milliards d'euros)

30

25 . P
o :0 i o “-
20 . Logistique ] 64% -

 vsT12025

15
10 1 .
“-l....
L] O -
Bureau 1t -50% .
— s, vsT12025 o
*
0 “'...-‘¢’.

2021 2022 2023 2024 2025 T12026
® Bureau Commerce HLogistique Locaux d'activité
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Prime de risque autour de 50 pb au 30 avril

Une prime de risque bien en-dessous du seuil des 150 pb, limitant la reprise des
investissements

47 pb
Evolution de la prime de risque depuis 2006 Zoom par trimestre : évolution de la prime de risque Uittt
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3,00% 150 pdb o
2,50 % 150 pdb
2,00% 100 pdb 2,00 %
oo 50 pdb 1,50 % 100 pdb
o 0 pdb 1,00% 50 pdb
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0,00 % 0 pdb
-1,00% -100 pdb SNSRI IIigonLs s
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Prime de risque Paris QCA (en pdb) Prime de risque Paris QCA (en pdb)
Taux longs 10 ans (en %) Taux longs 10 ans (en %)
Taux de rendement prime Paris QCA (en %) Taux de rendement prime Paris QCA (en %)
— @ Prime de risque Paris QCA 2005-2025 (en pdb) — 7 Prime de risque Paris QCA 2021-2025 (en pdb)
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Collecte des SCPI

Le contexte incertain pénalise la collecte des SCPI, acteurs emblématiques du marché
immobilier. Une baisse ressentie malgré une légeére reprise en fin d'année 2025.

Collecte nette des SCPI depuis 2015 et montants investis en bureaux en France
En Mds €

30
25

20 Collecte nette SCPI

= Montants investis en bureaux en
15 France
Montants investis en bureaux en IDF

10 Montants investis en bureaux en
régions
5
0

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

BPCE Solutions immobiliéres — Note de conjoncture T12026 | 8
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Variabilité des SCPI

Une collecte moins importante, couplée a une exposition en bureaux, impacte leur liquidité

\ BPCE

SOLUTIONS IMMOBILIERES

Actuellement, plusieurs SCPI suspendent la variabilité du capital de leur SCPI, décryptage :

SITUATION NORMALE

INVESTISSEURS ENTRANTS

Souscription de nouvelles parts

INVESTISSEURS SORTANTS

Demande de retrait
Rachat par la SCPI

Le capital augmente / diminue en
fonction des entrants et sortants
C'est la variabilité active

Sources : Les Echos, Boursier.com

SITUATION DE TENSION
(nombre de retraits trop élevés, situation actuelle)

SUSPENSION PROVISOIRE DE LA VARIABILITE DU CAPITAL

@ Plus de souscriptions (création de parts)
@ Plus de rachat par la SCPI (retraits suspendus)

Le capital devient temporairement fixe, moins liquide dans le but
de protéger le capital et les intéréts des associés a long terme

N/,
m Alternative : Marché secondaire

Transactions directes entre associé vendeur et associé acheteur
» La SCPI ne rachéte pas et le nombre total de part ne change pas

« Le prix dépend du marché : inférieur au prix officiel de la part
(décotes estimées entre 20 et 30% voire 50%)

BPCE Solutions immobiliéres — Note de conjoncture T12026 | 9
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Volume total de lI'investissement en régions
Des montants investis en trés net recul au T1 2026, éloignés des performances passées

Evolution des volumes tertiaires investis en régions par trimestre
(tous produits tertiaires, en milliards d’euros)

14 Bureaux
Immeuble Hélios
12 Villeneuve d'Ascq (Lille)
Surface: 9 200 m2
10 Montant: 21 M€
8 | teeedeccccconnnnntatateccccccccccacaaccccccccccnnnsssccsccccaans
; -49% . » Commerce . .
vs T12025 Centre commercial Aushopping
s . Amiens
4 e (T RS Surface: 41 000 m?
YRR )
| F 'm" % Montant:70 M€
2 e ‘ :
0
2021 2022 2023 2024 2025 2026
T1 T2 T3 T4 -o---- @ T1-T4 sur 5 ans
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Investissement en régions par typologie d’actifs
Le commerce et la logistique représentent les 3z des volumes investis sur le T1

Répartition des volumes tertiaires investis en régions

(par typologie d'actifs, en milliards d'euros)

12
10

8 .

Logistique & -60%

s vsT12025 [

6 . B

4 .

