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Immobilier: situation actuelle et tendances

La hausse de I'activité de construction sur le marché résidentiel suisse intensifie la pression pour une correction des loyers. Les investisseurs adaptent leurs attentes de rendement.

MARIE SEILER

Membre de wipswiss et Head Advisory Real Estate PwC

L'excédent de
l'offre grevant
les attentes de
rendement, les
investisseurs sont en quéte d'al-
ternatives. L'augmentation de
'activité de construction sur le
marché résidentiel suisse intensi-
fie la pression pour une correcion
des loyers Les investisseurs réa-
gissent enadaptantleurs attentes
de rendement, mais recherchent
en méme temps d'autres oppor-
tunités, notamment dans les im-
meubles de bureaux et de vente.

Marché résidentiel

L'offre excédentaire fait baisser
les rendements escomptés.

En raison de la pression continue
sur les investissements en 2017,
loffre d'appartements locatifs
s'estpresque wtalement dissociée
delademande. L'excédent de I'of-
fre de logements et la baisse de
I'immigration ont entrainé une
hausse destawux d'inoccupation et
une baisse des loyers — une ten-
dance qui devrait se poursuivre

aussi en 2018

Le segment supérieur du marché
du logement a été le premier
frappé par les corrections des
loyers. Aujourd hui, les diminu-
tionss'observent principalement
dans les régions périphériques,
mais 4 long terme, elles s"éten-
dront également aux centres. Si
la pléthore de nouvelles construc-
tionsa d'abord vidé les batiments
anciens, la conception de nom-
breux projets de construction,
mal adaptée aux besoins, est éga-
lement responsable de lngements
inoccupés dans ces immeubles
neufs

Aunhorizonéloigne, lademande
devrait s'accroitre en moyenne de
17.400ogements par an, implan-
tés en particulier dans les centres
etlesagglomérations bénéficiant
de bonnes liaisons de transport.
Dans les endroits ot les prixsont
plus élevés, on s'attend & une
baisse des loyers du marché pour
les nouveaux batiments et 4 une
hausse des loyers pour les vieux
hatiments abordables. Dans lesré-

gions périphériques oiles loyers
sontfaibles, on suppose un scéna-
rioinverse,

Bien que la conjoncture soit de
plus en plus difficile dansle sec-
teur résidentiel, une hausse des
prix reste prévisible pour les im-
meubles de placement. Elle ne
peut s'expliquer a I'heure ac-
telleque par l'effondrement des
attentes de rendement dans le
chef des investisseurs. Certaines
opportuniteés se dessinent néan-
moins grice 4 la demande sup-
plémentaire anticipée de loge-
ments et & l'atention accordée
parles pouvoirs publicsa laden-
sification du milieu hiri. Ces
dewux facteurs peuvent étre mis
4 profit par 1'acquisition d'im-
meubles sous-urilisés d'un cer-
1ain age, ains que par d'éventuels
changements d'affectation de
Zones.

Immobilier de bureau:

la situation demeure tendue
Si I'état du marche de I'immobi-
lier de bureau s'est legérement
amélioré en 2017, la tension per-
siste. Dans les centres-villes, en
particulier, les taux d'inoccupa-

tion ont été réduits, mais les prix
ont parfois di &re bradés pour
parvenir i ce résultatet, bienque
les espaces inoccupeés restentmal-
gré tout nombreux, les investis-
seurs sont cdrconspectsal'idée de
solutionsalternatives comme les
changements d 'usage. Aprés que
divers incitants, tels qu'une pé-
riode de gratuité, dessubventions

DANS LES CENTRES VILLES,

EN PARTICULIER, LES TAUX

D'INOCCUPATION ONT ETE
REDUITS,

au développement ou des durées
de contrat raccourcies, ont long-
temps réussi a maintenir la stabi-
lité des loyers, il s'est produir un
dérapage il y a environ deux ans
et, depuislors, la courbe s'oriente
wvers le bas.

Nonobstant la croissance écono-
mique annoncée, les perspectives
ne sont que modérément posi-
tives pour le marché des espaces
debureaux. La crofssance ininter-
rompue de I'emploi n'implique
pas non plus nécessairement une
hausse desloyers, d'autant quele

besoin de surface par personne
diminue et que I'excédent de sur-
face subsiste.

Immobilier de vente:
chiffres d'affaires en berne
En 2017, le déclin du chiffre d'af
faires du commerce de détail a
quelque peu marqué le pas, mais
I'érosion se poursuit et le volume
de l'emploi s'est également com-
primé. Grice a l'affaiblissement
du franc suisse, les prix de vente
se sont au moins stabilisés.

Fu égard aux perspectives écono-
miques internationales, un nou-
veau fléchissement de la monnaie
nationale peut &tre anticipé, qui
enconjonction avec les prévisions
positives pour I'économie suisse,
pourrait donner lieu A unaccrois-
sementdela consommation pour
autant que le taux d'épargne ne
progresse pas davantage.

A longue échéance, 'expansion
demographique amtendue alimen-
tera l'activité dans le commerce
de deétail. De nouvelles hausses
devraient s'y ajouter dans les
rangs des vendeursde services. La
demande de surfaces commer-
dalesdansce créneau pourrait par

conséquent grimper, les surfaces
situées dans les centres ayant tou-
Jours bien plus de chances qu'en
périphérie.

Immobilier de bureau et de
vente: tendances du marché
Méme silesloyers des immeubles
de bureaux et de commerce de dé-
1ail soient sous pression depuis un
certain temps, aucun effondre-
menit des prix n'a encore été ob-
servé. La raison en est que les in-
vestissetrs maintennent des prix
élevés dans leur recherche de per-
sonnes dgées surle marcheé dulo-
gement. Les principaux immeu-
bles de bureaux situés dans des
emplacements de premier plan
sont négociés i des rendements
inférieursa 3%, Outrela divers-
fication spatiale, les investisseurs
sont confrontés A des défis ma-
Jjeurs, principalement en raison
de I'évolution des formes de tra-
vail. De nouvea i conceprs tels
que le partage de bureaux, l'es-
pace detravail en commun ou les
magasins pop-up pourraient
changer fondamentalement les
méthodes de travail tradition-
nelles.m
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< Indicateur de risques < Exagération du prix

Un indicateur représentant le risgue lorsque la petite enveloppe vient
oscille entre une zone Overbought rencontrer la grande enveloppe,
{rouge: risque élevé) et Oversold ceci représente une exagération
{vert: risque faible). Un retournement du prix, et un mouvement contraire
de la tendance est probable lorsque est probable

l'indicateur sort de ces zones.

Lire et interpréter les graphigues:
< Tendance

Les deux enveloppes présentes sur les
graphigues d-dessus représentent la
tendance suivie. Une tendance haus-
sigre est illustrée par un Bull et une
tendance baissiére par un Bear.

< Prendre une décision
Fingraphs wous propose 3 horizons
d'investissement {leng, moyen et court
terme) afin de percevoir I'environne-
ment dans lequel évolue le marché.

< Objectifs
Un objectif probable en temps et en
prix est automatiguement calculé en
permanence. Cet objectif est illustré
par un faisceau vert ou rouge selen la
tendance et par une éllipse, qui repré-
sente |3 projection dans le temps pour

= ! atteindre cet objectif.
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