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EDITORIAL

«De la glace congelée »

On échange des idées, on débat de projets,

on discute de prévisions. Clairement, ce qui
manque ce sont des conclusions. Lorsque les
investisseurs du monde entier se retrouvent a
Cannes a la mi-mars pour le MIPIM, le salon
international de limmobilier, ils profitent certes
d’un temps printanier parfait sur la Cote d'Azur,
avec du soleil et des températures caressant les .
20 degrés. Mais le marché des transactions est Birgitt Wiist

gelé, comme en plein coeur de Uhiver. Les

hausses des taux directeurs par les banques centrales renchérissent les
financements. Selon la logique des mathématiques financieres, la valeur
marchande des biens fonciers est de la sorte mise sous pression. Toutefois
les acheteurs et les vendeurs potentiels ne sont pas d’accord sur la juste
valeur de ces biens, notamment parce qu’ils ignorent comment les taux vont
évoluer. Celui qui s'engage dans une transaction pourrait payer trop cher
pour un actif immobilier ou en retirer trop peu. La phase de fixation des prix
n'est pas - encore - terminée. Le séisme bancaire qui a frappé les instituts
régionaux aux Etats-Unis et le Crédit Suisse en Helvétie pourrait éventuelle-
ment faire fondre la glace. Le Conseil fédéral, la BNS et la Finma ont prété
main forte a la grande banque en difficulté de UUBS, avec des couvertures
de plusieurs milliards, afin d'éviter toute nouvelle crise financiére. Les rejets
résultent également de l'envolée rapide des taux directeurs. Les banques
centrales pourraient ainsi mettre la pédale douce et ne pas renchérir encore
plus les financements.

Avec mes meilleures salutations,
Birgitt Wiist

ariafP

by Avadis

Specifiqguement pour les

institutions de prévoyance
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MARCHE IMMOBILIER SUISSE

Un séisme bancaire avec des conséquences

UBS VEUT SUPPRIMER DES
MILLIERS D’EMPLOIS SUITE
A LA REPRISE DE CREDIT
SUISSE. MAIS LES EXPERTS
ESTIMENT QUE LES CONSE-
QUENCES SUR LE MARCHE
DES ESPACES DE BUREAUX
ZURICHOIS SONT « GE-
RABLES », AVEC CEPENDANT
DES MENACES DE RISQUES S|
LES TAUX D'INTERET POUR-
SUIVENT LEUR ENVOLEE.

RH. Pour UBS, le rachat du Crédit
Suisse, qui a du plomb dans laile,
pourrait s'avérer une bonne affaire.
Pour les trois milliards de francs,
payés en actions propres, la grande
banque ne reprend pas seulement
l'ancien concurrent qui a sombré dans
une grave crise, avec son réseau inter-
national et sa clientéle. Elle devient
également propriétaire des biens fon-
ciers détenus directement par Credit
Suisse, dont la valeur de marché tota-

"’RLF——H : b
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lise 2,5 milliards de francs selon les
acteurs du secteur.

Certes, UBS assume aussi les pertes
de cing milliards de francs de son
ancienne rivale. Mais en contrepartie
elle recoit des couvertures finan-
cieres étendues. La BNS lui a garanti
des liquidités «illimitées». En outre,
sur la base de lordonnance d'ur-
gence du Conseil fédéral, elle a ac-
cés aun prétdiaide a la liquidité d'un
montant maximal de 100 milliards de
francs, garanti par un privilege en
cas de faillite. En outre, la BNS peut
accorder un prét d'aide a la liquidité
d'un montant supplémentaire de 100
milliards de francs au Credit Suisse,
couvert par une garantie de défail-
lance de la Confédération.

Des milliers de licenciements
Dans un premier temps le séisme

bancaire de la Paradeplatz ne devrait
pas étre suivi d'un séisme sur le mar-

J; o

Le siege de Credit Suisse a Zurich Paradeplatz

ché des espaces de bureaux zuri-
chois. Assurément les experts du
marché s'attendent a ce que le rachat
du Credit Suisse par UBS entraine un
nombre significatif de licenciements
au sein de l'établissement tradition-
nel vieux de 167 ans et a ce que les
immeubles de bureaux qui ne seront
plus nécessaires soient libérés, mais
«les conséquences pour le marché
des espaces bureaux dans la ville des
bords de la Limmat seront gérables »,
estime David Schoch, le responsable
Research & Consulting au sein de
Uentreprise de conseil immobilier
CBRE Suisse. Des chiffres circulent
déja dans les médias nationaux et in-
ternationaux sur lampleur des sup-
pressions d'emplois prévues. Selon
un article paru dans le Wall Street
Journal, UBS compte licencier jusqu’a
9000 des 50.480 collaborateurs et col-
laboratrices de Credit Suisse, en
Suisse et a l'étranger. «Nous antici-
pons une suppression de >>>
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>>> postes dépassant les 2000
personnes» en Suisse, calcule Mi-
chael von Felten, le président de lAs-
sociation suisse des employés de
banque, cité par «Blick.ch». Si 2000
collaborateurs du Credit Suisse de-
vaient effectivement étre licenciés a
Zurich, cela libérerait 30.000 m2 d’es-
paces de bureaux, avec une moyenne
de 15 m? par poste de travail. «Cela
correspondrait a 0,4% de la surface
totale de 7,7 millions de m?2 sur le
marché zurichois des espaces de bu-
reaux», explique M. Schoch. Dans ce
cas, le taux de vacance passerait de
2,2% actuellement a 2,6%.

Les sites périphériques sous
pression

Credit Suisse et UBS possédent leurs
propres immeubles de bureaux a Zu-
rich. Parallélement ils sont aussi les
locataires de biens appartenant a
d’autres propriétaires. «La plupart
des contrats de location existants ne
peuvent probablement pas étre rési-
liés immédiatement», note Robert
Hauri, le directeur général et copro-
priétaire de la société de conseil im-
mobilier SPGI a Zurich. Selon Llui,
cela permettra d'éviter que tous les
immeubles de bureaux devenus re-
dondants a la suite de licenciements
soient immédiatement remis sur le
marché. «UBS pourrait toutefois
proposer les espaces qui ne sont
plus nécessaires a la sous-location -
le cas échéant avec une décote par
rapport au loyer du marché - afin de
réaliser une marge sur colt va-
riable», poursuit M. Hauri. «Les
conséquences de la reprise se feront
sentir dans une certaine mesure sur
le marché ». Mais ce sont surtout les
propriétaires d'espaces de bureaux
situés en périphérie qui éprouveront
la pression. «Les entreprises qui se
sont implantées dans les agglomé-
rations parce qu’elles nont pas pu

trouver d'espaces de bureaux cohé-
rents et en nombre suffisant dans le
centre-ville de Zurich profiteront de
loccasion pour s’y installer si lop-
portunité se présente », dit M. Hauri.
Avec le rachat de Credit Suisse par
UBS des changements se dessinent
sur le marché zurichois des espaces
de bureaux qui offrent des opportu-
nités «aux entreprises qui veulent
améliorer leur situation et la qualité
de leurs batiments», remarque M.
Hauri. Les dangers se situent «plu-
tot dans les emplacements de deu-
xiéme et troisiéme catégorie ». Pour
Uheure les espaces de bureaux de
qualité supérieure sont toujours re-
cherchés en ville de Zurich, selon
Daniel Stocker, le responsable de la
recherche auprés de la société de
conseil JLL. «Si UBS ne prolonge
pas les contrats de location arrivant
a échéance ces prochaines années,
le taux de vacance ne progressera
que de maniéere insignifiante ». Lacti-
vité de construction savére faible.
Elle est marquée par une pénurie sur
le marché des espaces de bureaux
dans la métropole zurichoise.

Tout dépend de la conjoncture

En ce sens l'évolution de la conjonc-
ture est bien plus déterminante pour
les événements a moyen terme. «Si la
lutte contre linflation générait des
hausses de taux insupportables et
qu’une récession douloureuse surve-
nait au lieu de latterrissage en dou-
ceur espéré, la demande en espaces
de bureaux s'effondrerait dans tous
les secteurs», déplore le chercheur.
«Malgré les corrections actuelles du
marché, il est recommandé aux inves-
tisseurs et aux détenteurs de stocks
de se concentrer sur les besoins a
long terme des entreprises locataires,
comme par exemple lutilisation de
batiments a faibles émissions ou la
conception flexible des plans». @

ACTUALITES
IMPLENIA:
ACQUISITION DE WINCASA

Le groupe Swiss Prime Site (SPS)
céde Wincasa, son prestataire de
services immobiliers, a Implenia.
Comme le communiquent Implenia
et SPS, un contrat de vente a été si-
gné le 29 mars pour la reprise a
100% du capital-actions de Winca-
sa. Le prix d’achat s’éleve a CHF
171,6 millions et sera payé par des
liquidités, précise-t-on chez Imple-
nia. La cloture de la transaction, qui
aura un effet rétroactif au 1er jan-
vier 2023, devrait avoir lieu au deu-
xiéme trimestre. «Lacquisition de
Wincasa s’inscrit parfaitement dans
notre stratégie qui consiste a mettre
laccent sur la stabilité des revenus
des services tout au long de notre
chaine de création de valeur», dit
André Wyss, le directeur général
d’Implenia. Cette derniere profitera
des connaissances et des relations
clientele de Wincasa. « Nous comp-
tons poursuivre le développement
de Wincasa et réaliser un potentiel
de synergies et de croissance».
Wincasa gere plus de 250.000 biens
fonciers et est représentée dans
toute la Suisse par 1.350 collabora-
teurs répartis sur 33 sites. Wincasa
sera gérée comme un secteur d’ac-
tivité autonome au sein de la divi-
sion Buildings, la marque étant
maintenue, note André Wyss. Imp-
lenia prévoit une contribution an-
nuelle positive au bénéfice opéra-
tionnel (EBIT) d’environ CHF 15 mil-
lions a partir de 2024 et les premiers
effets de synergie dans limmédiat.
Implenia évalue la totalité du poten-
tiel annuel de synergies au sein du
groupe a CHF 5 millions, voire a
CHF 10 millions dés 2027.