2

: -61% -

2021 2022 2023 2024 2025 T12026 Bureau % s £

® Bureau Commerce m Logistique Locaux d'activité
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Marché de l'investissement — Zoom lle-de-France

En ile-de-France, la baisse est similaire a celle du niveau national
La logistique recule le plus avec seulement 6 millions investis au T1

Evolution des volumes tertiaires investis en ile-de-France

(tous produits tertiaires, en milliards d’euros)

18
16
14
12
10

o N A~ O

Sources : Département Etudes de BPCE Solutions immobiliéres, Immostat

15,5 15,6
7,0
2021 2022 2023
Trimestre 1
Trimestre 3

@ T1 -T4 sur cing ans

58 -47%

vs T1 2025

1,3

2024 2025 T1 2026

Trimestre 2
Trimestre 4

Répartition des volumes tertiaires investis en ile-de-France
(par typologie d'actifs, en milliards d’euros)
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16
14
12
10

8
6
4
2
0

0‘ *
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.0 0‘
A . oL
Logistique & -93% .
% vsT12025 f

*
* o
Yegaas® ¢

[ ]
I
|

I .“‘ .."
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- i -48%
" Ld
L4

Bureau
2021 2022 2023 2024 2025 T1 2026

.
''''''

® Bureau " Commerce B Logistique * Locaux d'activité
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Marché de l'investissement — Zoom lle-de-France

Un des plus bas premiers trimestres pour les bureaux en IDF, alimenté principalement par des
acquisitions d’actifs emblématiques avec Paris QCA qui capte 77% des volumes

Evolution des volumes investis, en ile-de-France Evolution des volumes investis en bureau, en ile-de-France,
par montant par secteur
(tous produits tertiaires, en %) (en %)

Périphérie
Portefeuille IDF

Deuxiéme couronne

100% 100%
IIIII
75% 75%
® Premiere couronne
m La Défense
50% 50%
H Croissant Quest
88% )
Paris Nord Est
25% 25%
® Paris Sud
m Paris Centre Ouest (Hors
0% - QCA)

0%

2021 2022 2023 2024 2025 T12026 2021 2022 2023 2024 2025 T12026 m Paris Quartier Central des
. . _Volumes Affaires
 0-20 millions  20-50 millions investisen 3,7 Mds€ 1,9Md€ 1,2Md€ 0,4Md€ 1,1 Md€ 0,6 Md€ Paris intramuros
bureau au

® 50-100 millions E plus de 100 millions T1
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Marché de l'investissement — Zoom bureaux parisiens

Paris QCA se maintient en termes de volumes grace a la vente de quelques actifs
emblématiques, tandis que l'investissement sur le reste des secteurs est atone

Evolution des volumes investis en bureau parisien, par secteur EvolutiOQn T12026 vsl
o ) Moyenne Quinquennale
(en milliards d'euros) (T1 2021 - T1 2025)
7
6
5 ‘-"'-,
4 - - Paris Sud . -959,
3 “"'-.-I“O.
2 - ParisCentre o
OuesthorsQCA & -84%
1 % o
0 . .
2021 2022 2023 2024 2025 T12026 , o K
Paris QCA r -1%
® Paris Quartier Central des Affaires ® Paris Centre Ouest (Hors QCA) s, .
® Paris Sud Paris Nord Est
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Grandes transactions tertiaires de début 2026

Commerces
BHV Marais
Paris 04

Acquéreur : Brookfield Asset
Management

Cédant : Galeries Lafayette

Surface : 1 200 m?

Montant : 300 M €

Type de deal : Value-Add

Bureaux
83 Marceau- 75008
Paris 08

Acquéreur : HINES

Cédant : SFL Colonial

Surface : 9 700 m?

Montant : 243 M £

Type de deal : Core

Sources : Département Etudes de BPCE Solutions immobiliéres, CFNEWS, Business Immo, Lettre m?

Bureaux
46 NDV
Paris 02

Acquéreur : Barings

Cédant : CNP Assurances

Surface : 8 200 m?

Montant: 110 M €

Type de deal : Value-Add

BPCE

SOLUTIONS IMMOBILIERES

Bureaux

Magnetik

1-11 boulevard Romain Rolland
Paris 14 / Montrouge

Acquéreur : Batipart Europe /
Sofidy

Cédant : LaSalle IM / J.P Morgan AM
Surface : 34 000 m?

Montant : 130 M€

Type de deal : Core +

BPCE Solutions immobiliéres — Note de conjoncture T12026 | 15
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Evolution des volumes investis en commerce

-35% des volumes investis par rapport au T1 2025 : une baisse a nuancer, au T1 2025 les
volumes incluaient la transaction d’envergure du portefeuille Kering (850 M€)

Evolution des volumes investis en commerce en France
(en milliards d'euros)

6
5,7

5

4,5
4
X 31 3,0 3,0

2,6

2
| I I I _
0 [ |

2020 2021 2022 2023 2024 2025 T1 2026

= Région IDF eeccecee Moyenne 2021-2025

. Le montant des volumes investis en France au T1 2026 s’éleve a 0,8 milliard d’euros,
un résultat en baisse de 35% par rapport a la méme période l'année précédente.

 AnoterqueleT12025 comptait la vente du portefeuille Kering.
Sources : Département Etudes de BPCE Solutions immobiliéres, Immostat

Evolution des volumes investis en commerce en ile-de-France
(en milliards d'euros)

6

1,8

1 0,6

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Trimestre 1 Trimestre 2 Trimestre 3 Trimestre 4 eeeees Moyenne 5 ans

Dans le détail, 75% des volumes d'investissement se situe en ile-de-France.

Ils représentent 0,6 Md€, en baisse de 44% par rapport au T1 2025.
BPCE Solutions immobiliéres — Note de conjoncture T12026 | 16
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Transactions d’investissement en commerces| T1 2026

BHV Marais
Paris 04

Acquéreur : Brookfield Asset
Management

Cédant : Galeries Lafayette
Surface : 1200 m?

