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Property Times
La Défense — T2 2010
Bilan mitigé

Conformément a la tendance francilienne, les
commercialisations de bureaux se sont redressées au
trimestre 2010 sur le marché de La Défense avec 47 700 m2
placés. Cette progression est essentiellement liée au retour
des commercialisations supérieures a 5 000 m2 (28 300 m2).
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Au regard d’un stock vacant en forte hausse et d’'un niveau
de transactions mitigée, le loyer prime de la Défense est
aujourd’hui estimé a 515 €/m?#an. Cette valeur devrait, selon
nos derniéres prévisions, se maintenir jusqu’a la fin de
'année 2010 et retrouver une orientation positive dés 2011.

Le loyer moyen de seconde main de La Défense est en
accord avec la tendance francilienne et enregistre une baisse
de 3% en un an pour s’établir a 436 €/m?/an au 1° semestre
2010.

La hausse de I'offre immédiate a été importante a La
Défense : +55% en un an pour atteindre 197 000 m? de
bureaux disponibles au 2°™ trimestre 2010, et un taux de
vacance de 6%. La hausse des disponibilités est la
conséquence de nombreuses libérations de surfaces de
seconde main.

La production neuve de bureaux livrable pour 2010 a La
Défense est d’ores et déja été livrée (graphique 1). Il faudra
attendre le 1°" trimestre 2011 pour voir la prochaine livraison
sur le secteur avec 'achévement de la tour « First » (78 200
m?2 de bureaux).

Graphique 1
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Contexte économique

Le sommet du G20 de Toronto, qui s’est tenu les 26
et 27 juin dernier, a mis a jour le dilemme devant
lequel les Etats se retrouvent aujourd’hui en matiére
de politiques macroéconomiques. Certains pronent la
poursuite des politiques de relance afin de stimuler la
demande et consolider ainsi la reprise, au risque
d’accroitre les déficits des Etats jusqu’a des niveaux
peu soutenables ; d’autres se sont d’'ores et déja
engagés dans des politiques budgétaires et fiscales
restrictives destinées a rassurer les marchés et a
limiter ainsi les risques souverains.

Avec une zone euro fragilisée depuis le début de
'année 2010 par les conséquences des difficultés
financiéres de la Gréce, I'lrlande, le Portugal et
'Espagne, le gouvernement francais a revu sa
politique économique, affichant a présent davantage
sa volonté de réduire les déficits structurels du pays
que sur la poursuite d’une politique économique de
relance.

Cette réorientation des politiques publiques s’opére a
un moment ou la croissance demeure encore trés
fragile. En effet, le climat des affaires s’est maintenu
au 2°™ trimestre 2010, a 96 en juin contre 92 a la fin
du 1% trimestre, soit un niveau proche de la moyenne
de longue période (100), et les dépenses de
consommation sont restées stables. La croissance
du PIB n’a par conséquent enregistré qu’une
progression limitée de +0,1% au 1 trimestre 2010
contre 0,6% au 4°™ trimestre 2009, et la croissance
annuelle prévisionnelle reste faible : 1,2% en 2010 et
1,7% en 2011 (graphique 2).

e Avec une économie dont environ 20% de ses
emplois reléve du service public et du fait de
limportance du réle des stabilisateurs automatiques
— tel que le systeme de protection social —, la
croissance francaise affiche des performances
supérieures a la moyenne des pays de la zone euro.

o Reste que le climat d’incertitude actuel incite toujours
les entreprises a la prudence en matiére d’embauche.
Le taux de chémage semble s’étre stabilisé a un
niveau élevé, que ce soit en lle-de-France ou en
région Rhone-Alpes (graphique 3). Au 2°™ trimestre
2010, il est estimé en France métropolitaine & 9,6%,
contre 9,5% au trimestre précédent, et il ne devrait y
avoir d’'amélioration significative a court terme.

e La politique budgétaire restrictive actuelle fait
resurgir le spectre d’'une éventuelle rechute de la
croissance, autrement dit d’'une croissance en W
(« double dip recession ») évoquée au 4°™ trimestre
2010.

