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VISUEL 1 : Investissement en immobilier d’entreprise en France

En Mds €
Source : CBRE Research / Immostat, T2 2026
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Unenécessairedoublelecture

Avec 6,8 Mds€ investis, le premiersemestre2026 afficheune progressionannuellede 9 % : la
dynamique est portée par un net rebond au T2 2026, les volumes investis en immobilier
d’entreprisebanalisé ayant été multipliéspar 2 par rapportau premiertrimestre. Si, de prime
abord, ces chiffres semblent signaler un marché plutôt résilient dans un contexte pourtant
marquépar la complexité,unedoublelectures’imposeaussitôt.

Les volumesdu S1sont tirés par l’acquisitionde l’intégralitédu portefeuillede parcs d’activités
de Proudreed(2,3 Mds €) par Blackstone : cette transaction,qui s’est réaliséedans le cadre
d’undeal corporate, représenteà elle seule ~ 50 % des volumesdu T2 et confirmela tendance
suivante: depuisplusieurstrimestresdéjà,les volumesglobaux sont insuffisantspour«diluer»
l’impactd’opérationsd’envergureexceptionnelle. Le marché,marquépar une fortevolatilité,un
manqued’équilibreet d’homogénéité,délivredes performancesirrégulières.

Le nombrede transactionsest égalementen nettediminution(- 25 %) et s’inscrit à reboursde
ce que serait une réellereprise: hormisau S12025, le nombrede transactionsréaliséessur les
6 premiersmoisde l’annéeest en baisse depuis2022.

Note : volumes investis en cumulé depuis le début de l’année. La flèche indique l’évolution annuelle.
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Dynamiquebiaiséepourl’I&L
La performanceréaliséepar l’I&L qui totalise 3 Mds€, est essentiellementliée à la concrétisation
de la vente du portefeuilleProudreed. L’achat par Blackstone de 500 actifs répartis sur toute la
France (locaux & parcs d’activités, logistique urbaine et entrepôts logistiques) constitue une
opérationatypique- par sa formeet son montant- et resteun phénomènerareet isolé.
Sur l’ensembledu semestre,l’activitétransactionnellea été peu dynamiqueau demeurant: l’I&La
souffert d’un pipeline peu rempli en fin d’annéedernière. En dehors du portefeuilleProudreed,
seuls 700 M€ ont étéinvestis ce semestrepourun ticket moyende ~ 10M€.
Toutefois, l’intérêt pour la classe d’actif est toujours là et l’on entrevoit les signaux d’une
améliorationprogressived’ici la fin 2026/début2027, alors qu’enparallèlele marchéutilisateursa
retrouvéde la vigueurau T2.

Reprise- sélective- del’activitéencommerce

Du côté du commerce,avec 1,8 Md€ investis, les volumessont stabilisés par rapportà l’anpassé
et sont mêmelégèrementau-dessus de la moyennequinquennaledes S1. La dynamiquede reprise
est cependantsélective et se concentre sur les actifs les plus lisibles et sécurisés. Deux actifs
situés sur les ChampsElysées (29-33 et le 91) représentent45 % des montantsinvestis.
Les volumes du S1 sont également portés par les retail parks qui offrent un couple
rendement/risqueappréciépoursa bonnelisibilité.
Les pieds d’immeubles,les stand-alone et les galeries marchandes continuent de susciter un
intérêtciblé,en particulierdans les grandesmétropolesrégionales.

Le bureauenretraitcesemestre

Avec 1,7 Md € investis, le bureauIDF enregistreune baisse de 18% par rapportà 2025, qui avait
été une annéede rebond. Les volumesrestent en deçà de la moyennequinquennale(- 47 %). Le
nombrede transactions est égalementen retrait (- 22 %). Néanmoins,les projets de cession en
cours pourraientveniraugmenternotablementles volumesinvestis d’ici la fin de l’année.
Le marchémanquetoujoursde profondeurcar il reste très concentrésur Paris intra-muros(83 %
des volumeset 74 % des transactions). Cette tendanceà la polarisation,constatéedepuis2024, a
mêmetendanceà s’accentueren 2026.

Le bureauen régioncontinued’enregistrerune baisse des volumeset du nombrede transactions,
qui connaissentuneérosioncontinuedepuis2022.

VISUEL 2 : Evolution des investissements par produit

Volumes, en Mds €
Source : CBRE Research / Immostat, T2 2026

VISUEL 3 : Evolution de la répartition géographique des investissements – immobilier d’entreprise banalisé 

En %, hors portefeuilles non localisés ligne à ligne (dont la transaction Proudreed/Blackstone au T2 2026)
Source : CBRE Research / Immostat, T2 2026
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VISUEL 4 : Evolution comparée des taux La question des prix, toujours bloquante

Si les investisseurs sont tout à fait capables de mobiliser ponctuellementdes capitaux sur des montants
d’envergure,pour le reste, le désalignementdes vendeurset acquéreurssur la question des prix persiste et
pénalise durablementle marché français. C’est le signe d’un marché qui tâtonne encore avec des vendeurs
finalementplus interrogatifset prudentsque réellementattentistes: ils testent les conditionsdu marchésans
toutefoisparvenirà concrétiserles cessions,n’étantpas en mesured’acterdes pertesd’ampleurpourcertains.

Les niveaux actuels de l’OAT ne permettentpas d’envisagerdes compressionsde taux immobiliersdans les
mois qui viennent,au contraire: la tendancequi se profiled’ici la fin de l’annéeest une décompressionpour
l’ensembledes classes d’actifs,avec un marchétoujoursen phased’ajustement.

Dans ses derniersscénarios,la Banquede France a revu les hypothèsesde croissance à la baisse (+0,5 % de
PIB en 2026). Bien que la baisse récentedu baril de Brent autourde 75 $ soit un appel d’airsalutairedepuis la
réouverturepartielle du détroit d’Ormuz, la sortie de crise est loin d’être actée et le pouvoir d’achat est
durablementaffectépar la situation. L’inflationharmonisée(ICPH) devraitse situer autourde 2,5 % fin 2026 et
la consommationdes ménagesêtre quasi stationnaire(+0,2 %). En parallèle,la France fait toujoursface à un
déficit public croissant (3,5 Mds € soit 117,5 % du PIB), creusant ainsi l’écartavec la moyennedes autres pays
européens,le tout sans perspective d’améliorationmajeureavant 2027, faute de réelle marge de manœuvre
politique.

Assurément,2026 va encorerester une année de transition. La concrétisationdu pipeline,notammentsur le
segmentbureau,pourraitpermettreaux volumesde résister facialementmalgré le contextepeu porteur,et le
marchéde l’investissementrestera très dépendantde quelquesdeals d’envergure. Les perspectivesde réelle
reprise,quantà elles,sont encorereportéesà 2027voire2028.
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