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Des évolutions contrastées
sur le marché européen

Alors que les perspectives économiques des premiers mois de
l'année 2011 semblaient prometteuses, elles se sont nettement
dégradées début juillet. Ainsi, les prévisions de nombreux pays
européens ont été revues a la baisse. La croissance du PIB dans la
zone euro, ainsi que dans I'Europe des 27 devrait atteindre 1,9%
d'ici la fin de I'année. Les augmentations les plus significatives sont
prévues en Allemagne (3,5%), en Suéde (4,4%), et en Pologne
(4,2%).

La demande des consommateurs européens est restée modérée. A
la fin du 2éme trimestre 2011 la confiance des consommateurs s'est
dégradée : hausse du chdémage, faible croissance des salaires,
augmentation du prix de [I'énergie, et impact des mesures
d'austérité.

Bien qu’en perte de vitesse, les exportations de la zone euro restent
importantes. Au 1er trimestre 2011, la croissance des exportations
de la zone euro avait augmenté de 1,8% d'un trimestre a l'autre,
légérement supérieure a celle du trimestre précédent (1,7%), soit
une hausse annuelle de 9,7%.

Sur le plan immobilier, 4,6 millions de m? ont été commercialisés au
2¢me trimestre 2011, soit une hausse de 31% en 3 mois, et ce
malgré le ralentissement de la croissance économique. Ainsi, la
performance du 1¢r semestre 2011 atteint 8,2 millions de m? (+22%
en un an), soit le meilleur début d’'année jamais enregistré depuis
2000.

Les hausses les plus importantes ont été enregistrées en Russie
(+111%) et en Pologne (+100%), qui se placent derriére
['Allemagne, toujours en téte du classement. La République
Tcheque, la France, les Pays-Bas, et, plus surprenant, 'Espagne
ont également enregistté de fortes hausses de leurs
commercialisations en 3 mois, alors que la performance belge a été
moins importante. La Hongrie, I'ltalie et le Royaume-Uni vont &
contre-courant de cette tendance. Ce demier d’ordinaire 2éme
marché européen a enregistré sa plus mauvaise performance
trimestrielle depuis mi-2009.

Globalement, la bonne activité du 1¢r semestre 2011 s’est expliquée
par un important volume d’exportation. Or les attentes a la baisse de
la croissance économique, conjuguées a une baisse de confiance
des entreprises risquent de conduire a un ralentissement du marché
locatif sur la seconde partie de I'année.

Le faible nombre de livraison, conjugué a un volume important de
commercialisation a permis au stock vacant de se résorber.
Positionné autour de 12% fin 2010, le taux de vacance s'est réduit &
fin juin pour se positionner autour de 10% avec de fortes disparités
selon les pays. En France, il se positionne autour de 7% a Marseille,
9% a Lille, 10% a Paris, et atteint 11,8% & Lyon.

Début juillet, 4,8 millions de m? d’entrepdts étaient en chantier. Les
développements sont surtout le fait d'opérations clés-en-main,
cependant nous anticipons un retour des développements
spéculatifs au second semestre sur les pdles logistiques les plus
établis.

Une nouvelle fois I'Allemagne est le marché le plus dynamique
d’Europe au 2éme trimestre, avec le niveau le plus élevé de livraison.
On observe cependant, des dynamiques contrastées selon les pays
européens, et notamment la France ou nous n'avons pas encore
actée une nette reprise des projets.

Sur un an, l'indice Jones Lang LaSalle des loyers en Europe est en
léger repli de 0,3%, un niveau moindre que les baisses annuelles
enregistrées au 1 trimestre 2011 (-1%) et au 4éme trimestre 2010
(-2%). Certaines villes européennes enregistrent encore des
hausses de leurs loyers (Moscou, Varsovie, Prague et Londres
notamment), avec des évolutions comprises entre 2 et 23% ;
d'autres les voient diminuer (Barcelone, Bruxelles, Budapest,
Dublin, ou encore Paris et Lyon) avec des baisses comprises entre
2 et 12%.

Enfin en Europe Centrale et de I'Est, les perspectives de croissance
des valeurs sont estimées a 6% pour 2011, et 1,9% par an sur les 5
prochaines années, alors que dans I'Ouest de I'Europe, elles
devraient rester inchangées d'ici la fin de 'année, puis augmenter
d'1,2% par an.

Coté investissement, les volumes engagés se sont nettement
ralentis (-20% en 3 mois) pour s'établir a 1,9 milliard d'euros au 2éme
trimestre 2011. Ce ralentissement est majoritairement due a un
manque de produits prime — qui ont toujours la préférence des
utilisateurs — et plus particulierement dans les marchés « core » de
I'Europe de I'Ouest. Ce marché est une fois de plus mené par le
Royaume-Uni (29% des volumes investis) avec 530 millions
d'euros, suivi par la Suede et I'Allemagne (respectivement 313 et
230 millions d'euros). Quant a la France, a peine 183 millions
d'euros ont été investis sur les 6 premiers mois de I'année (-19% en
un an).

Aprés 7 trimestres consécutifs de compression, le taux de
rendement « prime » logistique en Europe reste stable & 7,40% au
2¢éme trimestre (-10 pbs en dessous de la moyenne sur 10 ans). En
France, le manque d'actifs de classe A a contribué au tassement du
taux de rendement « prime » qui se situe actuellement autour de
7%. Il pourrait, vraisemblablement descendre sous le seuil des 7%
pour les meilleurs actifs d'ici la fin de 'année.

La compression des taux devrait se poursuivre dans la plupart des
marchés européens en 2011 en raison de la forte concurrence entre
les investisseurs pour les meilleurs actifs, quoiqu’a un rythme moins
soutenu.
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Indicateurs clés en Europe £"2trimestre 201 1fin juin)

Loyer prime Evolution s Evolution

€/m?an trimestrielle trimestrielle

rendement prime

Europe de I'Ouest

Allemagne - Munich 61-72 2 6,85-7,85 N
Allemagne - Hambourg 30-65 - 6,75-7,75 N
Belgique - Bruxelles 45 -50 - 7,00-7,50 -
France - Paris 47 - 52 N 7,00 -
France - Lyon 42 - 46 N 7,20 -
Pays-Bas - Amsterdam 92 - 6,70-7,20 -
Pays-Bas - Rotterdam 61 - 6,80 - 7,30 -
Europe du Sud

Espagne - Madrid 48 - 64 N 8,00 -
Italie - Milan 50 - 55 - 7,40 - 7,60 -
Portugal - Lisbonne 42 N 8,00 -
Royaume-Uni & Irlande

Irlande - Dublin 67 N 8,50-9,50 2
Royaume-Uni - Londres 155 2 6,25 -
Pays Nordiques

Finlande - Helsinki 96 - 7,25 N
Suéde - Stockholm 96 N 6,75-7,25 -
Europe de I'Est

Hongrie - Budapest 43 - 60 - 9,00-9,25 -
Pologne - Varsovie 32-70 - 8,00 N
République Tcheque - Prague 46 - 54 2 8,00 - 8,25 -
Russie - Moscou 86 - 93 % 11,00 - 11, 50 -
Turquie - Istanbul 60 - 9,00 -

Source : Jones Lang LaSalle
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