e Cette éventualité dépendra en partie de la
clarification qui sera apportée a trois questions.
Premierement, quelles réformes du marché financier
seront in fine adoptées, avec quelle cohérence pour
guelles conséquences? Deuxiemement, quel sera
limpact politique et économique de la crise de la
dette souveraine des pays périphériques de la zone
euro sur les banques francaises, sur son niveau
d’exportation et d’'importation et sur l'intégrité de la
zone euro ? Troisiemement, le gouvernement
frangais parviendra-t-il & convaincre les marchés
financiers de sa capacité a réformer et assainir les
finances publiques, notamment son systéme des

retraites ?
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Bureaux — La Défense

e Leredressement du marché des bureaux en lle-de-
France s’est confirmé au 2°™ trimestre 2010 avec
559 800 m2 commercialisés — une hausse de 26%
en un an — portant la demande placée a la fin du 1*
semestre 2010 a plus d’1 million de m2 (+16% en un
an).

e Le marché de La Défense a profité de la dynamique
francilienne et 47 700 m2 de bureaux ont été
commercialisés au 2°™ trimestre 2010, alors que la
demande placée n’avait pas dépassé 10 000 m2 au
1* trimestre. Au total, prés de 57 000 m2 ont donc
été commercialisés sur les 6 premiers mois de
'année (graphique 4).

e Alors qu’aucune transaction de plus de 5 000 m? ne
s'était concrétisée au 1 trimestre 2010, les
mouvements de grands utilisateurs font aujourd’hui
leur retour sur le marché. En effet, trois entreprises
historiguement implantées a La Défense ont pris des
locaux a bail a la fin du 2°™ trimestre : la SOCIETE
GENERALE s’est installée sur 7 000 m2 dans
« Kupka B », tandis qu’ HSBC et ALLIANZ se sont
respectivement positionnés sur 8 200 m2 et
13 100 m2 dans « Coeur Défense ».

e  Surles autres segments de surfaces, les
commercialisations se sont maintenues d’'un
trimestre a l'autre. Elles représentent la moitié des
commercialisations (28 600 m?2) enregistrées a La

Défense depuis le début de 'année 2010 (tableau 1).

e Auregard d'un stock vacant en forte hausse et d’'un
niveau de transactions mitigé, le loyer prime de la
Défense est aujourd’hui estimé a 515 €/m?/an.
Selon nos prévisions, cette valeur devrait se
maintenir jusqu’a la fin de 'année 2010 et retrouver
une orientation positive dés 2011.

e Le loyer moyen de seconde main de La Défense est
en accord avec la tendance francilienne et
enregistre une baisse de 3% en un an pour s’établir
a 436 €/m?an au 1* semestre 2010 (graphique 5).

www.dtz.com

Graphique 4

Evolution de la demande placée a La Défense
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Tableau 1

Segmentation de la demande placée par tranche de

surface

Tranche de surface 1% semestre 2010  Part
Moins de 1 000 m?2 10 300 m? 18%
De 1 000 a 5 000 m2 18 300 m? 32%
Plus de 5 000 m? 28 300 m2 50%
Surface totale 56 900 m? 100%

Sources : Immostat, DTZ Research

Graphique 5

Evolution des valeurs locatives a La Défense
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Bureaux — La Défense

Transactions du 2°™ trimestre 2010 a La Défense
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Tableau 2

Principales transactions du trimestre

Adresse Secteur Preneur Surface Etat des locaux
Coeur Défense — Courbevoie La Défense ALLIANZ 13 098 m? Moderne

Cceur Défense — Courbevoie La Défense HSBC 8229 m? Moderne

Kupka B — Puteaux La Défense SOCIETE GENERALE 7 013 m2 Rénové

Tour Ariane — Puteaux La Défense CONFIDENTIEL 4 476 m? Etat d’'usage

Le Linéa — Puteaux La Défense EIFFAGE CONSTRUCTION 2 108 m2 Etat d’'usage

Sources : Immostat, DTZ Research
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Bureaux — La Défense

e Aléchelle francilienne, I'offre immédiatement
disponible a augmenté de 12% en un an pour
dépasser 3,6 millions de m2 fin juin 2010. Ce
gonflement du stock, enregistré sur la majorité des

secteurs franciliens, n'aura pas épargné La Défense.

