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" INTERNATIONAL 
La Chine et l’Inde demeurent en t]te de la liste des investisseurs. L’Europe n’est pas 
oubli[e.  
 Les investissements non domestiques ont repr9sent9 48% des op9rations 
immobili`res en Europe en 2006 en hausse de 40% par rapport A 2005 selon Cushman & 
Wakefield. En Asie, leur part a augment9 de 28% A 32% l’an dernier. Dans le m2me 
temps, ils ont chut9 aux USA de 10,2% A 5,4% en 2006 en partie A cause du recul du 
dollar, notamment par rapport A l’euro, et dans la crainte d’un ralentissement 
9conomique dans cette r9gion. 
 Au total, les investissements dans l’immobilier commercial mondial ont grimp9 
de 33% en 2006 A $ 645 Mds dont 256 Mds, soit pr`s de 40%, en Am9rique du Nord, 295 
Mds (46%) en Europe et 94 Mds (15%) en Asie. 
 En 2007, le volume total des op9rations dans ces trois r9gions devrait 2tre au 
m2me niveau. Parmi les actifs europ9ens A saisir cette ann9e, on cite les centres 
commerciaux dans les march9s 9mergents (Europe de l’Est, Turquie et Gr`ce), les 
bureaux (Paris et Milan) et les entrepEts en Europe de l’Est, dans les Pays d’Europe du 
Nord et en Italie. 



 

 L’augmentation des d9penses de consommation et une classe moyenne plus 
importante dans de nombreux pays 9mergents stimulent l’attrait des actifs 
commerciaux. Mais ce sont la Chine et l’Inde qui retiennent particuli`rement l’attention 
des investisseurs. Le PIB doit croatre de 9,3% en Chine et de 6,8% en Inde cette ann9e. En 
outre, selon les pr9visionnistes, l’Asie va enregistrer 250 millions d’habitants 
suppl9mentaires par d9cennie ce qui portera sa population A 3,25 Mds en 2013. De plus, 
la migration importante des zones rurales vers les villes dans ces deux pays signifie que 
leur population urbaine va augmenter de 25% dans les dix ann9es A venir cr9ant des 
besoins en immobilier, depuis les maisons jusqu’aux centres commerciaux.  
 Le march9 immobilier de l’Am9rique latine, en particulier au Br9sil, en Argentine 
et au Mexique, attire aussi davantage d’investisseurs 9trangers dans le contexte d’une 
am9lioration de leur stabilit9.  
 
 
" THAILANDE  
Une proposition de loi limiterait le d[veloppement du commerce. Inaui[tude des 
investisseurs. 
 Les commer_ants 9trangers pr9sents en Tha_lande, dont le fran_ais Carrefour et le 
britannique Tesco, tentent de d9chiffrer les intentions du gouvernement militaire dans 
ses deux propositions de loi qui pourraient forcer A restructurer leurs op9rations et A 
revoir leur expansion sur ce march9. 
 Un avant-projet de loi sur le commerce de d9tail, r9dig9 sans consultation avec les 
entreprises, pourrait entraver le d9veloppement des hypermarch9s et prot9ger les petits 
magasins traditionnels. Une copie n’a pas 9t9 publi9e par le gouvernement mais les 
officiels ont d9clar9 qu’elle limiterait la surface des nouveaux magasins, les forcerait A 
fermer A minuit au lieu de rester ouverts toute la nuit et pourrait entraver toute 
expansion en imposant des restrictions sur l’environnement et l’urbanisme.  
 Cette proposition de loi pourrait aussi conduire A la cr9ation d’une Commission 
Centrale sur le Commerce de D9tail visant A renforcer les r9glementations en mati`re 
d’expansion commerciale. En plus des autorisations locales, les commer_ants seraient 
contraints A demander A cette Commission nationale compos9e de 20 membres un 
permis de construire pour tout nouveau magasin. 
 Depuis la prise de contrEle du gouvernement thaq par les militaires en septembre 
dernier, ceux-ci veulent prot9ger les soci9t9s et les int9r2ts du pays. Leurs d9clarations 
souvent contradictoires et les changements impromptus dans les lois sur les 
investissements ont perturb9 les investisseurs 9trangers, les emp2chant de dresser des 
plans. 
 Tesco-Lotus, qui exploite 56 supercenters et pr`s de 200 magasins de proximit9 
Express en Thaqlande, a accept9 un moratoire de 90 jours impos9 par le nouveau 
gouvernement sur son expansion mais il a toujours l’intention d’investir $ 170 millions 
dans son d9veloppement en 2007 sans pr9ciser le nombre de magasins planifi9s. 
 De son cEt9, Carrefour avec 24 hypermarch9s dans ce m2me pays, a pr9vu de 
d9penser $ 13 millions au cours des 5 ann9es A venir dans 15 nouveaux magasins A 



