VEILLE BIMENSUELLE

NOTRE SELECTION D’ETUDES

Au 24 septembre 2026

L'IEIF sélectionne pour vous des études et des analyses au sein de sa veille bimensuelle. Cette veille vous propose
d'explorer des thématiques majeures telles que l'évolution du contexte économique et géopolitique, les impacts du
changement climatique, la révolution digitale, le phénoméne de métropolisation, la mise en ceuvre des stratégies ISR....

Retrouvez au sein de votre espace adhérent 'ensemble des veilles précédentes.

ECONOMIE

Organisation mondiale du commerce — Rapport sur le commerce mondial 2026 :
A critical juncture for the world trading system — 15 septembre 2026

L'Organisation mondiale du commerce consacre son World
Trade Report 2026 au fonctionnement et a l‘avenir du sys-
téme commercial multilatéral. Ce rapport annuel revient sur
les bénéfices économiques apportés par plusieurs decennies
d'‘ouverture commerciale, mais aussi sur les tensions qui fra-
gilisent aujourd’hui un systeme confronté a une économie
mondiale plus intégrée, multipolaire et hétérogene.

LOMC rappelle dabord lampleur des transformations in-
tervenues depuis la création du GATT en 1947 Le sys-
teme commercial multilatéral rassemble désormais 166
membres représentant pres de 98 % du commerce mon-
dial. Malgré la multiplication des mesures commerciales
restrictives, 72 % du commerce mondial de marchandises
reste réalisé selon le principe de la nation la plus favorisée,
fondé sur un traitement non discriminatoire entre parte-
naires. Selon les estimations citées dans le rapport, l'adhé-
sion a 'OMC aurait permis d'augmenter d'environ 140 %
les échanges entre ses membres. La baisse des colts com-
merciaux aurait également contribué pour un cinquieme
a un tiers au rapprochement des niveaux de revenus entre
économies a revenu faible ou intermédiaire et pays a revenu
élevé entre 1995 et 2023.

Ces bénéfices restent néanmoins trés inégalement répartis.
Les pays les moins avancés représentent toujours moins de
1 % du commerce mondial et supportent des colts com-
merciaux dans l'industrie et les services supérieurs de 50 % a
ceux des économies a revenus éleves. Dans les économies
développees, l'ouverture commerciale et le changement
technologique ont aussi eu des effets différenciés selon les
secteurs, les catégories de travailleurs et les territoires. Les
creations d'emplois liées aux exportations ne se situent pas
nécessairement dans les mémes régions que les emplois
exposes a la concurrence des importations. Pour 'OMC, les
politigues commerciales doivent donc étre accompagnees
de politiques nationales facilitant 'adaptation des économies
et des territoires.

Le rapport identifie quatre transformations structurelles qui
mettent aujourd’hui les regles existantes sous tension :

1. La premiere concerne la redistribution de la puissance
économique mondiale. La part des économies a re-
venu faible et intermédiaire dans le commerce mon-
dial est passée de 23 % en 1995 a 45 % en 2024, alors
gu'une partie des engagements actuels reflete en-
core les rapports économiques des années 1990.

IEIF - Veille bimensuelle - 24 septembre 2026

2. La deuxieme tient a la place croissante des politiques
industrielles, des subventions et des interventions pu-
bliques. Leur développement souleve de nouvelles ques-
tions sur les conditions de concurrence et sur les effets
de ces politiques au-dela des frontieres nationales.

3. La troisieme transformation concerne la nature méme
des échanges. Les chaines de valeur mondiales, les ser-
vices, la numérisation, l'intelligence artificielle et les poli-
tiques environnementales donnent désormais davantage
de poids aux réglementations nationales, aux donnees,
aux normes et aux subventions. Les services commer-
Ciaux représentaient 27,6 % du commerce mondial en
2025, tandis que les services fournis numeériguement
comptaient pour 55 % des exportations mondiales de
services. Selon les simulations de 'OMC, lintelligence
artificielle pourrait faire progresser le commerce mon-
dial de 40 % d'ici 2040 et, dans le scénario le plus fa-
vorable, le PIB mondial de plus de 13 % sur quinze ans.
Ces évolutions posent toutefois de nouveaux enjeux de
réglementation, de cybersécurité, de concurrence et
d'interopérabilité.

4. Enfin, les tensions geopolitiques modifient la perception
de l'interdépendance économique. Les préoccupations
lices a la sécurité des approvisionnements, a la concen-
tration des chaines de production et aux rivalités techno-
logiques conduisent certains gouvernements a réduire
leurs dépendances, a controler davantage les investis-
sements et a restreindre certains flux technologigues.
Des stratégies nationales visant a renforcer la résilience
pourraient ainsi conduire, a l'échelle mondiale, a une
fragmentation plus forte des échanges.