Suite a des libérations de surfaces d’envergure,
I'offre immédiate représente aujourd'hui 197 000 m?2
(graphigue 6). Le taux de vacance atteint donc le
seuil des 6%.

e L’offre immédiate de bureaux reste majoritairement
composeée de surfaces supérieures a 5 000 m2 (plus
de 150 000 m?), quasi-exclusivement situées dans
des immeubles de seconde main. Seuls
« Praetorium » (9 900 m?) livré fin 2009, et
« Adamas » (9 400 m2) livré ce trimestre par IED,
proposent des surfaces neuves immédiatement
disponibles.

e Alors que le stock s’est alourdi en trois mois (+48%)
sur le segment des surfaces intermédiaires, il s’est
nettement réduit (-26%) sur le créneau des surfaces
inférieures a 1 000 m2 pour s’établir a 7 500 mz fin
juin 2010.

e L'offre & venir & un an reste importante et dépasse
les 240 000 m2. On s’attend donc a voir le taux de
vacance de La Défense poursuivre sa hausse pour
avoisiner les 10% d'’ici un an.

e La production neuve de bureaux prévue pour 2010 a
La Défense est d’ores et déja livrée (« Adamas »).

e Les utilisateurs en quéte de surfaces neuves plus
conséquentes devront attendre 2011 et la livraison
de la tour « First » (78 200 m2 de bureaux) par

COGEDIM pour le compte de BEACON PARTNERS.

° En 2012, AVIVA devrait achever la construction de
la tour « Carpe Diem » (44 000 m?2).

e Aplus long terme, trois autres projets ayant obtenu
leurs permis de construire pourraient étre achevés :
la tour « Ava » (58 700 m?), les 90 000 m2 de la
« Tour GENERALI » et les 50 000 m2 de « D2 »
(SOGECAP) (graphique 8). Cependant, dans un
contexte économique toujours troublé, le calendrier
de livraison de ces projets demeure incertain.

www.dtz.com
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Graphique 7
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Graphique 8
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Chiffres clés

Tableau 3

Marché des bureaux

T2 T3 T4 T1 T2 Evol. Evol. Perspectives
2009 2009 2009 2010 2010 T A/A d’"évolu
La Défense
Demande placée 26200 m2 46 700 m2 12 100 m2 9 200 m2 47 700 m2 +418%  +82% <>
Offre immédiate 127 000 m? 131 000 m?2 146 000 m? 162 000 m? 197 000 m?2 +22% +55% A
Taux de vacance 3,9% 4,0% 4,4% 4,9% 6,0% +22% +54% A
Loyer moyen 2"* main 431 € 448 € 440 € 431 € 440 € +2% +2% v
Loyer prime 545 € 545 € 545 € 545 € 515 € -6% -6% A
Sources : Immostat, DTZ Research
www.dtz.com 6



Définitions

Demande placée : Ensemble des transactions, a la location ou a la vente, réalisées par des utilisateurs finaux, y compris
les précommercialisations, les clés en main et les opérations pour compte-propre, sous réserve de la levée des
conditions suspensives.

Offre immédiate : Ensemble des surfaces vacantes proposées a la commercialisation a un instant T. Sont exclus les
recherches de successeur et les congés de bail jusqu'a la sortie effective du locataire.

Loyer moyen de 2nde main : Exprimé en euro HT-HC par m2 et par an. Le loyer moyen correspond a la moyenne des
loyers, pondérée par la surface totale des transactions de seconde main (hors surfaces neuves ou restructurées)..

Loyer moyen de lere main : Exprimé en euro HT-HC par m2 et par an. Le loyer moyen correspond a la moyenne des
loyers, pondérée par la surface totale des transactions de premieére main (surfaces neuves ou restructurées).

Loyer prime : Le loyer prime correspond a la moyenne du premier quartile des valeurs les plus élevées aprés élimination
des valeurs aberrantes (occurrences inférieures a deux).

Production neuve : Ensemble des surfaces neuves a construire et en chantier avec ou sans autorisations (PC et
agréments) et non encore livrées.

Production neuve certaine : Ensemble des opérations mises en chantier a un instant T et non encore livrées.

Production neuve probable : Ensemble des opérations non encore mises en chantier a un instant T et ayant obtenu un
agrément et/ou un permis de construire.

Production neuve potentielle : Ensemble des projets identifiés n'ayant pas encore obtenu d'agrément et/ou de permis
de construire.

Carte des secteurs Immostat

Property Times est rédigé pour partie a partir des données produites par le GIE IMMOSTAT, dont DTZ est cofondateur
(demande placée, offre immédiate, loyers moyens). Fin 2006, le GIE IMMOSTAT a décidé de modifier la cartographie
des zones de marché afin de prendre en compte les mutations du marché des bureaux depuis 2001, date de la création
d'IMMOSTAT. Cette nouvelle sectorisation a été utilisée dans ce document. Les analyses, projections et commentaires
sont propres a DTZ Research.

www.dtz.com 7
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