Selon les indications de SPS, l'opé-
ration repose sur une valeur d’en-
treprise de Wincasa de 235 millions
de CHF. Le groupe immobilier s’at-
tend a ce que la vente génére un bé-
néfice comptable non opérationnel
avant impots de 140 millions de
CHF. (ah)
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Jeudi 27 avril a 17h00, Hotel Savoy, Lausanne

Investissements et gestion d’actifs immobiliers dans une période
d’incertitude croissante: existe-t’il [encore) des opportunités ?

L'année 2022 a été marquée par de nombreux risques avec de nouvelles incertitudes géo-
politiques, une hausse des taux d’intérét, des taux d'inflation plus élevés et l'actuelle crise
énergétique que nous traversons. Limpact de ces nouveaux défis sur les investissements et la
gestion d’actif immobiliers n’est pas encore trés clair pour les acteurs de la branche immobiliere;
aussi les différents secteurs et régions du monde sont touchés de maniere hétéroclite par ces
nouvelles menaces. Cependant, la branche immobiliere présente de nouvelles opportunités
intéressantes en terme de rendements et diversification de portefeuille. « Rejoignez-nous pour
une rétrospective passionnante et une perspective critique pour 2023 !»
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MARCHES DE L'INVESTISSEMENT IMMOBILIER EN SUISSE
Les conséquences du revirement
des taux sont désormais perceptibles

DANS LENSEMBLE LEXER-
CICE 2022 S'EST AVERE
PLUTOT POSITIF POUR LES
INVESTISSEURS IMMOBI-
LIERS SUISSES. LES CONSE-
QUENCES DU REVIREMENT
RECENT DES TAUX SE FONT
TOUTEFOIS DEJA RESSEN-
TIR, COMME LE CONSTATE LE
CABINET DE CONSEIL ZURI-
CHOIS IAZI/CIFI. LES RENDE-
MENTS SONT QUELQUE PEU
REDUITS, MAIS LES INVES-
TISSEMENTS IMMOBILIERS
RESTENT RENTABLES.

BW. Le nombre de logements en
cours de construction laisse présager
que ces prochaines années, 5000 a
10'000 logements par an feront dé-

L'immobilier résidentiel a continué d'offrir des rendements intéressants l'année derniere.

faut, selon les prévisions de ['Office
fédéral du logement. Ce phénomeéne
s'explique sur le plan économique. En
effet, les changements sur le marché
résidentiel locatif nécessitent un cer-
tain temps pour se concrétiser. Ily a a
peine deux ans encore le boom de la
construction de logements locatifs de
la derniere décennie avait généré une
hausse continue des taux de vacance.
Par la suite lenvolée des colts de
construction apres la crise pandé-
mique, combinée aux problémes
d’approvisionnement, a ralenti la pro-
duction de logements.

En 2022 les actions et les obligations
ont perdu de la valeur, tandis que les
estimations de biens fonciers sont
demeurées stables ou se sont méme
appréciées. Dans de nombreux por-

tefeuilles la part de limmobilier a
trop gagné en importance, provo-
quant de la sorte la cession d'im-
meubles. En outre, des taux plus éle-
vés ont permis aux investisseurs de
parvenir a des rendements intéres-
sants par le biais d'autres formes
d'investissement que limmobilier.
Exemple, les lettres de gage suisses
notées AAA d'une duration de 10 ans
offrent un rendement sans risque
d’environ 2%. En conséquence, «lor
en béton» a perdu de son éclat.

En plus de Uexplication économique
les discussions actuelles témoignent
d'une forte émotivité. Si aujourd’hui
vous recherchez un appartement
dans les grandes villes de Geneéve,
Zurich, Lucerne ou Zoug vous devez
vous armer de patience. Les >>>
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PERSONALIA

CHANGEMENT A LA TETE
DE PROCIMMO

IMAGE: ZVG

Jessica
Brackmann

Des changements interviennent a
la direction de Procimmao : Jessica
Brackmann, qui travaille pour
l'entreprise depuis 2017, quittera
le navire a fin aolGt. Mme Brack-
mann a largement contribué a la
croissance de la division des pro-
duits, dont elle a pris la responsa-
bilité en octobre 2021, fait savoir
Procimmo. En mars 2022 elle a
rejoint la direction en tant que
responsable des investissements
(cI0).

Les responsabilités sont désor-
mais redistribuées a linterne:
Arno Kneubihler, le directeur gé-
néral, reprendra les taches de po-
sitionnement des produits et de-
viendra linterlocuteur principal
avec les investisseurs clés, tandis
que Terence Kast, le responsable
opérationnel (C0O0), dirigera les
équipes de gestion de fortune.

Richard Dahdah, Fund Manager
du Procimmo Swiss Commercial
Fund 56 et du fonds Immo56, a de
son coté repris la responsabilité
de la gestion des fonds Procimmo
Real Estate SICAV et Procimmo
Residential Lemanic Fund dés le
1er avril. (ah)

>>> taux de vacance des loge-
ments locatifs y sont nettement infé-
rieurs a 1%, de sorte qu'il y a une
réelle pénurie de logements. En
cette année électorale les politiciens
accueillent cette thématique les bras
ouverts. Les critiques vont bon train,
mais sans aucune volonté de trouver
des solutions entre les différents
partis politiques. Les chiffres et les
analyses du CIFl Swiss Property
Benchmark fournissent une base de
discussion neutre et factuelle.

La baisse de performance
touche principalement les
immeubles commerciaux

La performance mesure le rende-
ment total des immeubles. En clair
elle regroupe les flux de trésorerie
nets (charges déduites) et les évolu-
tions de valeurs que les investisseurs
obtiennent avec leurs immeubles. Le
recul des performances s'avere lége-
rement plus élevé pour le commercial
(@ 4,1%, contre 5,6% lannée précé-
dente) que pour le résidentiel (a 5,9%,
contre 7,1% lannée précédente] ou
pour les immeubles a usage mixte.
Cette régression révele une détériora-
tion de lévolution de la valeur. Elle
s'est inscrite a 2,3% a fin 2022 (contre
3,5% un an plus tot). Les sociétés
d'évaluation affichent désormais des
estimations plus prudentes, mais sans
aucun signe d’inversion de tendance,
car les valeurs restent positives pour
toutes les catégories de biens. L'évolu-
tion des valeurs diminue toutefois,
surtout dans le commercial (& 1,1%,
contre 2,7% lannée précédente], tan-
dis que les corrections dans le rési-
dentiel (& 3,1%, contre 4,1% lannée
précédente) et les immeubles a usage
mixte (a 2,6%, contre 3,5% lannée pré-
cédente) sont plus faibles.

Le rendement des flux de trésorerie
nets (soit celui des NCF) constitue la
deuxieme composante de la perfor-

IMAGE: ZVG

Donato Scognamiglio, le directeur général
de CIFI

mance. Le flux de trésorerie net est
calculé de la facon suivante: il faut dé-
duire des recettes (revenu effectif)
toutes les charges immobilieres
(conciergerie, gérance, frais de chauf-
fage et frais accessoires a la charge
du propriétaire, assurances, impots,
entretien et investissements), sans
tenir compte des amortissements et
provisions. Le rendement NCF de-
meure inchangé par rapport a l'année
précédente avec une valeur globale
de 2,9%. Seules les valeurs des im-
meubles résidentiels ont subi une
correction minime (& 2,9%, contre
3,0% l'année précédente), alors que
les valeurs des autres catégories de
biens fonciers restent identiques a
celles de l'année précédente. «Dans
les discussions actuelles sur la pénu-
rie de logements, nous avons parfois
limpression que les investisseurs ob-
tiennent des rendements largement
supérieurs aux plafonds fixés par le
Tribunal fédéral dans la jurispru-
dence du droit du bail», constate Do-
nato Scognamiglio, le directeur géné-
ral de CIFI. «Les récentes évaluations
des portefeuilles immobiliers pré-
pondérants suggerent le contraire».
En effet, avec un taux de référence ac-
tuel de 1,25%, le rendement limite at-
teint 3,25%.

Les «rendements excessifs» repré-
sentent un argument popu- >>>
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laire. Mais le rendement des
NCF s'est régulierement détérioré au
cours des 10 derniéres années pour
s'établir a 2,9% aujourdhui. D'une
maniére générale les rendements des
NCF dans les régions centrales telles
que Zurich (2,8%), Genéve (2,4%) ou
Vaud (2,9%) se situent & des niveaux
inférieurs a ceux des cantons ruraux
comme Lucerne (3,3%), Berne (3,2%),
Neuchétel (3,6%), Fribourg (3,6%) ou
Saint-Gall (3,2%). A noter toutefois
qu’il s'agit de valeurs moyennes.