Les simulations du rapport permettent de mesurer les consé-
guences possibles de cette fragmentation, sans constituer
des prévisions. Une division du commerce mondial en blocs
géopolitiqgues entrainerait une baisse estimée de 5,1 % du PIB
mondial et de 18,6 % des exportations. Dans un scénario
ou l'OMC serait remplacée par un réseau daccords de libre-
échange, les pertes atteindraient respectivement 6,9 % et
26,9 %. A l'inverse, un renforcement de la coopération multi-
latérale pourrait entrainer une progression du PIB mondial de
2,9 % et des exportations de 17,9 %.

Synthése rédigée par : Florian Vauthier,
Analyste
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Effets sur le PIB des différents scénarios d'évolution du systéme commercial mondial a horizon 2050

Source : OMC, World Trade Report 2026, Figure B.19, p. 118
« Geo-fragmented world scenario -> Scénario d'un monde fragmenté sur le plan géopolitique
« FTA world scenario -> Scénario d'un monde fondé sur des accords de libre-échange
« Enhanced cooperation world scenario -> Scénario d'un monde fondé sur une coopération renforcée

Note : le graphique présente la variation projetée du PIB réel a ['horizon 2050. Les parties foncées mesurent 'écart par rapport au scénario de référence ; les parties
claires correspondent a 'écart supplémentaire avec le scénario de coopération renforcée. La hauteur totale des barres représente ainsi l'écart par rapport a ce dernier
scenario

CE MOIS-CI, L'IEIF A AUSSI REPERE POUR VOUS...

OCDE - Perspectives économiques intermédiaires Septembre 2026 — Surmonter les
chocs successifs — publié le 23 septembre 2026

L'OCDE prévoit une croissance mondiale de +2,9 % en 2026 puis +3,0 % en 2027. Lactivité reste
pénalisée par le choc énergétique lié au conflit au Moyen-Orient, méme si l'investissement dans 1A
soutient encore la production et les échanges. Face au regain des tensions sur les prix, les banques
centrales sont appelées a rester prudentes afin de préserver l'ancrage des anticipations d'inflation.

Voir l'étude

Insee — Note de conjoncture - Vigilance orange sur la croissance — publié le 10 septembre
2026

L'Insee prévoit une croissance francaise limitée a +0,4 % en 2026, soit environ trois fois moins que dans
les autres grandes économies de la zone euro. L'inflation atteindrait 2,9 % en fin d'année et le chdmage
8,6 %, tandis que l'investissement des entreprises reculerait de -0,3 % et celui des ménages de -1,3 %.
Les vagues de chaleur de 'été amputeraient par ailleurs la croissance annuelle d'environ 0,1 point.

Voir l'étude

Banque de France — Projections macroéconomiques intermédiaires, septembre 2026 —
publié le 15 septembre 2026

La Banque de France prévoit une croissance limitée a +0,4 % en 2026, avant une reprise a +0,9 % en
2027 et +1,2 % en 2028, portée par la demande intérieure. Linflation atteindrait 2,3 % en 2026, puis
repasserait sous 2 % des 2027. Le chdmage s'établirait a 8,3 % en moyenne en 2026 et 2027, dans un

contexte toujours marqué par les incertitudes liées aux prix de l'énergie. -
Voir l'étude

Direction générale du Trésor — Perspectives mondiales a 'automne 2026 : La poursuite
du conflit au Proche et Moyen-Orient pése sur la croissance mondiale — publié le 11
septembre 2026

La Direction générale du Trésor prévoit un ralentissement de la croissance mondiale a +3,0 % en
2026, apres +3,4 % en 2025, avant un léger rebond a +3,2 % en 2027. Le conflit au Proche et Moyen-
Orient pese sur lactivité, tandis que le commerce mondial resterait dynamique en 2026 a +4,7 %,
soutenu notamment par les échanges liés a U'lA. Les risques restent orientés a la baisse en raison des

incertitudes geéopolitiques, financieres, commerciales et climatiques. mw
geop q 9 Voir l'étude
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DEVELOPPEMENT DURABLE

p JLL — PLU bioclimatique : Impacts sur la production de bureaux dans Paris a lUéredela

mixité — publié le 8 septembre 2026

Entré en vigueur début 2025, le Plan Local d'Urbanisme
bioclimatique (PLUb) de Paris redéfinit les regles
pour le développement des bureaux dans la capitale.
En sappuyant sur lanalyse de plus de 1 700 au-
torisations d'urbanisme, 130 projets de
conversion et les données de 700 000 m?
de bureaux en chantier a fin 2025, 'étude de JLL a ana-
lysé 18 mois d'application du PLU bioclimatique et ses
conséquences réelles sur la production de bureaux,
l'offre neuve et les stratégies de développement immo-
bilier.