 

l’horizon 2011. Le second distributeur mondial pense aussi A se r9organiser localement 
pour devenir une soci9t9 thaq et 9viter ainsi toute interf9rence du gouvernement. 
 L’Association des Commer_ants de Thaqlande a tent9 de n9gocier des 
changements dans la proposition de loi aupr`s des officiels car l’un des plus gros 
probl`mes porte sur l’absence de calendrier pour les d9cisions concernant le commerce. 
Ces d9cisions pourraient 2tre report9es ind9finiment et donc freiner tout projet de 
d9veloppement.  
 L’association se plaint aussi que la commission nationale soit trop diversifi9e et 
que certains de ses membres, dont certains appartiennent au gouvernement, ne 
connaissent rien au commerce. En plus, la loi ne sp9cifie pas comment le ralentissement 
de l’expansion des hypermarch9s pourrait aider les petits commer_ants ind9pendants 
nationaux. 
 Le second changement propos9 par le gouvernement militaire, approuv9 par le 
cabinet, modifierait les r9glementations en mati`re d’investissements 9trangers 
lesquelles ont depuis des ann9es autoris9 les multinationales A contrEler des filiales 
locales dans le domaine des activit9s de services r9serv9es A des soci9t9s thaqs. Selon la 
proposition, les 9trangers ne pourraient pas d9tenir plus de 50% des droits de vote 
d’une soci9t9. Les commer_ants sont exempts de toute r9glementation sur la propri9t9 
9trang`re mais ils pourraient 2tre concern9s par les changements limitant leur 
expansion. Tout cela inqui`te fort les investisseurs 9trangers. 
 En outre, la position des commer_ants est compliqu9e par le fait que nombreux 
parmi eux sont des propri9taires fonciers et cr9ent des soci9t9s utilisant des pr2te-noms 
thaq pour respecter la loi sur la propri9t9 de 50%. 
 Ces changements pourraient affecter l’9conomie locale parce qu’ils ont 9t9 
d9cid9s secr`tement par le gouvernement sans consultation des entreprises. Ils 
pourraient pousser la croissance du PIB en Thaqlande en dessous de 4,5% cette ann9e et, 
par cons9quent, ralentir la capacit9 du march9 A absorber plus d’1 million de m2 de 
s.nouvelles ajout9es ces deux derni`res ann9es.  
 Les pr9visions en mati`re de CA dans le commerce de d9tail pour l’ann9e 2007, 
en baisse de 10 A 20% par rapport A 2006, se redressent lentement apr`s les attentats qui 
ont entraan9 une chute de pr`s de 40% d9but janvier. D’or un recul dans l’indice de 
confiance des consommateurs A son plus bas niveau depuis sept ans, lors de la crise 
9conomique en Asie. 
 