>>>

Les loyers témoignent d’une
pression a la hausse

Outre les rendements, le décollage
supposé des loyers présente au-
jourd’hui un argument majeur pour
les partisans d’un contréle des loyers
par UEtat. Le loyer effectif (soit le
loyer théorique déduit du loyer non
réalisé), calculé par CIFI Swiss Pro-
perty Benchmark, forme le revenu
pertinent pour les investisseurs im-
mobiliers. Il se monte pour Uheure a
CHF 241 le m?de surface utile par an
etaaugmenté de 2,5% en find’année
derniére. La majoration de loyer la
plus importante concerne les im-
meubles a usage mixte avec 2,8%,
suivie des immeubles commerciaux
(+2,6%) et des immeubles résiden-
tiels (+2,3%). Il est frappant de
constater que le renchérissement
des loyers a pris l'ascenseur dans les
cantons qui ont tendance a étre plus
touchés par la vacance, comme [Ar-
govie (+3,1%) ou le Tessin (+6,2%),
que dans les cantons a faible taux de
vacance, comme Zurich (+1,7%), Ge-
néve (+0,0%) ou Bale (+0,0%). Dans
ces deux derniers cantons, des lois
plus strictes sur le controle des
loyers sont néanmoins en vigueur.

Dans le débat public la baisse des
taux de vacance prépose elle aussi
un argument populaire, dans la me-
sure ou le marché immobilier serait

privé de plus de logements encore et
aggraverait ainsi la pénurie. Force
est de constater que les taux de va-
cance les plus élevés surgissent la
ou personne ne veut habiter, alors
que le taux de vacance dans les villes
ou la demande de logements a tou-
jours eu tendance a étre la plus forte,
se maintient & un faible niveau. A cet
égard les communes s'estiment sa-
tisfaites que les cités fantomes se
remplissent de vie et que leurs
caisses en retirent de nouveaux reve-
nus. Selon le Swiss Property Bench-
mark, les taux de vacance se tra-
duisent par des réductions de reve-
nus locatifs, en clair les loyers non
réalisés. Ces derniers englobent
donc les postes suivants: vacance,
rabais et pertes de loyer.

En soit la valeur a fin 2022 a perdu 0,9
point de pourcentage pour toutes les
catégories d'immeubles analysés
pour s’inscrire a 4,2% (contre 5,1%
lannée précédente). La chute la plus
importante de vacance a été enregis-
trée par les immeubles a usage
mixte, passant de 5,9% en 2021 a
4,2% en 2022, alors que son évolution
pour les immeubles commerciaux,
qui est passée de 6,8% (2021) 3 6,1%
(2022), prouve qu’elle fut plus modé-
rée. Dans le résidentiel, la valeur a fin
2022 a dégringolé de 0,8 point de
pourcentage pour atteindre 2,8%
(contre 3,6% lannée précédente). Au
total lannée écoulée a démontré
qu’elle fut tres fructueuse pour les
investissements immobiliers directs.
Bien que les taux se soient appréciés,
ils n'ont pas entrainé de corrections
notables au niveau des valorisations
immobilieres. En lieu et place ils
n‘ont fait qu'atténuer les envolées
des années précédentes. La hausse
des loyers, déclenchée par une de-
mande soutenue, a permis de conte-
nir le taux de vacance et de mettre un
frein a l'érosion sur le rendement des
flux de trésorerie nets. ®

PERSONALIA

IFSA: )
CHRISTIAN DONZE
PRESIDENT DU CONSEIL

Christian Donzé devient le nou-
veau président du conseil d'admi-
nistration d'Investissements Fon-
ciers SA (IFSA), la société de ges-
tion du fonds immobilier suisse La
Fonciere. Il avait déja rejoint ce
méme conseil au 1er janvier 2021
comme vice-président. Actuelle-
ment il occupe la fonction de
vice-président de la Direction gé-
nérale de la Banque Cantonale du
Valais a Sion et membre de la Di-
rection générale de la BCVs de-
puis 2014. Il dirige la division Fi-
nances et crédits et a été nommé
vice-président de la Direction gé-
nérale en janvier 2021. M. Donzé
succede a Albert Michel, le pré-
sident du Conseil d'administration
depuis 2004 et décédé en no-
vembre de Uannée derniere. Outre
Christian Donzé, le conseil d'ad-
ministration d'Investissements
Fonciers est composé de Blaise
Goetschin, président de la direc-
tion générale de la Banque Canto-
nale de Genéeve, de Jean-Philippe
Rochat, associé dans l'étude
d'avocats Kellerhals Carrard, et
du spécialiste bancaire Michael
Bloch. (aw)

IMAGE: ZVG

Christian Donzé
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MARCHE IMMOBILIER SUISSE

Encore de beaux jours devant lui
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SELON LA DERNIERE ETUDE
D'HELVET ADVISORS, LA
SUISSE EST UN PAYS QUI
OFFRE UNE STABILITE HORS
PAIR AU MARCHE IMMOBILIER
DE RENDEMENT, EN PARTI-
CULIER SUR LE RESIDENTIEL.

MD. Facteur essentiel, la LFAIE (la loi
fédérale sur l'acquisition d'immeubles
par des personnes a létranger] res-
treint lafflux de capitaux étrangers
sur le résidentiel, permettant de limi-
ter les fluctuations en période de
crise. Limmobilier résidentiel suisse
a par ailleurs prouvé qu'il constitue
une classe d'actifs trés résiliente aux
multiples crises mondiales, que ce
soitlabulleinternet, les « subprimes »,
le Covid-19 les crises géopolitiques
ou d'autres paramétres.

D’une maniere générale, les caisses
de pensions et les institutionnels
continuent a croire en limmobilier. En
effet, d'aprés un sondage auprés des

i O NS R .

Le marché immobilier suisse est considéré comme relativement stable.

institutions de prévoyance, la majorité
(60%) envisage une stabilité ou une
évolution positive au cours des deux
prochaines années pour ce secteur.

Les appréciations des taux obliga-
taires devraient générer une légere
correction des prix des transactions,
les rapportant a une situation plus
«normale» et saine. Contrairement
aux décennies précédentes, la créa-
tion de valeur se profilera essentiel-
lement par une gestion proactive et
qualitative, laquelle se doit d'inté-
grer des projections et réalisations
de rénovation du parc immobilier.
Telles sont les conclusions de 'étude.

Les défis de demain

Comme tout actif, limmobilier de
rendement est confronté a plusieurs
aspects pouvant influencer son ave-
nir. Une forte augmentation des taux
directeurs, une inflation marquée et
une importante pression (plus que

légitime) en faveur de la rénovation
du parc immobilier sont actuelle-
ment observés. Ces trois éléments
qui, de prime abord, peuvent appa-
raitre comme des défis importants,
seront les atouts de limmobilier de
demain.

Une variation du taux directeur de la
BNS a naturellement un impact di-
rect et immeédiat sur les obligations
suisses a 10 ans, considérées comme
«taux sans risque ». Sachant que les
rendements initiaux nets sont théo-
riguement a la fois composés du taux
sans risque, d'une prime de risque
propre a limmobilier et d'une prime
de risque propre a lUobjet lui-méme,
laugmentation des taux obligataires
devrait ajuster le rendement immo-
bilier a la hausse. Cependant, la
hausse ou la baisse du taux obliga-
taire a 10 ans n’est répercutée que
partiellement sur les rendements
immobiliers. Par exemple, la hausse
de 100bps sur le taux obliga- >>>
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>>> taire n'aura qu'une influence
de 50 a 55 bps sur le rendement ini-
tial net des immeubles dits « prime ».
Sur cette base, il faut s’attendre a
une certaine correction qui ne serait
pas malvenue compte tenu de la sur-
chauffe de ces derniéres années,
note l'étude.

Quant aux institutionnels et aux
caisses de pensions, qui appliquent
habituellement une approche pru-
dente dans la valorisation de leurs
immeubles, ils ne devraient pas su-
bir d'impacts importants dans leurs
valorisations.

Le facteur inflationniste

L'inflation, une situation qui fait fris-
sonner les investisseurs institution-
nels, n'a en réalité que trés peu, voire
pas d’impact, sur la valorisation im-
mobiliere, que lexpertise soit faite
par capitalisation ou en DCF. Ces
deux méthodes ménent d’ailleurs au
méme résultat. Linflation n'a pas
d'impact sur Ulimmobilier de rende-
ment car les loyers suivent celle-ci.
En effet, ils sont indexés, soit a U'IS-
CPC (= inflation) soit au taux hypo-
thécaire de référence (THR), qui lui,
suit le taux directeur et donc linfla-
tion avec un certain décalage. Tou-
jours est-il que les résultats s'ac-
cordent : depuis 1970, les loyers se
sont accrus de maniére plus impor-
tante que linflation, et plus spécifi-
quement lors de périodes de forte in-
flation.

