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De la domination bancaire à la diversification du capital : 

repenser le crédit immobilier en Europe

Impact de Bâle IV sur le ROE brut : effet de la révision des pondérations de 
risque par type d'actif et effet de levier1
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Cartographie du crédit européen : un marché fragmenté

Part de marché de la dette immobilière commerciale2

Les prêts à travers l'Europe2
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Prêteurs alternatifs : combler le déficit de capital

Estimation du financement par emprunt des acquisitions immobilières 
commerciales en Europe, en milliards d'euros, et parts des fonds de dette (en %)3
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Réévaluation, refinancement, réallocation : un nouveau cycle de 

crédit en marche

Une nouvelle base de valorisation : redéfinir l'équation du risque

Rendements totaux et volume des transactions, toutes régions confondues – tous 

types de biens immobiliers4

Variation annuelle du volume des transactions sur 12 mois Indice MSCI Global Quarterly Property Index Rendement total sur 12 mois
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Le mur des échéances : un déficit de refinancement croissant

Déficit de financement en Europe par secteur, en milliards d'euros5

Écart de financement de la dette pour 2026-2028 par pays, en % du montant initial 

des prêts accordés5
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Actifs en transition : une opportunité au-delà du périmètre 

bancaire

Taille moyenne des prêts au Royaume-Uni par type de prêteur, en millions de 

livres sterling6

Exposition au marché britannique par type de prêteur, en %6
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Banques britanniques Banques internationales Assureurs Autres prêteurs non bancaires
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La dette privée immobilière dans les portefeuilles 

institutionnels : résilience stratégique et pertinence en matière 

d'allocation

DÉVELOPPEMENT COMMERCIAL DÉVELOPPEMENT RÉSIDENTIEL

Banques britanniques Banques allemandes Autres banques internationales Prêteurs non bancaires
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Comprendre la structure du capital immobilier7
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MSCI, avril 2025 – « Les rendements globaux des fonds obligataires ont suivi une 
trajectoire plus stable que ceux des fonds actions »8

LTV
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PROFIL RISQUE-RENDEMENT DANS LA STRUCTURE DU CAPITAL

IRR brut STRUCTURE DE CAPITAL ILLUSTRATIVE

STRUCTURE DE FINANCEMENT IMMOBILIER
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Senior + Mezzanine combinés 

en une seule tranche

Dette Senior sécurisée
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Corrélations faibles à négatives avec les actifs traditionnels
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Dette subordonnée/mezzanine

Indice MSCI Pan-European Quarterly Private Real Estate Fund

Dette senior 

Prêts globaux

Indice MSCI Europe Quarterly Private Real Estate Debt Fund
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Impact immédiat sur la performance du portefeuille

« Dette immobilière commerciale : une autre façon d'accéder à l'immobilier » 

Franklin Templeton

ALLOCATION DU 

PORTEFEUILLE
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10 % Dette 
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RENDEMENTS ANNUELS 8,02 8,62 6,25 6,95

ÉCART-TYPE ANNUEL
10,06 9,97 11,58 11,25

RATIO D'FORMATION 0,65 0,72 0,41 0,48

COMPARAISONS AUX ÉTATS-UNIS COMPARAISONS MONDIALES

« Dette immobilière commerciale : une autre façon 

d'accéder à l'immobilier » Franklin Templeton
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LISBONNE
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Plateforme de dette immobilière commerciale de Generali 

Real Estate : une plateforme conçue pour le marché actuel

Conçue pour la complexité européenne

Présence européenne de 

GRE
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Une stratégie sélective, adaptée à l'environnement de risque actuel

La durabilité comme discipline de crédit

Alignement sur les objectifs institutionnels
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A retenir

Autres sources

Informations importantes
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