Adopté en novembre 2024, le PLU bioclimatique (PLUDb)
de Paris acte un rééquilibrage territorial en faveur du lo-
gement et un durcissement des obligations de logement
social. Trois dispositifs concentrent les effets pour les de-
tenteurs d'actifs de bureaux : d'abord, un nouveau secteur
de développement de ['habitation a l'ouest et au centre de
Paris ou la surface économique (SPE) ne peut plus croitre
sans compensation par la création d'une surface de lo-
gement au moins équivalente (minimum 500 m?). Toute
opération de plus de 4 500 m? de SPE doit intégrer au
moins 10 % de logement. Ensuite, la mixité sociale est ren-
forcée pour les logements avec d'une part, un seuil dé-
clencheur abaissé de 800 & 500 m? pour inclure un taux
minimum de logements sociaux (LLS ou BRS) et dautre
part, la création d'une zone d'hyper-déficit imposant 50 %
de logement social. Enfin, un « pastillage » de 800 im-
meubles identifies sont soumis a des quotas de logement
locatif socialouenbailréelsolidaire pouvantatteindre 100 %
de la surface.

Un périmétre qui pése lourd sur le marché tertiaire : le
secteur de développement de [habitation recouvre le
Quartier Central des Affaires, Paris Centre-Ouest et une
large part des arrondissements centraux, soit environ 25 %
du parc de bureaux francilien et 30 % de la demande pla-
cée régionale (743 000 m?/an en moyenne), sur des mar-
chés qui comptent parmi les plus résilients depuis la crise
sanitaire.

Un marché structurellement sous-offreur, équilibré par
la pré-commercialisation : le périmetre de ['étude affiche
une demande placée neuve moyenne de 213 000 m?/an
pour une offre neuve disponible de seulement 64 000 m?,
un écart de 150 000 m? comblé chaque année par la
pré-commercialisation (63 % de la demande neuve en
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moyenne, jusgu'a 75-80 % sur les transactions de plus de
10 000 m?). Plus de 70 % des investisseurs interrogés par
JLL fin 2025 percoivent le PLUb comme un risque pour
l'attractivité de Paris

Pas de pénurie a court terme, mais une tension qui se
profile : avec 377 000 m? et 272 000 m? de livraisons
annonceées respectivement en 2026 et 2027 (1,7 fois la
moyenne décennale), l'offre devrait couvrir la demande
sur cette fenétre, sauf pour les arrondissements centraux,
déja préecommercialisés entre 60 % et 100 %. Au-dela de
2027, le volume de projets potentiels s'effondre a environ
70 000 m?/an, laissant présager un resserrement de l'offre
neuve a moyen terme, alors que les baux signes en 2017/-
2018 (840 000 m?/an de demande) arriveront & échéance
sur la méme période.

Le PLUb n'est pas le seul facteur explicatif : la baisse de la
production neuve procede dabord de chocs conjonctu-
rels antérieurs a la réforme avec une inflation des couts de
construction (+38 % a fin 2023 avant un léger repli), le dur-
cissement du financement, la hausse de 175 a 200 points
de base des taux prime de bureaux et un recul de 20 % de
la demande locative par rapport a la moyenne décennale.
S'y ajoutent des contraintes patrimoniales (ABF, sites ins-
crits couvrant 45 % de Paris) et un empilement réglemen-
taire environnemental (RE 2020, taxonomie verte, SFDR,
loi AGEC) qui pousse vers des interventions plus sobres.

La conversion bureaux-logement reste marginale : seuls
55 % des projets de transformation se situent dans le sec-
teur de développement de l'habitation, freinés par un
écart de valeur toujours defavorable au logement dans
le centre (jusqu'a -19 %) et par des freins architecturaux
(désenfumage, cages d'escalier), fiscaux (TVA, taxe fon-
ciere pendant travaux) et structurels. La loi du 16 juin 2025
(exonération de la taxe sur les bureaux vacants, permis «
multi-destinations ») tente de lever certains verrous, sans
décret d'application a ce stade.

