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Aprés un début d'année exceptionnel, le
marché de linvestissement en commerce
cherche un second souffle : 520 millions
d'euros investis en commerce au T3 2025

le commerce représente 21 % des montants
investis en immobilier d'entreprise aprés les 9
premiers mois de 'année

Les loyers « prime » parisiens sont stables

CHIFFRES CLES
+0,/ %

PIB 2025
(Estimation BNP Paribas - octobre 2025)

+10%
INFLATION 2025
(Estimation BNP Paribas - octobre 2025)

+0.2%¢
CONSOMMATION DES MENAGES 2025
(Estimation BNP Paribas Real Estate - juillet 2025)

8/

INDICE DE CONFIANCE DES MENAGES EN SEPTEMBRE 2025
(INSEE - septembre 2025)
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ﬂ CONTEXTE

La France traverse une période d'instabilité politique,
illustrée par la démission puis nouvelle nomination du
premier ministre Lecornu, et la formation d'un sixieme
gouvernement sous Macron. Cette incertitude pese sur la
crédibilité budgétaire, comme en témoigne la dégradation
de la note souveraine par Fitch de AA- a A+, qui pourrait étre
suivie par les autres agences de notation dans les semaines
a venir.

Dans ce contexte, la croissance du PIB devrait rester
modérée (+0,7 % en 2025), témoignant d'un manque de
dynamisme malgré une inflation en repli. L'IPC affichait une
croissance moyenne de +2,0 % en 2024, mais celle-ci est vite
retombée et se maintient entre +0,8 % et +1,2 % entre février
et septembre 2025. L'inflation devrait s'élever a +1,0 % cette
année. Cela est notamment d0 a la baisse des tarifs
réglementés de l'électricité en février (-15 %).

Les incertitudes internationales, avec notamment l'annonce
des droits de douane et la fragilité des gouvernements
successifs, ont fait replonger la confiance des ménages au
cours de l'année 2025.

Chiffre d'affaires du commerce de détail
Taux de croissance en valeur au T2 2025 (glissement annuel)

8%
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)
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2%
B Commerce de détal

Habillement
B Paifums- Beauté

Le chiffre d'affaires du commerce de détail en valeur
progressait de 2,4 % en juillet 2025 en variation annuelle,
tandis qu'il progressait de 1,3 % au premier trimestre de
2025. Le contexte national et international a pesé sur les
chiffres d'affaires.

Avec le recul de linflation, le pouvoir d'achat des Frangais
affiche un net progrés en 2024 (+2,5 % au total, et +2,1 % par
unité de consommation). Cependant, la consommation n'en
a que peu profité (+0,9 %). En cause, l'augmentation du taux
d'épargne des ménages.

La tendance se poursuit au premier semestre 2025, avec un
pouvoir d'achat en progression (+0,3 % s/s) mais une
consommation en recul (-0,2 %).

Limmobilier d'un monde qui change

Equipement de la maison

I informatique
Culture - Loisirs

B tcommerce
[l Aimentaire non specialise

Alimentaire spécialisé

Différents secteurs du commerce de détail voient leur
chiffre d'affaires progresser en valeur au T2 2025.

Ce n'est encore pas le cas pour le secteur de L'équipement
de la maison, en baisse de -1,2 %.

Le secteur de l'alimentaire spécialisé, en hausse de +5,9 %,
est le plus performant sur le trimestre. Le e-commerce est
également en croissance, de +3,8 %.

Le secteur des parfums et beauté est encore en hausse de
+3,2 %, tandis que l'informatique voit son chiffre d'affaires
progresser de +3,0 %.

Les chiffres d'affaires par secteur en valeur progressent,
Uinflation a expliqué en partie ces hausses en valeur
pendant plusieurs trimestres. Le chiffre d'affaires en volume,
s'est repris, suivant désormais la méme trajectoire.

LE MARCHE DU COMMERCE | FRANCE 2

© BNP Paribas Real Estate, INSEE



5 T32075  commeRce FRaNcE

CHIFFRES CLES
+19%

CROISSANCE CA E-COMMERCE
(12 2025 vs T2 2024 - FEVAD - T2 2025)

1%

0
PART DU E-COMMERCE DANS LE RETAIL EN 2024
(10 % en 2023 - FEVAD - 2025)

+] %
VENTES DE PRODUITS
(T2 2025 vs T2 2024 - FEVAD - T2 2025)
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o VUE D'ENSEMBLE

Au second trimestre 2025, la Fevad (fédération du
e-commerce et de la vente a distance) rapporte un taux de
croissance du e-commerce de 7,9 % par rapport a la méme
période en 2024.