La transition énergétique, un
choix payant

Tout le monde parle de l'environne-
ment, et ce n'est pas pour rien ! C'est
lenjeu de la prochaine décennie
dans limmobilier. La transition éner-
gétique de limmobilier s'avere né-
cessaire. Elle coltera cher et sera
particulierement compliquée a réali-

ser. En effet, la plupart des institu-
tionnels ont pleinement conscience
des enjeux tant au niveau des colts
qu’au niveau de la réalisation. Ils ont
pour la plupart d'ores et déja tra-
vaille leurs politiques de développe-
ment durable (ESG), certains sont
mémes préts a commencer les tra-
vaux de rénovations. Mais les em-
bliches sont et seront nombreuses,
déplore l'étude : U'envolée des codts
des matieres premieres, la pénurie
de personnes qualifiées et de maté-
riaux, les instances administratives
débordées, les lois sur la protection
des locataires qui entravent une ren-
tabilité «acceptable» ou encore les
nombreuses plaintes et oppositions
des locataires ou des voisins. Le tout
ne sera multiplié que lorsque len-
semble des grands propriétaires dé-
marreront leurs rénovations.

Une politique énergétique
payante

Cela dit, le jeu en vaudra largement
la chandelle puisque les valorisa-
tions immobiliéres tiennent pleine-
ment compte des travaux a effectuer.
Sur cette base, linvestissement de-
vrait se répercuter sur la valeur une
fois celui-ci réalisé car non déduit
dans lévaluation. Sur le marché,
force est de constater un appétit
croissant pour les immeubles réno-
vés en bonne et due forme.

Demain, cette prime ou bonus dans
les taux sera d’autant plus impor-
tante, en compensation des risques
et des aléas des rénovations. A
contrario, des malus seront appli-
qués (en plus des CAPEX) sur les
passoires énergétiques. La politique
énergétique tient donc non seule-
ment de la responsabilité de tout un
chacun. Elle démontrera aussi
qu’elle est un choix qui sera payant
sur la valorisation des immeubles,
indique 'étude. ®

ACTUALITES
EPIC SUISSE : DES REVENUS
LOCATIFS EN HAUSSE

Epic Suisse s’estime satisfait du re-
sultat opérationnel pour lexercice
2022: les revenus locatifs se sont
hissés de 4,9% pour se fixer a 61,5
millions de CHF (contre 58,6 mil-
lions lannée précédente); a sur-
face comparable la hausse s’est
établie & 3,2%, essentiellement
grace a de nouvelles locations. Une
augmentation due en grande partie
a la réduction du taux de vacance a
5,8% en 2022 (contre 7,6% un an
auparavant) ainsi qu’aux revenus
locatifs annuels provenant de l'ac-
quisition de limmeuble logistique a
Roggwil au 1er avril 2021, selon
Epic Suisse. Le rendement locatif
net des immeubles en exploitation
s’est inscrit a 4,2% (contre 4,1% un
an plus t6t). A fin 2022 le porte-
feuille immobilier valait prés de 1,5
milliard de CHF (+2,5% par rapport
a l'année précédente). Les gains de
réévaluation de 0,9 million de CHF
sont nettement inférieurs a ceux de
lannée précédente (48,9 millions
de CHF). Epic Suisse a investi 29,5
millions de CHF a la fois dans le
portefeuille existant et dans lac-
quisition d’'une entreprise qui dé-
tient un batiment de production/in-
dustriel sur un terrain a Toloche-
naz. Le site de Tolochenaz avoisine
des terrains appartenant déja a
Epic Suisse. LEBITDA (y compris la
réévaluation des biens fonciers) a
atteint 44,0 millions de CHF (contre
97,8 millions en 2021). LEBTIDA
2022 comprend les dépenses liées
a la mise en bourse (5,9 millions de
CHF); en excluant Ueffet de rééva-
luation et les frais d’'IPO UEBITDA
est resté au niveau de 2021, a 48,9
millions de CHF. Le bénéfice [y
compris les effets de réévaluation)
s’est établi a 56,4 millions de CHF
(contre 77,5 millions de CHF en
2021) ; sans les effets de réévalua-
tion il s’est fixé & 32,6 millions de
CHF (contre 38,1 millions). (ah)
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MARCHES DE L'INVESTISSEMENT IMMOBILIER INTERNATIONAUX

« Le rallye est terminé »

DU 14 AU 17 MARS LE MIPIM
A ATTIRE PLUS DE 23.000
PARTICIPANTS EN PROVE-
NANCE DE 90 PAYS ; PRES
DE 6.000 INVESTISSEURS
ONT VISITE CETTE ANNEE LE
SALON DE L'IMMOBILIER ET
DE L'INVESTISSEMENT A
CANNES SELON RX, LORGA-
NISATEUR DE LEVENEMENT.
LE TEMPS ETAIT ENSOLEIL-
LE, MAIS UNE BRISE
FRAICHE SOUFFLAIT SUR LA
COTE D’AZUR. LA SITUATION
SUR LE MARCHE EST PLUTOT
SIMILAIRE : LES INVESTIS-
SEURS ONT ETE CONFRON-
TES A UN VENT PLUS FROID
QUE PENDANT LES ANNEES
DE BOOM.

En 2023 le MIPIM a attiré beaucoup plus d'investisseurs que L'année derniére.

BW. Lambiance était donc plutot
tendue. Thomas Beyerle, le directeur
de la recherche du groupe Catella, a
qualifié cette édition du salon inter-
national de l'immobilier et de l'inves-
tissement dans le sud de la France
de «MIPIM le plus calme de tous les
temps », ne serait-ce que dans lop-
tique de la «lassitude actuelle face
aux transactions ».

En effet, les discussions sur les
stands des exposants et en marge
des manifestations du programme
varié de conférences du MIPIM 2023
se sont déroulées de maniére objec-
tive, sobre et plutot feutrée: les élé-
ments «bruyants» des années pré-
cédentes, marquées par le boom im-
mobilier, ont disparu. Le contexte de
ce «changement d’ambiance» est

facile a identifier: les banques natio-
nales peinent a juguler Uinflation, les
taux d'intérét se sont envolés en trées
peu de temps et pourraient pour-
suivre sur leur lancée, les calculs
datent désormais «d’hier» ; lun ou
lautre bien foncier, voire des parcs
immobiliers entiers, risquent de de-
voir étre dévalués, les financements
deviendront plus difficiles et de
grands points d’interrogation de-
meurent face a lévolution de la
conjoncture.

Marasme sur le marché des
transactions

«Méme si l'épée de Damoclés de la
hausse des taux et de Uinflation était
suspendue au-dessus de >>>
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» N

Pour réseauter les participants se sont souvent retrouvés en dehors du Palais des Festivals.

>>> (Cannes et jetait une large
ombre sur la Croisette, 'ambiance
ressentie par les visiteurs du MIPIM
2023 était neutre», remarque Beat
Seger, Partner et Chief Digital Officer
chez KPMG Suisse. «Entre-temps
les investisseurs et les promoteurs
semblent s'étre accommodés des
nouvelles conditions générales sur
leurs marchés, avec pour consé-
quence un recul marqué du volume
des transactions sur les marchés
transparents.

«Non seulement les financements
sont devenus plus chers, mais les
sources de financement se sont ra-
réfiées par comparaison avec les an-
nées précédant le changement de
taux - les capitaux cherchent de nou-
velles voies et quittent le secteur im-
mobilier», poursuit M. Seger. «En
attendant les valeurs a revenu fixe
offrent également des options de
placement valables. En outre, nous
assistons a une aversion accrue au
risque de la part des bailleurs de
fonds. Selon lexpert de KPMG, lin-
fluence combinée de ces facteurs

pourrait générer des lacunes de fi-
nancement et déclencher une ten-
dance que personne ne souhaite: «la
probabilité d'une évolution négative
s'est encore renforcée ».

Une «altitude de vol» encore
incertaine

Ainsi, les corrections de cours atten-
dues au niveau des transactions, qui
se répercutent directement sur les
valeurs dans les marchés dyna-
miques, se sont avérées comme un
theme omniprésent lors des discus-
sions a Cannes. «Sur le marché
suisse également une disproportion
entre loffre et la demande a été
identifiée. Elle s'accentue lorsque les
spécificités de lobjet ne suscitent
pas d’intérét», explique M. Seger.
Outre les facteurs liés au marché des
capitaux, ce phénomene serait pous-
sé tour a tour par une adaptation de
U'évaluation des risques et par les
exigences en matiere ESG: «Ces fac-
teurs menent les exigences de ren-
dement vers le haut et rendent de

plus en plus difficile, voire impos-
sible, le croisement entre les idées
de prix des vendeurs et des ache-
teurs». «En cette période agitée, le
marché suisse des transactions se
trouve dans une sorte de "trou d’air’ »,
précise Marc Pointet, le directeur gé-
néral d’Ina Invest. Certes les acteurs
sont suffisamment nombreux sur le
marché, mais personne ne sait ac-
tuellement vers quelle «nouvelle al-
titude » il se dirige. En conséquence,
les acheteurs potentiels se laissent
du temps jusqu’a ce que l'un d’entre
eux doive «faire le premier pas».
«Ce n’est que lorsque les marchés
financiers navigueront dans des eaux
plus calmes qu’un ‘retour a la nor-
male’ s'imposera au niveau des tran-
sactions », estime M. Pointet.

La menace de corrections de
valeurs ...