Montant : 300 M €

Sources : Département Etudes de BPCE Solutions immobiliéres, CFNEWS, Business Immo, Lettre m?

91 Champs-Elysées
Paris 08

Acquéreur : Fonciére Renaissance /
MIMCO AM

Cédant : ACCOSS URSSAF

Surface : 4 200 m?

Montant : 320 M € (pour l'ensemble de
l'actif : bureaux / commerces)

Aushopping
Amiens

Acquéreur : Investisseur Privé

Cédant : Ceetrus Auchan

Surface : 41 000 m?

Montant: 70 M €

BPCE Solutions immobiliéres — Note de conjoncture T12026 | 17
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Marché de l'investissement en industriel en France

Activité tres réduite au T1:-64% en logistique et -59% pour les locaux d’activité (vs T1 2025)
Des résultats éloignés des performances passées

Evolution des montants investis pour les entrepéts logistiques Evolution des volumes investis en locaux d’activité en France
en France (en milliards d'euros)
(en milliards d’'euros) 6.0
6
5,0 5,1 5,0
5
4,0
A 3,9
33
3,1 3,0
3
5 2,0 2,0 1,8 1,7
1 1,1 1,1
1 I 1’0 0'7
H B
i o2 0o N H BE =
2020 2021 2022 2023 2024 2025  T12026 2020 2021 2022 2023 2024 2025 T12026
m Région ®IDF m Région = IDF

* Locaux d’activité : locaux avec lUexercice d’une activité de production ou de
transformation de biens physiques. Sont également inclus, les transactions de type
entreposage ne possédant pas UICPE 1510 ainsi que les messageries de moins de 5 000

2
m-.

* Entrepots : locaux de plus de 5 000 m” de surface utile comprenant les sites classés A et
B, les entrepdts frigorifiques et les messageries.

BPCE Solutions immobiliéres — Note de conjoncture T12026 | 18
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Transactions d’investissement en entrepots et activités| T1 2026

Entrepot Ferrero Entrepot Entrepot Matel

Barentin, Seine-Maritime Saint-Maurice-de-Gourdans, Ain Illiers-Combray, Eure-et-Loir
Acquéreur : Argan Acquéreur : Nuveen Real Estate Acquéreur : Clarion Partners Europe
Cédant : Ferrero Cédant : Hudson Development Cédant : Affinius Capital

Surface: 19 800 m? Surface: 11 500 m? Surface : 35 500 m?2

Montant: 35M € Montant: 15M € Montant: 30 M €

BPCE Solutions immobiliéres — Note de conjoncture T12026 | 19
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Tendances de marché T1 2026

1,9 Md € : Investissements

France au T1 2026

4,6 Mds € : Collecte nette des
SCPI en 2025

En France, le montant d’investissement pour
le premier trimestre de l'année 2026 a
atteint 1,9 milliard d’euros. Ce résultat est en
baisse de 48% par rapport a la méme période
sur l'année précédente, et éloigné de la
moyenne 5 ans des T1 (3,9 Mds €). C'est ainsi
le plus mauvais premier trimestre enregistré
en France depuis 2019. Dans le détail, toutes
les classes d'actifs souffrent de cette baisse,
plus marquée pour la logistique (-64%) et dans
une moindre mesure pour les commerces
(-35%), avec un impact potentiel sur le prix des
actifs.

L'ile-de-France enregistre 1,3 milliard
d’euros sur ce premier trimestre, en baisse
de 47% par rapport a l'année précédente et en
deca de sa moyenne 5 ans.

Sources : Département Etudes de BPCE Solutions immobiliéres, Immostat

En 2025, la collecte nette des SCPI est de 4,6
milliards d’euros, soit une hausse de 29% par
rapport a 2024.

Pour autant, face a l'incertitude, certaines
SCPI enregistrent plus de demandes de
retrait que de souscription.

Ainsi, certaines SCPI ont choisi de suspendre
la variabilité de leur capital, rendant
['échange de leurs parts possible via un
marché secondaire (transactions directes
entre associés). Cette situation entraine des
cessions avec d'importantes décotes, entre
20 et 30% voire 50%.

Sur un an, 'OAT est en hausse et passe
de 3,38% fin T1 2025 a 3,80% Fin T1 2026.

Dans le méme temps, le taux de
rendement prime Paris QCA est remonté
au T1 de 15pb et s'établit 3 4,30%,
permettant une trés légere reconstitution
de la prime de risque.

Une reconstitution en cours, qui est
nécessaire, la prime de risque s’étant
retrouvée Fortement réduite a la suite du
conflit au Moyen-Orient (36 pb mi-mars).

Cependant, la prime de risque reste trés
contractée, autour de 50 pb, et doit se
reconstituer bien davantage.

BPCE Solutions immobiliéres — Note de conjoncture T12026 | 20
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Pour toute étude complémentaire, n’hésitez pas a contacter Béatrice de Quinsonas, Directrice du péle Etudes et Recherche.
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