les valeurs de transactions

Au-dela d’'une baisse attendue des volumes d’investissements, mais
qui demeurent satisfaisants, le premier semestre 2008 a surtout été
marqué par une augmentation des exigences des acheteurs en termes
de primes de risques. Des tensions sont apparues sur le marché. Les
négociations ont été plus longues et le marché n'a disposé dans un
premier temps que de peu de références pour mesurer 'impact de
ces tensions sur les valeurs. Le dénouement d’opérations avant I'été
et la publication de statistiques (CBRE, Atis... ) a permis de mettre en
évidence la réalité du marché. Il est apparu globalement une augmen-
tation des taux de rendement de 0,65 % a 0,85 % correspondant a une
baisse des valeurs de transactions de 15 % a 20 %.

C'est donc bien I'exigence en termes de taux de rendement qui est a
l'origine du repli des valeurs et non pas une anticipation de baisse
des loyers.

aun contexte financier trés perturbé, un environner
fragilisé et des niveaux de taux longs revus a la hauss
des taux directeurs de la BCE de + 0,25 % le 3 juillet

Des fondamentaux immobiliers qui ne sont pas to!

Ce mouvement sur le prix n’est donc pas corrélé at

de marché qui demeurent bien orientés : un marché locatif actif, des
niveaux de loyers qui, rapportés aux taux d’effort des entreprises,
restent mesurés, des stocks raisonnables, un taux de vacance sain
autour de 5 %, une indexation des loyers et une augmentation qui
semble vouloir continuer, la présence encore massive de capitaux
destinés a l'investissement immobilier...

La baisse des valeurs sur le marché de I'investissement conduit
toutefois naturellement a anticiper une diminution des valeurs
d’expertises en fin d’année, baisses d'ores et déja intégrées dans
les expertises a mi-année des fonciéres cotées.
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