D’ici la les capitaux encore dispo-
nibles pour les investissements im-
mobiliers seront sans doute investis
de préférence dans la transformation
et la revalorisation du parc existant
plutot que dans des transactions dont
la stabilité est actuellement mise a
lépreuve. «Cette retenue devrait
marquer lavenir proche du marché
immobilier suisse et empécher que
des projets de transaction ne se réa-
lisent», détaille M. Seger. [...] Vu la
morosité actuelle du marché des
transactions, de nombreuses discus-
sions entre les participants suisses
au MIPIM ont été vouées aux valeurs
immobiliéres. Certes, un consensus
s'est dégagé sur le fait que les évolu-
tions actuelles du marché - en clair
les revirements de parameétres - in-
fluent sur l'évaluation. Mais les dis-
cussions n'ont pas permis de déter-
miner clairement dans quels do-
maines, dans quelle mesure, a quel
moment et pour quels biens fonciers
ou portefeuilles des change- >>>
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ments de valeur se dessinent.
«Une attente a toutefois été identifiée
qui suggeére un renversement général
de tendance dans les évolutions de
valeurs pour lannée en cours», note
Beat Seger.

>>>

... et la menace d’une crise
bancaire

Au MIPIM les participants débattent
généralement des «grands thémes
du secteur». Mais lors de lédition
2023 les discussions ont été détour-
nées par les turbulences dans le
secteur bancaire, en particulier les
difficultés de la Silicon Valley Bank et
d'autres banques régionales aux
Etats-Unis ainsi que la menace d'ef-
fondrement du Crédit Suisse, entre-
temps «rattrapé» par UBS. Elles ont
aussi été déviées par l'évolution des
cours et la menace d’une crise ban-
caire. A Cannes linquiétude est ainsi
montée d'un cran, suscitant des -
«Pas cela en plus!»

Dans ces circonstances, déceler un
regard enthousiaste sur l'avenir par-
mi les participants de ce salon rele-
vait de limpossible car d'une part les
moteurs d’investissement manquent
et d'autre part lincertitude sur lin-
tensité avec laquelle les forces du
marché vont se faire ressentir est
importante. «Mais tout le monde
semble s'accorder sur un point: le
rallye est pour linstant terminé et
les rendements doivent a nouveau
étre obtenus par le travail», conclut
Beat Seger a lissue du MIPIM. Le fait
que des organisations solidement
établies s’identifient avec cette des-
cription ne surprend pas l'expert de
KPMG: «C’est peut-étre l'une des
raisons pour lesquelles l'ambiance
ressentie par les visiteurs du MIPIM
2023 s'est achevée sur une note
neutre». Au final, les conséquences
sur la marche des affaires restent
pour linstant une inconnue. ¢

UN MIPIM AWARD ATTRIBUE A LA SUISSE

Lors du MIPIM, le salon international de I'immobilier & Cannes, la nouvelle
manufacture horlogére d’Audemars Piguet au Locle (NE) a été récompensée

par l'un des prix les plus convoités.

Chaque année, les MIPIM Awards ré-
compensent les projets immobiliers
les plus remarquables du monde en-
tier. Depuis 1991 les candidatures aux
MIPIM Awards n’ont jamais été autant
axés sur le développement durable et
sur les visions que cette année, estime
Francois Trausch, le président du jury
et directeur général de Pimpco Prime
Real Estate. Poser sa candidature aux
MIPIM Awards n’est guére bon marché
et, en contrepartie, il n'y a qu'une men-
tion honorable et un trophée a la valeur
décorative douteuse a gagner. Pour-
tant, méme apres la crise pandémique,
les prix du plus grand salon internatio-
nal de limmobilier n’ont apparemment
rien perdu de leur attrait. Pour Uédition
2023180 objets ou projets de 38 pays
étaient en lice pour 44 nominations
(dont seulement 14 en dehors de UEu-
rope) dans 11 catégories et finalement
11 prix, sans oublier le prix spécial du
jury. Cette année les changements
d’affectation et les transformations
n’ont jamais été aussi nombreux.

Lunique lauréat suisse du prix ne de-
vrait pas avoir besoin de renommée,
mais il a surpassé ses concurrents

dans la catégorie Industrie avec une
structure de batiments en éventail
comprenant des toits verts, nichés dans
le paysage vallonné du Jura. La nou-
velle manufacture horlogére d’Aude-
mars Piguet au Locle, concue par Kunik
de Morsier Architectes (Construction:
Pierre Liechti architectes, Bienne), a
recu le MIPIM Award dans la catégorie
«Best Industrial & Logistics Project».
Le complexe a été construit dans un en-
vironnement rural, les ailes de la ma-
nufacture ont été intégrées horizonta-
lement dans le paysage vallonné. Lors
de lorientation des piéces, les archi-
tectes ont accordé une attention parti-
culiére a lutilisation de la lumiére na-
turelle. Dans ces nouveaux ateliers de
la « haute horlogerie d’Audemars Pi-
guet » , des mains habiles peuvent dé-
sormais travailler a la lumiére du jour
sur les montres convoitées dans le
monde entier, grace a Marilyn Ander-
son, une chercheuse en lumiéere du jour
de UEPFL. En outre, un lieu de ren-
contre pour les collaborateurs a été
créé au centre de limmeuble. Le bati-
ment a été élaboré par Uhorloger Aude-
mars Piguet lui-méme. (ge)

La nouvelle manufacture horlogére d' Audemars Piguet au Locle
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«Retour a la normale»

Entretien: Michel Donath

Yves de Coulon, avocat et président de
lAssociation Horizon Léman, se félicite
d'une participation record des profes-
sionnels de limmobilier [émanique. Le
plus grand rendez-vous mondial de l'im-
mobilier et de la ville a poursuivi sa
transformation. Les Romands ont échan-
gé sur les nouveaux métiers du secteur.

Quel est votre commentaire sur ['édition
2023 du MIPIM ?

Nous assistons a un retour a la normale
aprés la crise du Covid. En ce qui
concerne Horizon Léman, structure tres
particuliere en tant que communauté
des acteurs de limmobilier lémanique,
nous constatons une augmentation
considérable du nombre de nos parte-
naires: nous sommes passés a 270 ins-
criptions sur le stand, contre 240 l'an-
née derniere. Notre raison d'étre est la
réunion de cette communauté qui se re-
trouve ici plus facilement que sur les
bords du lac Léman. C'est un peu le syn-
drome du mariage a l'étranger: les gens
se déplacent et se retrouvent hors de
leur environnement habituel, ils sont a
Cannes pour trois jours, ils prennent le
temps de se voir dans un autre état
d’esprit, plus détendu, en laissant un
peu leurs préoccupations de coté. Si
vous organisez un événement a Genéve
ou a Lausanne, les gens ne disposent
que de peu de temps, ils viendront juste
pour une heure et retourneront ensuite
a leur bureau. Mais le MIPIM 2023
constitue un record puisque jamais dans
notre histoire nous n'avons enregistré
autant de participants.

Comment évaluez-vous ['‘évolution du
secteur immobilier en Suisse romande ?
Nous avons beaucoup parlé ici des en-
jeux énergétiques et climatiques, et
échangé sur les nouveaux métiers de
limmobilier. Il en ressort que nous se-
rons confrontés a plusieurs problemes.
Globalement, le chantier des rénova-
tions énergétiques imposées par lur-
gence climatique est immense. Or les
ressources matérielles et humaines a
disposition pour ce faire ne sont pas illi-
mitées, au contraire ! elles s’avéreront
de plus en plus insuffisantes, avec l'ap-
parition d'un effet d’entonnoir lorsqu’'un
nombre toujours croissant de proprié-
taires voudront procéder a des rénova-

tions. Les ressources humaines feront
particulierement défaut puisque le mar-
ché aura également un besoin croissant
de nouvelles compétences techniques
et d’experts qui développent et ap-
pliquent des nouveaux procédés et stra-
tégies. Selon les projections qui ont été
discutées ici lors de notre table ronde, la
main d’'ceuvre nécessaire pourrait pas-
ser en Suisse de 120000 a 300000; rien
qu'a Geneéve, c’est 40000 professionnels
supplémentaires qu’il faudrait former. Il
en résulte selon les experts qu'un
«wake up call» (signal d’alarme]) est né-
cessaire.

Plus concrétement ?

IL faut en effet se rendre compte que les
paradigmes évoluent et que les mentali-
tés doivent suivre. C'était d’ailleurs le
titre de notre Forum Suisse: «how to
challenge our mindset» (comment
transformer nos mentalités): comment
peut-on réfléchir autrement, intégrer
des le départ une conception différente
des choses visant a lefficience, la so-
briété, le recyclage des etc.? Ces ques-
tions vont devenir centrales et s'imposer
comme des contraintes incontournables
aux propriétaires. La non-conformité
aux exigences d'efficiences énergé-
tiques pourrait prendre différentes
formes dans le futur: contraintes éta-
tiques, revendications de locataires, réti-
cences des investisseurs institutionnels
pour des produits structurés immobi-
liers plus assez «verts », voire difficultés
rencontrées pour le financement hypo-
thécaire d'immeubles non-suffisam-
ment décarbonés. Lorsque les proprié-
taires prendront pleinement la mesure
de lurgence, ils risquent de se trouver
confrontés a ce fameux entonnoir et ne
seront plus en capacité d'agir a temps, le
manque de mains d’ceuvre et de matiere
premiere imposant des délais toujours
croissants. On le constate par exemple
déja aujourd’hui avec linstallation de
panneaux solaires pour laquelle les dé-
lais augmentent rapidement. D'ou le
«wake up call» des spécialistes qui in-
sistent sur les risques a venir et sur la
nécessité a les anticiper maintenant.

