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Guerre en Iran et implications

Récents développements

Durant le week-end, le prix du baril de Brent en USD
a briévement augmenté d’environ 25%. Depuis le dé-
but de la guerre, les indices d’actions ont reculé de 5%
a 10%. Les rendements des emprunts d’Etat a 10 ans
ont augmenté de 15 a 30 points de base.

Impact sur 'immobilier et les infrastructures

- L’impact des événements au Moyen-Orient sur I'im-
mobilier et les infrastructures d’Europe dépendra de
la durée du conflit et des restrictions sur les marchés
de Iénergie.

- Lincertitude conjoncturelle a court terme affecte-
rait les marchés locatifs ; une attitude attentiste
pour des raisons géopolitiques impacterait le mar-
ché des transactions. Néanmoins, ces effets de-
vraient s’atténuer rapidement.

- Seul un conflit de longue durée avec une pression
inflationniste ou conjoncturelle persistante aurait
un impact structurel qui est analysée en détail ci-
dessous.

Fuite vers des placements siirs

Sur les marchés financiers, 'incertitude entraine une
volatilité accrue. Les investisseurs institutionnels
(caisses de pensions, assurances ou fonds souverains)
cherchent des cashflows stables et des actifs réels.

L’offre en biens immobiliers et en infrastructures
- Flux de trésorerie relativement stables et prévisibles
— Variations de cours inférieures a celles des actions
- Avantages de la diversification du portefeuille

Inflation : Pimmobilier comme protection

— La hausse des prix de I'énergie accroit la pression
inflationniste. Les biens immobiliers protégent
contre linflation, car :

— les contrats de location sont souvent indexés ;

— les loyers du marché aux sites forts augmentent
et les nouvelles locations permettent des rende-
ments élevés ;

— les actifs réels préservent mieux leur valeur réelle.
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Colts d’exploitation et énergies renouvelables

— La hausse des prix de I’énergie accroit le poids des
charges. La consommation énergétique des bati-
ments gagnera encore en ampleur, surtout au re-
gard des exigences ESG, des prescriptions régle-
mentaires et de la compétitivité a long terme des
biens gourmands en énergie.

— Le développement des énergies renouvelables en
Europe continue de gagner en importance pour
réduire la dépendance aux importations d’éner-
gies fossiles et renforcer la résilience du systéme
énergétique.

Environnement de taux : scénarios possibles
— Dans notre scénario de référence, les taux direc-
teurs de la BCE et de la BNS restent inchangés. La
hausse des prix des matiéres premiéres peut in-
fluencer l'inflation et, indirectement, la politique
monétaire. Deux scénarios sont possibles:
— Scénario A: hausse des taux directeurs
— Si des effets de second tour en matiére d’infla-
tion contraignent les BC a relever encore les
taux, Pactivité de transactions sur le marché im-
mobilier serait freinée.
— Scénario B: baisse des taux directeurs
— Silenvironnement économique se dégrade, les
BC pourraient baisser les taux pour stimuler
I'investissement. Dans ce cas, le marché de l'in-
vestissement connaitra une nouvelle reprise a
moyen terme.

Conclusion

— L’évolution des taux d’intérét est déterminante.

— Il est recommandé aux investisseurs axés sur le
long terme de miser sur des moteurs structurels
solides. Nous nous concentrons sur les «4 L»:
Living, Life Science & Tech, Logistics et Light
Industrial.

— Les infrastructures connaissent une demande
stable a long terme dans ces domaines: défense,
énergie et infrastructures de réseau, communi-
cation.
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