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En quéte d’une valeur refuge? Le parc

immobilier de La Coéte!

INVESTISSEMENTS | A I'instar de Swisscanto ou de la Copré, nombreux sont
les institutionnels qui font leurs achats sur un marché ou I'offre se fait rare.

© ODILE MEYLAN | Pour Swisscanto, a la recherche d'immeubles intéressants dans toute la
Suisse pour ses divers véhicules de placement, la situation de I'immeuble rollois a joué un réle.
Mais pas seulement. Le fait qu'il soit «entierement loué» aussi. Et de préciser que le rendement
actuel ne fait pas tout. Le groupe mise sur le long terme et parle aussi d’équipement ou de
Minergie.

Anne Gaudard | 19.12.2008 | 00:02

«Les détenteurs de cash sont rois!» Le marché de 'immobilier commercial
Iémanique vit un tournant, raconte Martin Dunning, CEO du courtier immobilier
SPG Intercity. «Ces derniéres années, enchaine Roman Kappeler, porte-parole de
Swisscanto, des investisseurs étrangers ont payé certains objets a des prix trés
élevés avec moins de 30% de fonds propres». Martin Dunning explique que «ces
investisseurs étrangers ont alors dynamisé le marché car ils avaient les mains plus
libres» que les institutionnels. Mais, crise financiere oblige, aujourd’hui, «la
tendance s’est inversée et avantage les financements avec des capitaux propres».

Un exemple incarne ce grand retour des institutionnels que les prix élevés avaient
éloignés de certains objets immobiliers: le rachat du Business center A-One a Rolle
par Swisscanto. Le groupe de placement et prévoyance appartenant aux banques
cantonales a dépensé pour le batiment flambant neuf — qui comprend les siéges
européens de Nissan, Yahoo! ou encore Chiquita — 187 millions de francs. Autant
en fonds propres. Une «opération pas isolée».

Commercial et résidentiel

Etil n’y a pas que le commercial. Les immeubles locatifs sont également — voire
davantage — recherchés. Ainsi, associée a La Fonciére, la caisse de pension Copré
vient d’acquérir 85% du groupe d'immeubles de la Levratte a Nyon pour un peu
plus de 100 millions de francs, selon Pierre E. Michel, directeur qui confirme une
information de La Céte. But: un placement moins volatil et offrant un rendement
suffisant pour couvrir les besoins a long terme de la caisse.

Alors que les nuages noirs de la crise approchent, alors que I'allocation d’actifs se
complexifie, ces groupes institutionnels et autres instituts financiers riches en
liquidités peuvent-ils encore faire flamber les prix dans 'immobilier tant commercial
que résidentiel de La Cote pour citer un des endroits préférés des amateurs de la
pierre? Pas question de faire des achats a tout prix, répond-on chez Swisscanto.
Qui n’a pas changé sa politique d’acquisition. «Nous achetons des immeubles en
suivant un processus clairement structuré, aprés un examen minutieux des
comptes et sur la base d’évaluations effectuées par des spécialistes immobiliers
indépendants».

A La Mobiliere, le discours n’est pas différent. Et pourtant I'assureur cherche
désespérément des immeubles. Surtout dans le locatif résidentiel. «Nous avons
adopté une stratégie de placement a long terme. Nous pouvons investir jusqu’a
15% de nos actifs (11 milliards) dans I'immobilier, dont 10% dans des immeubles et
5% dans des fonds immobiliers». Soit 300 millions en Suisse romande. A la Copré,
la part des actifs dans I'immobilier se montera a 50%. Quant au prix, tout dépend
de I'évaluation des besoins de la caisse et donc du rendement recherché, répond
en substance le directeur.
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Autant dire qu’en cette période ou, en Suisse, I'immobilier peut faire office de
valeur refuge, ils ne sont pas les seuls. «La demande dépasse largement I'offre»,
résume Danielle Perruchoud, directrice de DMC Immobilier.

Rendements en baisse

Si elle n’a pas engendré de bulle immobiliére (lire ci-contre), la forte demande a
néanmoins une conséquence: une baisse des rendements, pris en tant que tels.
Ainsi, précise Roland Frey directeur de I'asset management a La Mobiliére, «notre
groupe a fixé un seuil minimum de 4% de rendement net de ses immeubles. Et s'il
y a trois ans on frélait les 4,8%, aujourd’hui, on est plus proches des 4%.» Un taux
qui s’applique au résidentiel. «Les immeubles commerciaux rapportent plus, mais
ils comprennent aussi plus de risques», poursuit Roland Frey. Du coup, a l'instar
d’autres institutionnels, La Mobiliére limite sa présence dans ce secteur. La Copré
aussi.

Pour Swisscanto, le rendement actuel ne fait pas tout. On parle localisation,
équipement, etc. Le tout sur le long terme. Un mot revient alors: Minergie. Les
normes énergétiques sont ainsi aujourd’hui clairement un signe positif pour toute
valorisation. Que ce soit pour I'immobilier résidentiel ou commercial.

quatre évéques de la
Fraternité Saint Pie
X, une tendance
traditionaliste et
réfractaire a
'oecuménisme. Les
interprétations de ce

geste divergent.
Participez au sondage et au débat!

LE DESSIN DU JOUR

Le marché devrait rester tendu

Si le marché est tendu, les observateurs se refusent a parler de bulle immobiliére.
Sur la Cote et ailleurs. «La Commission fédérale des banques (CFB) dans son
rapport ne cible pas de risque immobilier», confirme le spécialiste Jean-Baptiste
Zufferey, professeur de droit de I'Université de Fribourg. Ainsi «les provisions des
banques sont stables pour 'immobilier».

Tout au plus, pointe-t-il des tensions sur des marchés de niche. «Comme dans
certains immeubles commerciaux ou de luxe de montagne», ajoute Danielle
Perruchoud, de DMC Immobilier. Et son évolution dépendra bien sar des taux
décidés par la Banque nationale suisse et de la conjoncture. Le marché devrait
ainsi rester tendu, pronostique Pierre E. Michel, de la Copré. En ajoutant aussi que
la situation peut rapidement évoluer. Ainsi, «en Suisse, au contraire de ce qui se
passe en Espagne, aux Pays-Bas ou encore en Grande-Bretagne, voire en France,
les prix sont stables et le risque de chute est minime», ajoute Roland Frey, de La
Mobiliére.

Et tous de rappeler que la crise immobiliere des années 1990 a laissé des traces
dans le fonctionnement du marché suisse. Ce qui freine encore aujourd’hui les
risques liés a la spéculation. Il ne faut pas oublier, rappelle Jean-Baptiste Zufferey
que «la crise des années 1990 a colté aux banques suisses plus de 80 milliards».
Qu’elle a obéré pendant des années des points de croissance. D’ailleurs, poursuit
Danielle Perruchoud, «quand je lis ce qui se passe aux Etats-Unis, cela me
rappelle des scénes de ces années-la.» Un exemple? «Les gens expropriés qui
dégradent tout avant de partir».

Pour I'immobilier, la crise signifie surtout pour I'heure afflux de fonds. «Récemment,
trois de mes clients sont venus me voir pour investir dans ce secteur 'argent qu'’ils
avaient retiré de la Bourse», explique Danielle Perruchoud. Au fil des transactions,
elle remarque un temps de réflexion plus long. Et surtout une baisse des ventes
non pas faute d’acheteurs, mais faute de vendeurs... Ou placeraient-ils leur
argent?
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