Quels sont les défis ?

Au MIPIM nous faisons du réseautage,
nous partageons, nous discutons et
nous comparons. Si vous parcourez les
stands, vous observerez que de nom-

Yves de Coulon, avocat et président de

l'Association Horizon Léman

breux pays se situent encore dans ce
que nous appellerions nous lancien
monde, avec des projets de développe-
ment qui impliquent une gestion peu
scrupuleuse des ressources énergé-
tigues. Comme les voisins émiratis du
stand d'Horizon Léman qui promeuvent
la construction diles artificielles
luxueuses augmentant de dizaines de
kilometres la ligne cotiere du pays. Ces
projets se prévaudront peut-étre du ra-
ting ESG mais ils n'ont rien a voir avec
les exigences et les contraintes qui sont
aujourd’hui les notres en Suisse. Trou-
ver des solutions qui soient acceptables
a tous dans un monde globalisé consti-
tuera a l'évidence limmense défi a venir.

Donc la Suisse est un précurseur ?

Oui certainement car nous sommes un
pays riche, développé, avec des compé-
tences tres élevées et une formidable
capacité d’'innovation et de formation, je
pense par exemple a 'EPFL et lEPFZ, et
donc nous devons étre un moteur du
changement.

Comment percevez-vous la faillite de la
Silicon Valley Bank et les interminables
problémes du Credit Suisse ?

Tout le monde garde en mémoire ce qui
s'est passé en 2008 aux Etats-Unis avec
les subprimes et l'effet d’entrainement
sur le monde, mais dans le cas présent
la situation semble bien différente.
Quant au Credit Suisse, il se trouve dans
une phase tres difficile de son histoire.
En d’autres temps, il aurait résisté faci-
lement a ce type de situation. Cela dit,
pour le monde de limmobilier léma-
nique le Credit Suisse est un acteur ma-
jeur du financement et son avenir est,
pour nous comme pour beaucoup
d’autres secteurs, un vrai sujet de pré-
occupation.
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MIPIM

« Le marché cherche encore un peu le nord »
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ALORS QUE PLUS DE
23000 DECIDEURS DE 90 PAYS
SE SONT RASSEMBLES
PENDANT 3 JOURS A CANNES
POUR PARTICIPER AU MIPIM
EN MARS, LES SUISSES RO-
MANDS ETAIENT BIEN RE-
PRESENTES. DES ACTEURS
ROMANDS DU SECTEUR DE-
CRIVENT LEURS IMPRESSIONS
DU SALON INTERNATIONAL DE
L'IMMOBILIER.

MD. «Ce fut une édition importante,
le marché a besoin de se rencontrer
d’autant plus qu’il cherche encore un
peu le nord. La baisse des fonds al-
loués a linvestissement immobilier -
levées de fonds infructueuses et tem-
porisation de certains acteurs - gé-
nere mécaniquement une baisse des

En ce printemps l'ambiance a Cannes fut plut6t mitigée.

volumes de transactions», détaille
Sandra Claudia Andres, la Respon-
sable investissements et Directrice
commerciale chez SPGI Geneva.

«Les acteurs du secteur ont insisté
de maniére unanime sur le fait que le
MIPIM c’est la possibilité de rencon-
trer en trés peu de temps des gens
gue nous ne parvenons jamais a ren-
contrer en Suisse romande car ils
ont tous des agendas surchargés.
C'est donc un investissement trés
rentable», souligne Antony Tieche,
Sales Director chez firstcaution. Et
Danila Aimone, Directrice Buildings
Ouest chez Implenia, d'ajouter:
«Cette rencontre est cruciale et sti-
mulante pour avoir un contact direct
avec les acteurs du secteur. L'hu-
main reste au centre et le MIPIM en
est la preuve. Il faut savoir sortir de

sa région et voir ce qui se passe au-
tour de nous mais ce salon est aussi
loccasion de rencontrer les acteurs
majeurs de notre région ».

L'experte de SPGI Geneva précise que
l'édition 2023 du MIPIM fut assez réa-
liste car «nous ne sommes plus dans
le pessimisme de lannée passée,
méme si le marché reste nerveux».
En méme temps «nous commencons
a nous habituer a linconfort et nous
sommes sortis de la congestion du
marché (observée fin 2022). En clair,
le marché apprend a vivre avec ses
incertitudes». D’autant plus que
«dans un passé relativement récent,
le marché avait une direction, surtout
au niveau des transactions. Ce n’est
plus le cas aujourd’hui, avec une nou-
velle normalité qui est en train de
s'installer». >>>
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Une plus grande correction en
Suisse romande

Comme le reléve Mme Aimone, «nous
sommes en train de vivre de nom-
breux changements et le premier défi
est la réponse qu’'on saura donner au
réchauffement climatique. Nous pen-
sons qu’une approche durable pour
pallier ce phénomene représente une
opportunité pour notre secteur ».

Parallelement, M. Tieche estime que
«les perspectives sont tres bonnes,
car des qu’il y a des mouvements sur
les taux, que ce soit a la hausse ou a la
baisse, des opportunités d'affaires se
créent. Depuis deux mois nos chiffres
explosent, ce qui montre limpact di-
rect sur le locatif». De son c6té Mme
Andres constate que «le marché ro-
mand a subi une correction plus mar-
quée que lalémanique. Loffre est im-
portante et les acheteurs, aux alloca-
tions réduites, sont plus regardants,
notamment concernant les critéres
ESG». Elle précise que «le marché
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s'est montré tumultueux et doit dé-
sormais apprendre a vivre avec ses
incertitudes». Et elle rappelle «que
dans limmobilier les cycles sont plus
longs que dans les autres classes
d’actifs, les stratégies doivent donc
s'inscrire sur le long terme».

Quant a la spécialiste d’Implenia elle
évoque les enjeux démographiques:
«Nous avons de grands projets en
Suisse romande, dans le résidentiel,
les surfaces administratives et lin-
dustriel. Les prévisions montrent
que des milliers de personnes vien-
dront vivre dans UArc lémanique ces
prochaines années ».

La faillite de SVB, une petite
vaguelette

Commentant la faillite de la Silicon
Valley Bank, Antony Tiéche note que
«le gouvernement a tres bien réagi
en prenant des mesures immédiates
et trés fortes pour calmer le jeu». Au
final, «c’est une mini crise qui ne
fera guere plus qu'une vaguelette »,
conclut-il. Un avis que partage en
partie la Directrice Buildings Ouest
chez Implenia: «nous vivons des
temps intéressants ol les change-
ments arrivent vite. Nous sommes
témoins d'une période marquée par
plusieurs crises dans un court laps
de temps. Il en résulte qu'il faut faire
preuve d’agilité pour faire face a
cette situation, lintégrer et s'adap-
ter». En ce sens, la Responsable In-
vestissements chez SPGI Geneva
imagine plusieurs scenarii pos-
sibles: premiérement, «pour amor-
tir ce choc on pourrait s'attendre a ce
que les banques centrales ralen-
tissent la remontée des taux amor-
cée en 2022, avec une réévaluation
par la BNS de son taux directeur lors
sa prochaine réunion a fin mars».
Deuxiemement «si le marché ac-
tions est sous pression, le dénomi-
nateur commun des portefeuilles

Sandra Claudia Andres, SPGI Geneva:

«Nous ne sommes plus dans le pessimisme

de lannée passée.»

Danila Aimone, Implenia: «L’humain reste

au centre et le MIPIM en est la preuve.»

Antony Tieche, firstcaution: «Le MIPIM, c’est
un investissement trés rentable. »

globaux pourrait pousser les caisses
de pension a revoir lallocation de
leurs actifs, en vendant des biens im-
mobiliers pour respecter les ratios
légaux. Paradoxalement la baisse
des actions et la stagnation des ren-
dements obligataires pourrait a nou-
veau faire apparaitre limmobilier
comme un marché refuge». e
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COMMENTAIRE DE MARCHE

Pas de renversement de tendance en vue

APRES LES ETATS-UNIS, LA CRISE BANCAIRE

A DESORMAIS TOUCHE AUSSI LA SUISSE.

CREDIT SUISSE, DEJA AFFAIBLI, A ETE ACQUIS

PAR UBS POUR UN MONTANT TOTAL DE 3 MILLIARDS
DE FRANCS SUISSES. LE DIMANCHE 19 MARS 2023,
DES REPRESENTANTS DES BANQUES, LE PRESIDENT
DE LA CONFEDERATION, LA MINISTRE DES FINANCES
ET LE PRESIDENT DE LA BNS ONT INFORME LE

PUBLIC DE LA TRANSACTION.

