QUELLE PERFORMANCE POUR
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Aprés avoir atteintun niveau record au premier semestre 2018, le volume d’'investissement
ralentit sur le 3° trimestre mais reste en hausse sur les 9 premiers mois de l'année par
rapport a 2017. Par ailleurs, le 4° trimestre démarre en trombe avec notamment plus
d'un milliard de transactions a La Défense en quelques jours. Les grandes transactions
continuent de porter le marché, qui reste par ailleurs majoritairement dominé par le Tableau récapitulatif des
secteur des bureaux. Des transactions de référence en régions illustrent une nouvelle données du panel
compression de taux. Enfin, l'investissement reste animé par les fonds d'investissement
et illustre l'intérét grandissant des investisseurs étrangers pour l'hexagone.

La demande placée sur le marché francilien poursuit sa dynamique avec une hausse de Actualités marché
6% sur les 9 premiers mois de l'année, par rapport a 2017. Le déséquilibre entre une
offre qui se contracte et une commercialisation soutenue entretient une pression sur les

valeurs locatives qui repartent a la hausse au 3¢ trimestre.
Rendement et performance

Les mouvements de concentration du secteur se poursuivent avec la signature du traité boursiere
de fusion relatif au projet de fusion-absorption d’Affine par Société de la Tour Eiffel le
8 novembre 2018.

Par ailleurs, les fonciéres confirment voire relévent les guidances annoncées au marché.
Au-dela des enjeux constants d’'innovation et de digitalisation, les tendances actuelles du
marché illustrent un regain d’intérét pour le résidentiel, et une attention particuliere pour
les bureaux régionaux, les espaces multimodaux ou les actifs transformés.

Bonne lecture.

Baptiste Kalasz
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DELAIS DE PUBLICATION

Les 10 fonciéres de notre panel ont publié leur communiqué de presse sur leurs résultats trimestriels dans un délai compris entre 16 et
25 jours, avec un délai moyen de 20 jours (contre un délai moyen de 24 jours en 2017).

GUIDANCES DEFINIES DANS LES COMMUNIQUES DE PRESSE

Sur les 10 foncieres de notre panel, 7 communiquent sur leurs objectifs. Par rapport aux guidances annoncées a loccasion des résultats

2017, lensemble des foncieres concernées confirment ou relévent ces objectifs.

NOTATION

En octobre 2018, l'agence de notation S&P salue la solidité des ratios financiers du Groupe Gecina, et raméne sa notation a A-.
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#2 ACTUALITES MARCHE

Au cours du troisieme trimestre 2018, le marché de linvestissement en France ralentit, avec 5 milliards d'euros investis contre 6,3 milliards d'euros au T3 2017. Cependant, grace a un
excellent 1% semestre, le marché affiche une hausse de 25 % sur les 9 premiers mois de lannée comparativement a la méme période en 2017 et pourrait faire de 2018 une année record.
Les transactions supérieures a 100 millions d’euros continuent de porter le marché, bien qu'en retrait en proportion, parmi lesquelles lacquisition par Blackstone du portefeuille « SPEAR »
et la VEFA de la partie tertiaire du projet « Morland Mixité Capital » a TH Real Estate. Les Bureaux restent la classe d'actifs privilégiée par les investisseurs, concentrant 70% des montants.

VOLUME D'INVESTISSEMENT EN IMMOBLIER D'ENTREPRISE EN FRANCE
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En dépit d’un repli au 3°™ trimestre, le marché francilien enregistre, sur les 9 premiers mois de l'année, sa meilleure performance depuis 2011.
Cette progression est particulierement marquée sur la capitale.
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#3 RENDEMENT ET PERFORMANCE BOURSIERE

L'analyse de lindicateur Total Shareholder Return indique une disparité
entre fonciéres pour des valeurs allant de -18% a 13%.

Dans la continuité du 1 semestre 2018, nous observons une baisse
moyenne de 2,3% du cours de bourse pour les fonciéres de notre panel
sur le trimestre, en lien avec linquiétude des marchés face a la hausse des
taux attendue. Inquiétude a relativiser face aux restructurations de dettes
effectuées par les fonciéres sur ces derniéres années.

L'amélioration de leurs résultats financiers, la baisse du coiit de la dette,
l'allongement de sa maturité et la hausse des valeurs locatives permettent

de notre panel communiquant sur leur objectif conflrment ou relévent les
objectifs annoncés lors de la publication des résultats 2017.
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A PROPOS DE MAZARS

MAZARS EST UNE ORGANISATION INTERNATIONALE, INTEGREE ET INDEPENDANTE, SPECIALISEE DANS
LAUDIT, LE CONSEIL AINSI QUE LES SERVICES COMPTABLES, FISCAUX ET JURIDIQUES. AU 1% JANVIER
2018, MAZARS ET SES CORRESPONDANTS SONT PRESENTS DANS 102 PAYS ET TERRITOIRES. PARMI
CEUX-CI, 86 FONT PARTIE DU PARTNERSHIP INTERNATIONAL INTEGRE DE MAZARS, ET 16 SONT DES
CABINETS CORRESPONDANTS ET BUREAUX DE REPRESENTATION. LE GROUPE DISPOSE D'UNE COUVERTURE

SUPPLEMENTAIRE DANS 21 AUTRES PAYS PAR LE BIAIS DE LALLIANCE INTERNATIONALE PRAXITY. MAZARS
FEDERE LES EXPERTISES DE 20 000 FEMMES ET HOMMES BASES DANS 300 BUREAUX A TRAVERS LE
MONDE. EMMENES PAR 980 ASSOCIES, ILS SERVENT LEURS CLIENTS A TOUTES LES ETAPES DE LEUR
DEVELOPPEMENT : DELAPME AUX GRANDS GROUPES INTERNATIONAUX EN PASSANT PAR LES ENTREPRISES
INTERMEDIAIRES, LES START-UPS ET LES ORGANISMES PUBLICS.
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