Le e-commerce représente 11% du commerce de détail en
France et gagne des parts de marché dans la plupart des
secteurs.

Le nombre de transactions est en hause de 11,3 % sur un an.

Les ventes de produits sont en hausse de +4 % par rapport
2023. Une augmentation du nombre de commandes est a
souligner, malgré un contexte économique incertain, la
baisse de l'inflation contribuant au retour des volumes. Cette
baisse de l'inflation, conjuguée a une recherche de prix bas,
entraine une baisse du panier moyen qui s'éleve a 67€.

Les ventes de services, elles, progressent de +10 % sur un
an, portées par les segments des voyages, hébergement et
transport.

Limmobilier d'un monde qui change

Chiffre d'affaires du e-commerce

Taux de croissance en valeur au T2 2025 (données trimestrielles)
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Parts de marché des distributeurs alimentaires - septembre 2025
Evolution Vis. septembre 2024

Groupement E. Leclerc ush  /\
Groupe Carrefour 22% V
Groupement Mousquetaires 75% A
Coopérative w4 /\
Auchan Retail YAV 4
Ll 78%

Al 2% /\
Groupe Casing w NV
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Loyers « prime » sur 8 axes parisiens
En€/m?/an
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I Loyers « prime » minimal et maximal entre 2020 et 2024 @ Loyers «prime» 1 2025

Fréquentations piétonnes sur les arteres tudiées *

ARTERES FREQUENTATION SEPTEMBRE 2025 VARIATION SURTAN ™

eurreprésente la fréquentation sur I'ensemble du périmétre déf

Champs-Elysées 59363100 0610365 V §
Haussmann 578230 355406 \V/ g
Saint-Honore 2805 600 2637885 AN g
Montaige 1573600 19595 v =

Rivol 9057900 8764308 A e

Francs-Bourgeois 857400 841531 N\ =

Faubourg St-Honoré 2497400 2312292 V aé; :
Rennes 3978600 3132469 A 3
Saint-Germain 7199800 6636 854 \V4 §
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* 23 milliards d'euros investis en commerce
apres les 9 premiers mois de I'année

* |e commerce de centre-ville représente 63 %
des montants investis en commerce

* Un marché toujours porté par des acteurs
francais

TAUX PRIME

PIED D'IMMEUBLE
-25 pdb vs. 13 2024

= 5,00%

CENTRE UMMERCIAL
stable vs. 13 2024

\awAwy Awy

==l 6.25%
RETAIL PARK
stable vs. 13 2024
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INVESTISSEMENT

Aprés un excellent premier trimestre, l'investissement en
commerce cherche un second souffle. De multiples
transactions sont a venir au cours des prochains mois, et ce
pour des montants substantiels, preuve que le marché
guette des signaux positifs afin de repartir vers l'avant.

Le commerce représente 21 % des montants investis aprés
9 mois en 2025. Dans un marché porté essentiellement par
des acteurs francais, 2,3 milliards d'euros ont été investis
en commerce, soit une hausse de 11 % par rapport a 2024.

Parmi la vingtaine de transactions recensées au cours du
trimestre, le marché est porté par l'acquisition du 223
SAINT-HONORE par L'espagnol PONTEGADEA et du 88 RIVOLI
par IMMOBILIERE DASSAULT, renforcant la prépondérance
de la part du commerce de centre-ville dans les chiffres
de linvestissement. D'autres transactions sont a
mentionner, notamment 18 % du PORTEFEUILLE de 43
METRO CASH & CARRY, acquis a nouveau par le Suédois AB
SAGAX qui renforce ses positions.

Investissement en commerce par trimestre
En milliards d'euros
8
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Le commerce de centre-ville est encore une fois en téte
et représente 63 % des montants investis en commerce lors
des neuf premiers mois de l'année, avec pres de 1,5
milliard d’euros transacté. Paris intramuros représente
d‘ailleurs prés de 2/3 des volumes investis en commerce en
9 mois.

Les centres commerciaux représentent 19 % des
investissements. Durant le T3, INTER GESTION a ainsi investi
dans le centre commercial LE 31, a Lille, pour sa SCPI
CRISTAL LIFE.

Enfin, la périphérie ne représente que 18 % des montants
engagés en commerce en 2025. Citons ici le deal de
NAILLOUX OUTLET VILLAGE, signé par PATRON CAPITAL
PARTNERS.
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Taux de rendement « prime » par typologie & OAT 10 ans
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Investissement en commerce par typologie
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