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EXPERTISE

Les hétels parisiens,
un marché de vendeurs

lors que la performance

hoteliere  semble  af

teindre un plafond, le

marché parisien  des

murs et fonds d'hétels
resfe un ferrain fertile pour les inves-
fisseurs, avec une demande supé-
rieure & |'offre.

c L'état de I'industrie hételiere

Si tous s'accordent pour dire que I'été
2024 n'a pas été & la hauteur des pré-
visions, I'année, prise dans sa globalité,
devrait s'inscrire dans le méme "trend"
que 2023. les Jeux Olympiques n'ont
certainement pas profié & tous les hote-
liers franciliens. La fréquentation moyenne
selon I'lnsee a méme baissé de 9,2 %
entre I'été 2023 et ['été 2024. Sur Paris,
il ressort sur les 10 premiers mois de |'an-
née une baisse du Revpar comprise enfre
4 % et 8 % pour les établissements classés
2* & 4* [pour un référentiel de pres de
54 000 chambres). le segment 5* pro-
gresse avec une hausse du Revpar de plus
de 6 % lorsque le segment 1* plongerait
de pres de 17 %.

Ces données restent provisoires et les hdfe-
liers sonf opfimistes pour ceffe fin d'année
avec un bon niveau de réservations. Peut
atre I'effet post JO.

Toujours estil qu'apres 10 ans dans le
réfroviseur, on observe que 2014, année
record, a ensuite largement été supplan-
tée par 2019, 2022 et 2023. l'année
2024 pourrait, quant & elle, constituer
un plafeau, nofamment sur le prix moyen.
Lindustrie hételiere est cyclique et ne cu-
mulera pas éternellement des records. La
tendance générale reste safisfaisante et
participe & la surenchére des valeurs des
murs ef des fonds hételiers. Ces acfifs font
preuve de résilience ef 'atiractivité de la
destination France n'a jomais & aussi
élevée.

Q Des ratios, des ratios. ..
les niveaux de prix demeurent soutenus.
Quelques rafios™ & refenir pour |'ldF :

Valeur locative Valeur locative

basse haute
(en €/chambre) (en €/chambre)
Classe éco 2 500 2 500
Moyenne gamme 2 500 2 500
Haut de gamme 2 500 2 500
Taux de rendement 39 6%

des murs d'hétels

Il peut arriver que :

e des transactions se concrétisent sur la
base d'un taux de rendement inférieur &
3 %, si le loyer est faible ef non ajustable
pour une longue période, pour un éfablis-
sement historique ou pour convenance
[rachat d'un hétel voisin pour agrandisse-
ment) par exemple ;

e des transactions se concréfisent sur la
base d'un taux de rendement supérieur &
6 %, notamment si le modeéle d'exploitation
arrive en fin de cycle et que I'immeuble né-
cessite des fravaux d'ampleur.

Valeur Valeur
des fonds des fonds
(en €/chambre) (en % de CA)
1e quartile 3 quartile  min max
Toutes
classes 120 000 2 500 350 600
confondues

*Données issues d'un échantillon essentiellement parisien de
100 références comprises entre 2018 et 2024. Certaines fran-
sactions peuvent s'établir & des ratios inférieur & 50 000 €/
clef et d'autres supérieurs & 500 000 € par chambre. lorsque
la fransaction permet une synergie Murs & Fonds, les ratios sont
bonifiés, bonification qui semble encore s'étre renforcée ces
deux demiéres années.
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e Des questions en suspens

—> la fréquentation @y ol ef y aural
un effet post JO 2 On ose y croire. L'éve-
nement planétaire a été une réussite ef a
su metire en valeur la capitale ef ses mo-
numents. les premiéres remontées d'infor-
mations des exploitants hételiers sont en-
courageantes puisque les réservations sur
septembre-octobre sont de bon niveau. le
tourisme de loisirs ne consfitue qu'une part
de la clientéle parisienne mais dicte large-
ment la tarification.

—> la fiscalité : fautil craindre I'instabili-
té 2 le pacte Dutreil, un temps cité, semble
&fre passé au fravers des 60 Mds€ d'éco-
nomies du projet de loi de finance pour
2025. Mais le mécanisme de report d'im-
position sur les plus-values mobiligres incor-
porelles [art 150 OBter du CCl) serait lui
remis en cause, ce qui limiterait |'anima-
tion du marché par les club-deals structurés
autour de ce mécanisme.

—> l'écologie : y atil une prise de
conscience suffisante 2 les vocables d’hé-
tellerie écoresponsable, hotellerie verte,
label clef verte etc, sont devenus courants.
Et si I'obtention d'un label écologique est
une démarche volontaire de |'hételier, la
mise en place du décret terfiaire pour les
établissements de plus de 1 000 m? de-
vrait avoir une incidence plus importante
sur les cessions de murs et fonds d'hétel.
les principales contraintes viennent au-
jourd'hui de la réglementation et du finan-
cement.

Uhotellerie est  usuellement  considérée
comme un domaine cyclique. Aprés avoir
affiché des performances largement en
hausse sur les 10 derniéres années, les
prix moyens semblent afteindre un plateau
en cefte fin d'année 2024.

Bien que les fondamentaux soient bons,
la sensibilité du secteur & des éléments
exfrinseques réserve notre pronostic pour

2025.