FL/TM. Cette acquisition a assuré
une certaine stabilité sur le marché
suisse des actions, le SMI ayant ainsi
gagné plus de 3% de valeur. Quelques
jours plus tard, malgré la situation
tendue sur les places financieres, la
Réserve fédérale américaine a aug-
menté son taux directeur de 25
points de base. La décision des res-
ponsables monétaires a provoqué de
nouvelles pertes de cours pour les
actions américaines a court terme.
Le président de la Fed a clairement
affirmé que linflation, qui reste éle-
vée malgré la crise bancaire, devait
étre combattue. Ces turbulences se
sont manifestées en début de mois
par des pertes de cours significa-
tives pour les indices d’actions
connus tels que le SMI, le DAX et le
S&P 500. Ce n'est qu'aprés l'acquisi-
tion de Credit Suisse que la situation
semble s'étre quelque peu stabili-
sée. Au cours des derniers jours, les
cours des actions se sont méme re-
dressés lentement.

En revanche, aucune inversion de
tendance n’est visible pour les ac-
tions immobilieres suisses. Lindice
REAL a enregistré une perte de
2.99% rien qu’en mars, ce qui a fait
chuter le bilan annuel a 3.58%. Les

tendances des cours des deux poids
lourds de lindice, Swiss Prime Site
et PSP Swiss Property, ont une forte
influence. Les actions de SPS ont
perdu 3.76% et celles de PSP méme
7.28% (TR YTD). Il y a cependant des
exceptions positives telles qu’ln-
tershop, dont les actions affichent
une performance mensuelle de
7.52% de plus. Les actions d’Epic
Suisse (+0.96% MTD) connaissent
également une tendance de cours
positive en mars. En comparaison,
les actions immobilieres euro-
péennes ont connu une tendance de
cours nettement plus sombre, avec
des cours en chute libre. Au début de
février, la performance annuelle de
lindice EPRA était encore de +16.2%,
mais en raison des récentes pertes
de cours, cette valeur annuelle est
passée en quelques semaines a
-9.25% (non corrigée des effets de
change).

Indice SWIIT

Les turbulences ont également tou-
ché les fonds immobiliers cotés. De-
puis la mi-mars, les fonds sont sou-
mis a une pression de vente accrue.
D’une part, les participants au mar-

Thomas Marti (gauche) et Florian Lemberger,
SFP Group

ché vendent des parts de fonds pour
obtenir la liquidité nécessaire aux
émissions en cours, d'autre part,
lincertitude liée a Credit Suisse
pourrait jouer un réle ici également.
L'indice comprend six fonds immobi-
liers CS d'une capitalisation bour-
siere de 10.7 milliards de francs
suisses, ce qui représente environ
20% de U'ensemble de l'indice SWIIT.
En mars, CS LivingPlus a enregistré
une perte de cours de 5.23% et se
présente relativement stable. Les
fonds Green, LogisticsPlus et Hospi-
tality ont perdu environ 10% de leur
valeur au cours de la méme période.
Lindice SWIIT est en baisse de 4.19%
par rapport a fin février et la perfor-
mance pour 2023 est également en
territoire négatif avec -2.80%. Les
fonds immobiliers pourraient rece-
voir un léger coup de pouce de leurs
propres distributions de dividendes
dans les prochaines semaines. Dans
le passé, il a été observé que les di-
videndes payés par les fonds étaient
directement réinvestis sur le mar-
ché. Un exemple début mars montre
que certains fonds ont effectué leurs
paiements pendant cette période, ce
qui a entrainé une augmentation de
la demande dans Uindice SWIIT. o
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Fonds Immobiliers Suisses

RENDEMENT PRIX REMB. /

PERF. TR

VOL. MENSUEL/

PRIX DEPUIS LE

PRIX REMB.+ COURS DE 1.1.2022 CAPITALISATION

ISIN NOM DU FONDS INT.COURUS  BOURSE Dwﬁ)lm;: coBuokusRI;E 2(\){;13) cumus&rm pLuS BAs TR BOURSIERE
CH0414551033  BALOISE SWISS PF 102.20 117.00 2.58% 14.48% -6.02% 0.59% 111.30 148.00 696'721'662
CH0026725611  BONHOTE IMMOBILIER 121.65 126.00 2.60% 3.58% -6.60% 1.50% 116.10 164.20 902'194'524
CH0324608568  CRONOS IMMO FUND 102.15 116.00 2.60% 13.56% 0.43% 5.81% 110.50 122.00 633'584'460
(H0008443035 (S 1A IMMO PK 1238.75  1120.00 4.07% -9.59% -0.88% NICHT KOTIERT 1120.00 1475.00  3'167'225'600
CHO100778445 (S REF GREEN PROPERTY 118.45 115.00 2.96% -2.91% -8.22% 1.48% 117.00 18130 2°257'623'650
CHO118768057 (S REF HOSPITALITY 71.36 56.50 4.44% -26.96%  -11.23% 0.78% 55.50 81.70 480°611'770
CH0002769351 (S REF INTERSWISS 185.70 161.00 4.66% -13.30% -0.49% 1.48% 157.10 196.80  1'446'517'380
CH0031069328 (S REF LIVINGPLUS 107.47 129.50 2.78% 20.50% -5.95% 1.44% 115.00 185.20  2'700°614'497
CH0245633950 (S REF LOGISTICSPLUS 99.95 94.00 3.77% 5.95%  -16.67% 2.78% 100.10 151.50 752000°000
CH0012913700 (S REF SIAT 155.95 196.50 2.67% 26.00% -4.05% 1.10% 178.60 25450 3'223'311'330
CH0215751527  DOMINICE SWISS PF 116.60 111.00 2.83% -4.80% -9.46% 1.15% 113.00 131.00 333000'000
CH0124238004  EDMOND DE ROTHSCHILD SWISS 122.80 130.00 2.82% 5.86% -4.27% 1.50% 122.00 17200 2°084'945'590
CH0014586710  FONDS IMMOBILIER ROMAND FIR 149.55 198.50 2.19% 32.73% -0.20% 0.97% 184.50 24540 1513'183'564
CH0142902003  GOOD BUILDINGS SWISS REF 114.35 128.00 3.22% 11.94% -4.48% 1.47% 115.30 149.00 281'600'000
(H0335507932  HELVETICA SWISS COMMERCIAL 121.70 93.50 6.05% -23.17% -4.59% 0.82% 89.00 119.90 406'056'569
CH0495275668  HELVETICA SWISS LIVING 112.25 114.00 3.10% 1.56% 0.88% NICHT KOTIERT 105.00 110.00 437672676
CH0434725054  HELVETICA SWISS OPPORTUNITY 121.40 117.00 5.58% -3.62% 2.63% NICHT KOTIERT 106.00 108.00 182'812'500
CH0513838323  HELVETIA (CH) SWISS PF 99.40 106.00 2.69% 6.64% -3.64% NICHT KOTIERT 114.00 127.00 689000000
CH0002770102  IMMO HELVETIC 180.70 193.00 3.53% 6.81% -3.16% 0.85% 185.00 249.50  1'080'800°000
CH0009778769  IMMOFONDS 384.50 520.00 2.63% 35.24% -0.19% 0.84% 438.00 639.50 1826002880
CH0002782263 LA FONCIERE 92.60 128.00 1.94% 38.23% 1.69% 1.41% 111.00 160.00  1'741°846'656
CH0204643222  MOBIFONDS SWISS PROPERTY 126.70 141.00 2.21% 11.29% 0.36% NICHT KOTIERT 145.00 172.00 951750000
CH0034995214  PATRIMONIUM SWISS REF 147.30 157.50 2.46% 6.92% -3.85% 1.60% 143.60 209.90 901072463
CHO107006550  PROCIMMO RESIDENTIAL LEMANIC FUND 130.85 129.00 2.46% 1.41% -9.15% 1.55% 132.90 172.50 336'707°028
CH0033624211  PROCIMMO SWISS COMM FUND 138.60 135.50 4.13% -2.24% -1.81% 2.05% 128.70 169.00 807'763'332
CH0235398572  PROCIMMO 11 SWISS COMM FUND 114.70 114.00 4.65% -0.61% -2.89% 0.92% 113.00 146.00 450°321'546
CH0225182309  RAIFFEISEN FUTURA IMMO FONDS 96.80 105.00 2.52% 8.47% 0.72% NICHT KOTIERT 106.00 115.00 355'131°210
CH0039415010  REALSTONE 120.80 123.00 2.91% 1.82% -4.21% 0.85% 116.00 154.00  1°650°105'393
CH0100612339  RESIDENTIA 110.75 88.00 2.80% -20.54% -9.74% 4.37% 96.00 117.00 140'815°312
CH0395718866  SCHRODER IMMOPLUS 142.10 136.00 3.64% -4.29% 1.16% 0.95% 127.10 16570  1'452'504'248
CH0344799694  SF COMMERCIAL PF 95.86 81.00 5.52% -15.50% -4.03% 0.32% 75.00 95.80 194°400°000
CH0285087455  SF RETAIL PF 103.50 100.00 4.54% -3.38% -1.09% 0.71% 96.00 129.00 607500000
CH0120791253  SF SUSTAINABLE PF 123.25 118.00 3.06% -4.26% -6.27% 0.91% 115.80 154.00 993'146'292
CH0002785456  SOLVALOR 61 206.35 268.00 2.00% 29.88% -1.02% 1.20% 227.00 333.00  1'357'235'348
. 425. .65% 2.11% 1.43% 1.71% 91.7 9. 182'565'12