Synthése rédigée par : Patrick Boério,
Analyste Senior

Page 3/5


https://www.jll.com/fr-fr/insights/impacts-plubioclimatique-paris-marche-bureaux

Densité des transactions locatives parisiennes superposées au périmeétre de développement
de U'habitation du PLUb

Source : JLL

Haut-Commissariat a la Stratégie et au Plan — France 2035-2050, comment vivrons-nous
en France demain ? Focus environnement - publié en septembre 2026

Alors que la transition écologique frangaise est désormais planifiée et engagée, elle doit étre accélérée
face a lintensification des conséquences du déreglement climatique sur notre sociéte. Ce Focus
confronte un scénario tendanciel et un scénario souhaitable, déclinés aux horizons 2035 et 2050, afin
de montrer comment une action résolue produira des bénéfices tangibles pour notre souveraineté, pour

'nabitabilité de nos territoires, et pour notre cohésion nationale. s
Voir l'étude

Direction générale du Trésor — Changement climatique, transition bas-carbone et
croissance potentielle — publié le 14 septembre 2026

Le changement climatique, s'il n‘est pas maitrisé, aura des répercussions négatives importantes sur
la croissance potentielle frangaise, via l'ensemble de ses composantes, travail, capital et productivité
globale des facteurs. Si la transition bas-carbone peut entrainer une baisse modérée de la croissance
potentielle a court et moyen terme, elle induira dans tous les cas des bénéfices a long terme, en premier

lieu au regard des dommages évites.
Voir l'étude

Institue for Climate Economics — Budget 2027 : les recommandations d’'l14CE — publié le
4 septembre 2026

L'action publique pour le climat est urgente : rénover les batiments devenus des « bouilloires » en été,
protéger les élevages et les cultures des ravages des canicules et de la sécheresse, adapter les foréts
contre les incendies et le manque d'eau, réduire les importations d'énergies fossiles et d'autres matieres
premieres pour lesquelles notre économie entretient une dépendance coUteuse. Ces impératifs
doivent retrouver toute leur place dans les débats budgétaires de l'automne. A cette fin, l'l4CE publie
ses recommandations pour mettre en ceuvre la stratégie climat du pays et son plan d'adaptation au

changement climatique.
Voir l'étude
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Les volumes locatifs de bureaux ont reculé de 9 % au S1 2026, tandis que la demande logistique a
progresse de 20 % sur les principaux marchés. Le résidentiel se distingue avec 27,3 Md€ investis au S1
2026, soit +31,6 % sur un an, dans un contexte ou les investisseurs restent prudents face aux incertitudes
geopolitiques et de taux.

La FPI constate une nouvelle dégradation du marché du logement neuf au 2e trimestre 2026, avec des
ventes en baisse de 23,6 % sur un an. Les ventes en bloc chutent de 40,8 % et celles aux particuliers
de 11,3 %, malgré un léger rebond des investisseurs particuliers (+13,4 %). Les mises en vente reculent
également de 179 %, confirmant la faiblesse persistante de l'offre et de la demande.

Le SDES estime que la dépense nationale en logement atteint 621 Md€ en 2025, soit 21,2 % du PIB, en
hausse de seulement +0,4 %. Lactivité immobiliere rebondit de +8,0 %, portée par les acquisitions dans
l'ancien (+18,6 %), tandis que l'investissement en logements neufs recule encore de -14,4 %. Les aides au
logement progressent de +5,5 %, a 45,9 Md«.

CBRE observe un regain des projets d'expansion en logistique : 51 % des utilisateurs européens prévoient
daugmenter leur empreinte immobiliere au cours des trois prochaines années. La demande se concentre
toutefois sur des actifs modernes, automatisables et bien alimentés en électricite, critere juge important
par 44 % des répondants. Prés de 12 millions de m? de surfaces logistiques seraient par ailleurs exposés
chaque année a un risque d'obsolescence sans investissements significatifs.

JLL souligne une forte accélération du marché des data centers en Europe, avec 453 MW attendus en
2026 dans les marcheés FLAP-D, soit pres de trois fois le niveau de 2020. Paris se distingue avec 72,5 MW
livrés au S1 2026 et une capacité totale de 614 MW. La tension reste forte, avec un taux de vacance moyen
limité a 5,4 %, tandis que les besoins liés a l'IA déplacent progressivement les nouveaux projets vers des
sites plus eloignes des grandes metropoles.

IEIF - Veille bimensuelle - 24 septembre 2026 Page 5/5


https://fpifrance.fr/presse/les-chiffres-de-la-promotion-privee-au-2e-trimestre-2026
https://www.realestate.bnpparibas.com/pan-european-research/europe-cre-360-september-2026
https://www.statistiques.developpement-durable.gouv.fr/rapport-du-compte-du-logement-2025
https://www.cbre.fr/insights/reports/european-logistics-occupier-survey-2026-vf
https://www.jll.com/fr-fr/insights/etude-marche-data-center?utm_medium=email&utm_campaign=em-fr-fld-cp-0926&utm_source=campaign&utm_content=48684

