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Baromeétre MSCI-BPCE : les investisseurs
anticipent une sélectivité accrue en 2026

Le 38e Barometre MSCI — réalisé avec BPCE Solutions immobiliéres — confirme un diagnostic
clair : pour 2026, les grands investisseurs qui gerent pres de 300 Md€ d’actifs immobiliers
privilégient la stabilité des allocations plutdt qu’un retour offensif sur le marché. Plus de la moitié
des répondants anticipent que leur allocation en immobilier restera inchangée.

« La diversification multi-assets redevient le premier moteur de décision, devant le rendement pur.
» observe Carine Dassé, executive director chez MSCI. Le couple performance/risque et la
protection contre I’inflation reculent dans la hiérarchie, signe que 1’arbitrage se fait désormais
d’abord sur le colit du capital et la liquidité disponible.

Sur les volumes, le barométre anticipe 14,7 Md€ investis en immobilier d’entreprise banalisé en
France en 2025, puis un peu plus de 16 Md€ en 2026, contre 12 Md€ en 2024. « Méme avec ce
rebond, nous restons sur des niveaux qui se comparent davantage a 2013 qu’aux années de pic entre
2017 et 2019 », souligne Béatrice de Quinsonas, directrice Recherche de BPCE Solutions
immobilic¢res. Une part significative de ces flux proviendra de cessions motivées par des besoins de
liquidité ou de refinancement : 52 % des investisseurs anticipent des ventes forcées d’ici fin 2025 et
60 % en 2026.

Dans ce contexte, ’allocation sectorielle se polarise. Les bureaux prime du QCA parisien
demeurent la poche centrale avec des taux prime attendus autour de 4 %, des loyers faciaux en
légere progression et une profondeur de marché qui en font un support de rendement-liquidité
encore compétitif. A I’inverse, hors Paris, la perception du marché de bureaux reste majoritairement
négative. C’est I’'unique segment attendu a la baisse par plus de la moiti¢ des répondants.

Les autres segments servent de relais de performance et de diversification. L’hotellerie — en
particulier le loisir et les chaines milieu/haut de gamme — arrive en téte des anticipations de hausse
d’investissement, devant le commerce, porté par les retail parks et les commerces essentiels. La
logistique reste stratégique mais entre dans un cycle de normalisation : la croissance de la demande
se concentre sur le dernier kilométre, tandis que les grandes plates-formes se geérent davantage en
stock qu’en expansion. Le résidentiel, surtout les résidences étudiantes, s’impose comme
diversification défensive, malgré un risque fiscal et réglementaire toujours élevé.

La recomposition est aussi géographique. L’Europe du Sud (Espagne, Portugal, Italie) se confirme
comme principale zone cible hors de France, devant I’ Allemagne, qui amorce une reprise
progressive. Le Royaume-Uni recule dans les intentions, tandis qu’aucun répondant ne prévoit
d’allocation nouvelle sur le continent américain. Les capitaux américains sont toutefois pergus
comme les plus actifs en Europe, avec 35 % des réponses, devant les investisseurs frangais et
européens.

Du c6t¢ des acteurs, les fonds souverains et les gérants de fonds non cotés restent au premier plan,
dans un environnement ou club-deals et co-investissements sont privilégiés pour maintenir une
exposition sans trop consommer de bilan. Les SCPI et OPCI demeurent en retrait, affectés par la
faiblesse de la collecte. Les fonds value-added/opportunistes sont attendus plus présents, mais le
deal-flow d’actifs véritablement a transformer reste limité, ce qui retarde I’émergence d’un vrai
cycle opportuniste, note I’étude.

Le profil sectoriel attendu a I’investissement pour 2026 sera donc marqué par une sélectivité accrue

et davantage de diversification, conclut le 38° barométre ou il ne faut s’attendre ni 4 un marché de
reprise mécanique, ni a un marché de détresse généralisée.
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