CHODS0245000 SIS ROUMGE A T A 1.1 W} 471 3 S TS Y, W14
CH0267501291  SUSTAINABLE RE SWITZERLAND 102.80 96.00 2.51% -6.61% 7.69% NICHT KOTIERT 102.00 117.00 301'493'376
CH0293784861  SWISS LIFE REF (CH) SWISS PROPERTIES 112.40 118.00 2.22% 4.98% -0.84% 0.77% 112.00 139.50  1°911°600°000
CH0037430946  SWISSCANTO (CH) REF IFCA 117.40 150.00 2.25% 27.77% 1.01% 1.12% 124.60 182.00  1'579'984'350
CHOT11959190  SWISSCANTO (CH) REF SWISS COMM 99.10 96.00 4.51% -3.13% -1.99% 0.72% 78.10 115.50 499450080
CH0444142555  SWISS CENTRAL CITY REF 107.15 88.50 2.91% A7.41%  -12.42% 0.67% 99.60 124.00 336'483'195
CH0026168846  SWISSINVEST RE INVESTMENT FUND 158.50 173.00 2.66% 9.15% -4.84% 0.84% 162.70 225.00 914'466'236
CH1139099068  SPS SOLUTIONS INVESTH. FUND COMMERIC. 101.15 98.00 3.62% -3.11% 1.03% NICHT KOTIERT 96.00 104.00 229'589'990
CH0014420829  UBS (CH) PF SWISS RES. ANFOS 62.10 75.50 2.40% 21.58% 0.00% 0.92% 67.55 95.00  2'681'254'603
CH0026465366 UBS (CH) PF DIRECT RESIDENTIAL 14.05 16.20 2.63% 15.30% -1.52% 0.65% 13.95 20.35 752742023
CH0192940390  UBS (CH) PF DIRECT URBAN 11.60 11.20 2.99% -3.45% -3.86% 1.32% 9.95 15.30 403'147°909
CH0014420852  UBS (CH) PF LEMAN RES. FONCIPARS 94.30 116.00 2.29% 23.01% -4.13% 1.63% 107.10 148.30 1653146740
CH0014420878 UBS (CH) PF SWISS MIXED SIMA 101.50 128.00 2.60% 26.11% 0.95% 1.01% 111.50 152.00 9169091712
CH0014420886  UBS (CH) PF SWISS COMM SWISSREAL 62.50 59.00 4.70% -5.60% -1.99% 1.96% 56.50 75.80  1'453'747'256
CH0433089270  ZIF IMMOBILIEN DIREKT SCHWEIZ 105.45 119.00 2.34% 12.85% -0.83% NICHT KOTIERT 120.00 139.00  1'142'890°161
0 0 SWIIT 0 TOTAL

Netto = Praktisch vollstindig steverbefreit / exonération fiscale quasi totale 3.14% 5.40% -2.46% 1.08% 60'505"076"266
NAV oupc pp RENDEMENT ECART NAV PERF. TR VOL. MENSUEL/ PRIX DEPUIS LE CAPITALISATION

ISIN NOM DE L’ACTION INCLUS INT. ““poibce SUR LE COURS DE YID  CAPITALISATION 1.1.2022 BOURSIERE
COURUS DIVIDENDE BOURSE 2023 % FEV  PLUS BAS / PLUS HAUT  (FREE FLOAT)

CH0008837566  ALLREAL N 158.35 153.00 4.79% -3.38% 1.73% 2.64% 126.40 206.00 2377747931
CH0516130684  EPIC SUISSE AG 80.00 63.30 -0.96% -20.88% 0.31% 0.00% 60.10 66.00 163'473'453
CH0002557400  ESPACE REAL ESTATE 180.55 157.00 3.79% -13.04% -7.65% 0.04% 160.00 190.00 303214885
CH0045825517  FUNDAMENTA REAL N 16.95 16.20 3.51% -4.42% 0.62% 0.59% 15.15 20.30 487°017'895
CH0239518779  HIAG IMMOBILIEN N 105.70 79.50 3.78% -24.79% -3.05% 0.68% 79.80 107.00 366'855'739
(H0273774791 _INTERSHOP N 455.85 655.00 3.97% 43.69% 8.62% 1.72% 588.00 673.00 714965250
CH0524026959  INA INVEST AG 23.30 17.90 0.00% -23.18% -9.14% 1.13% 18.30 20.40 80'942'826
CH0325094297  INVESTIS N 83.60 99.00 2.59% 18.42% -2.46% 2.29% 95.20 115.00 277'136'640
CHO011108872  MOBIMO 264.30 235.00 4.44% -11.09% -0.42% 2.39% 211.00 318.00  1'704'308°595
CH0212186248  NOVAVEST 45.00 38.00 3.38% -15.56% -6.86% 0.71% 40.90 47.80 293034492
CH0284142913  PLAZZAN 343.20 311.00 2.30% -9.38% 0.32% 1.01% 315.00 357.00 454'557'600
CH0284142913 PSP SWISS PROPERTY 113.95 103.50 3.81% -9.17% -4.61% 4.16% 99.60 12590  4'747°326'719
CH0384629934  SENIORESIDENZ 50.90 37.50 5.28% -26.33% -9.64% 0.25% 44.00 54.00 95'830°200
CH0008038389  SWISS PRIME SITE 83.00 75.50 4.51% -9.04% -1.56% 3.46% 79.00 10120 5'735'762'482
CH0032816131  SF URBAN PROPERTIES N 120.05 87.00 4.31% -27.53% -2.25% 0.55% 85.00 108.00 237'209'937
CH0002619481  WARTECK INVEST 1713.00  2020.00 3.57% 17.92%  -11.01% 0.67% 2080.00 2440.00 341265870
CH0148052118  7UG ESTATES 2072.10 1750.00 2.40% -15.54% -1.13% 1.05% 1850.00 2080.00 528953677
0 0 REAL 0 TOTAL

3.76% -5.95%  -1.74% 2.90% 187665'187'911

MVINVEST

WWW.MVINVEST.CH
TEL. +41 (0)43 499 24 99
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AMENAGEMENT LOCAL

Le quartier de la Rasude progresse

Le quartier de la Rasude accueillera 10% de batiments de service, 20% de logements et 70% d "espace de bureaux.

LE PROJET DE RENOVA-
TION DU VASTE QUARTIER
DE LA RASUDE VALIDE PAR
LA VILLE DE LAUSANNE A
FRANCHI UN NOUVEAU CAP.
A DEUX PAS DE LA GARE DE
LAUSANNE, LES QUELQUE
17°000 M2 DU QUARTIER
POURRAIENT BIENTOT FAIRE
PEAU NEUVE.

BW. Six ans aprés la présentation
d’une premiére mouture du projet, la
Ville de Lausanne et la société de va-
lorisation SV Rasude - les deux pro-
priétaires fonciers Mobimo Manage-
ment et CFF Immobilier - ont pré-
senté récemment les contours du
futur quartier lausannois.

Leur concept affiné de «lune des
pieces urbaines majeures» du péle de

la gare prevoit que plusieurs édifices
seront détruits pour faire de la place a
trois nouveaux immeubles. Le plus
élevé ne dépassera guére les 15
étages. Les édifices du XIXéme siécle
des numéros 41 et 43 de lavenue de la
Gare seront eux rénovés. Le quartier,
destiné aux piétons et a la mobilité
douce, accueillera prés de 130 loge-
ments, de nombreux bureaux, des
commerces ainsi qu'un parking de 260
places. Plusieurs places publiques et
des ilots de verdure sont également
envisagés. SV Rasude compte investir
400 millions de francs.

La construction d'un quartier d'af-
faires devrait favoriser lattractivité de
la ville et permettre limplantation de
sieges d'entreprise. De quoi booster
un taux d’'emploi par habitant qui est
faible par comparaison avec les

grandes villes suisses. La zone, ac-
tuellement fermée a la population,
veut ainsi s'inscrire comme un nou-
veau pole dattraction des alentours de
la gare. Au total, pres de 400 millions
de francs sont prévus pour les travaux.
Le plan d’affectation a été transmis
en février aux autorités du Canton
pour examen préalable. La mise a
lenquéte publique est planifiée pour
lautomne 2023 au plus t6t. Un
concours d’architecture devrait étre
lancé a Uhorizon 2025. Les travaux
pourraient débuter a Uhorizon 2027
pour une durée de quatre ans. Leur
fin est espérée pour 2031. Reste a
savoir si les plans devront étre revus
suite aux contestations des adhé-
rents de lassociation Perirasude,
créé en 2017 pour contester certains
aspects du projet. ®
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IMMOBILIER ROMAND -
DISPONIBLE EN JUILLET

Dans le numéro de juillet /
aolt du 13 juillet 2023,
Immobilier Romand élit
traditionnellement les

100 acteurs les plus
importants du secteur
immobilier suisse.

Nous présentons les personnes
qui faconnent le secteur
immobilier suisse.

Dans ce numéro spécial,

nous publions de nouveau
les 100 tétes plus importantes.

o] Désignez vos favoris du 15 mars
=421 jusqu’au 15 mai 2023 sur:

www.whoiswho.immobilienbusiness.ch/fr/

IMMOBILIER

ROMAND Le magazine suisse de l'immobilier



http://www.whoiswho.immobilienbusiness.ch/fr/