 
" TURXUIE 
La Turauie attire les commercants internationaux (suite). 
 On s’attend cette ann9e A des transactions immobili`res de l’ordre de € 3 A 4 Mds, 
dont 80% se produiront dans le secteur du commerce d’apr`s Cushman & Wakefield,  
contre 1,1 Md en 2006, chiffre en hausse de 10 fois par rapport A 2004. t Le commerce de 
d9tail domine tous les secteurs car les revenus sont en hausse et les habitants veulent 
faire leurs achats comme d’autres Europ9ens u dit-on chez CB Richard Ellis A Istanbul. 



 

 Malgr9 une certaine volatilit9 ces derni`res ann9es, la Turquie attire les 
investisseurs en raison de l’am9lioration de son 9conomie, une forte demande de la part 
des consommateurs, une population jeune de 12 millions d’habitants, une augmentation 
des d9penses de consommation et la possibilit9 d’adh9rer A l’Union Europ9enne. Elle 
attire aussi par sa stabilit9 politique croissante et le recul de lvinflation. La croissance du 
PIB doit 2tre de 6,4% cette ann9e contre une moyenne de 2,4% pour les pays de l’U.E. 
Les investissements 9trangers dans ce pays ont fait un bond A $ 17,4 Mds en 2006 contre 
2,8 Mds en 2004 dans les secteurs du commerce, tourisme, 9nergie et banque.  
 Tesco, Ikea et Carrefour sont d9jA pr9sents sur ce march9. Il n’existe pas moins de 
45 projets de centres commerciaux rien qu’A Istanbul pour les 5 prochaines ann9es dont 
certains doivent encore obtenir leur permis. S’ils sont construits, cela ajoutera 2,5 
millions de m2 nouveaux et fera plus que doubler le stock actuel de 900 000 m2. 
 L’un des plus importants projets en cours est Forum Istanbul construit sur 150 
000 m2 de commerces et de loisirs par Multi Turkmall, un joint-venture entre le 
hollandais Multi Corp et le promoteur turc Turkmall Market Yatirim Ins ve Tic AS dont 
la locomotive sera Ikea. Un complexe de bureaux, un hEtel et des appartements seront 
ajout9s et l’ouverture est pr9vue pour la fin de 2008. 
 Les investisseurs hollandais, allemands et britanniques sont sp9cialement actifs. 
D9but f9vrier, le hollandais Corio a pris une participation de 40% dans le centre en 
construction Teras Park A Denizli, au sud-ouest du pays, aupr`s du fabricant de textile 
local Tan Group pour € 55 millions. Son ouverture est pr9vue au 1er semestre 2008 sur 55 
000 m2. Le taux de capitalisation net est escompt9 A environ 8%. Corio a aussi l’intention 
d’investir $ 500 millions au cours des trois prochaines ann9es en Turquie. 
 Les commer_ants de luxe ont vu aussi le potentiel du march9. En octobre dernier, 
le britannique Harvey Nichols a ouvert un magasin d’habillement de 8 000 m2 dans le 
centre haut de gamme Kanyon au centre-ville d’Istanbul. Il en pr9voit 3 autres dont un A 
Ankara en 2008 et 2 autres A Suadiye et Izmir en 2009 et 2010. Kanyon appartient au 
fond immobilier Is, filiale de la banque turque Isbank et du groupe industriel local 
Eczacibasi. Is a mis en vente sa participation valant $ 250 millions en d9cembre, des 
offres lui ont 9t9 faites mais l’op9ration n’est pas encore close.  
 Kanyon n’est pas le seul centre mis en vente ces derniers mois. Apr`s une 
premi`re participation de 50% en novembre dans le centre Cevahir de 420 000 m2 A 
Istanbul, le britannique St.Martins Property Group, une filiale d’Investment Authority 
au Koweqt, est sur le pont d’achever l’acquisition de sa seconde participation de 50% 
dans le m2me centre. Les deux participations, vendues par la famille Cevahir et la 
municipalit9 d’Istanbul, repr9sentent $ 750 millions. 
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