LE PRIX DE
L'IMMOBILIER D’HABITATION
SUR LE LONG TERME,

avec quelques apercus sur les départements
de la cour d’appel de Rennes

Présentation descriptive mais non normative

23 janvier 2020.
Support d’'une présentation, journée de I'immobilier organisée par le Conseil régional des notaires de la cour d’appel de Rennes.
J. Friggit. Les points de vue exprimés n’engagent que le conférencier



L’évéenement principal du 20eme siecle:
le “trou” de 1914-1965
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Source: CGEDD d’aprés INSEE, bases de données notariales, indices Notaires-INSEE désaisonnalisés, Duon, Toutain et Villa (CEPII).



DE QUOI PARLE-T-ON?

Attention aux « effets de structure » (« effets qualité » et autres)!

—Revenu disponible par ménage (valeur moyenne stock)
|

=—=|ndice du prix des logements anciens en France (indice flux) 3,34
3 —=Deépense de logement par ménage (valeur moyenne stock)
——Indice des loyers (indice stock) 2,94
—=|ndice du colt de la construction (indice flux)
y 4
Monnaie constante,
base 1965=1
2
1,70
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Source: CGEDD d’aprés INSEE et bases notariales
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Contraste entre les évolutions des indices des

de vente (envolée) et des loyers (stabilité)
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base 2000

> en divisant le premier par

7

esaurevenu par menage

Ensemble de la France, base 2000

=== |ndice du prix des logements anciens

rapport

Indice des loyers de I'lnsee, 'secteur libre'

=== |ndice des loyers de I'Insee, tous logements
= = =Indice des loyers de I'Insee, 'secteur social'

>biais

NB1: l'indice des loyers et l'indice des prix de cession

n'ont pas le méme périmeétre

le second on n'obtient pas un indice du rendement locatif brut.
NB2: le revenu par ménage qui figure au dénominateur est celui

de I'ensemble des ménages, qu'ils soient locataires ou

propriétaires. Le revenu des locataires augmente moins vite que

celui de I'ensemble des ménages.
NB3: nombreux effets de structure.
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Comment reconcilier deux présentations
apparemment contradictoires du ratio loyer / revenu?

Depuis les années 1970

L’'indice INSEE des loyers est
resté presque constant par
rapport au revenu par ménage de
I’ensemble des meénages
(locataires et propriétaires)...
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NB: toutes ces données sur les loyers
et les revenus proviennent de 'INSEE

..mais le poids du loyer dans le revenu
des locataires a plus que double
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en % du revenu des locataires
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Numérateur Indice des loyers

Loyer moyen

=

Le loyer moyen a davantage
augmenté que l'indice des loyers

Dénominateur

Revenu par ménage moyen
de I'ensemble des ménages

Revenu par ménage moyen
des locataires

=

Le revenu des locataires a moins

augmenté que celui des autres

meénages (paupérisation relative)
[~




Le loyer moyen a davantage augmente
que I'indice des loyers parce que
la qualité des logements s’est accrue

* Amélioration du confort: 0% de logements sans baignoire
ou douche en 2013 contre 44% en 1970

Source: CGEDD d’aprés enquétes logement



La pauperisation des locataires resulte
beaucoup de |la paupeérisation des jeunes

La paupérisation relative du
parc locatif a été une tendance
longue depuis 1970.
L'« écrémage » des locataires
aisés par l'accession n'en
explique gqu’une partie.
Le solde résulte:
—pas ou peu d’une
pauperisation des pauvres
—surtout d’une
paupeérisation massive
des jeunes

(les locataires sont plus pauvres et jeunes gue la

moyenne[
= phénomeéne d'origine
non immobiliere

Revenu en % du revenu de I'ensemble des ménages|
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Source: CGEDD d’aprés enquétes logement. Cf. http://portail.documentation.developpement-durable.gouv.fr/documents/cgedd/007987-01_rapport.pdf et
http://www.cgedd.developpement-durable.gouv.fr/IMG/pdf/menage-logement-friggit_cle03e36d.pdf



Les jeunes se sont paupeérises par rapport ala moyenne
car nivellement des revenus entre les jeunes (sauf 2029 ans) €t les vieux

Revenu par ménage

en % du revenu moyen
Tranche de I'creT:wésne;rS;belz des \/Z%ri 31970
" - en
dage Var. 70fmonnaie
1970 2013|-2013 |constante
20 a 29 ans | 102%| 60%]| -41% -9%
30 a 39 ans | 120%| 101%| -16% 30%
40 a 49 ans | 129%]| 117%| -10% 39%
50 a59 ans|112%|121%| 8% 66%
60 a 69 ans| 75%]| 105%| 41% 117%
70a79ans| 57%| 86%]| 51% 132%
80 a89 ans| 53%| 74%| 40% 115%
Tous ages | 100%[100%) 0% 54%

Source: CGEDD d’apres enquétes logement.

Effets:

- de 'augmentation des retraites,

- de la montée du chdmage (plus
forte pour les jeunes et qui ne
touche pas les retraités),

- d’un départ plus fréquent du foyer
parental avant emploi stable,

- de l'allongement des études,

- d’une mise en couple (permettant
deux revenus) plus tardive,

- etc.

Nombreuses autres analyses
concluant dans le méme sens
(Insee, ministere des Affaires
Sociales)

, actualisé a 2013
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http://portail.documentation.developpement-durable.gouv.fr/documents/cgedd/007987-01_rapport.pdf

Depuis le début des années 2010,
rupture

- La paupérisation relative des locataires a cesseé

- La proportion de propriétaires-occupants est stable

- La proportion de logeés gratuitement est stable weuszu

- La paupérisation des jeunes a cessé

selon I'enquéte SRCV de 2005 a 2017, dans l'attente de I'enquéte logement 2020

Source: CGEDD d’aprés enquétes logement. Cf. http://portail.documentation.developpement-durable.gouv.fr/documents/cgedd/007987-01_rapport.pdf et
http://www.cgedd.developpement-durable.gouv.fr/IMG/pdf/menage-logement-friggit_cle03e36d.pdf
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Source: CGEDD d’aprés INSEE, bases de données notariales, indices Notaires-INSEE.



Comparaison internationale
Les indices de loyer sont beaucoup moins différencies que les

Indices de prix et sont restes stables en général
PRIX LOYERS
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Dette Immobiliere des meénages:
comparaison internationale

La dette immobiliere des ménages francais, en proportion de leur revenu,
-a plus que double depuis les années 1990

- et a continué d’augmenter apres 2009, alors que dans la plupart des pays
comparables elle diminuait

| Dette immobiliere des ménages |: i ||
2000/ B , N . . el PR S PR PRI

T 'lrapportée a leur revenu disponible[: [ [T
e ] S el el el e el el el i el B e e S e B e R PP R PEEREEEEEE PR TR PR B 4=+

e=France
—Etats-Unis
—Royaume-Uni
—Allemagne
—Espagne
il —PaysBas bt
7§L Périmétreslégerementdifférentsd'un pa

150%

100%

50%

N SR N I
1/1 1965 1/1 1970 1/1 1975 1/1 1980 1/1 1985 1/1 1990 1/1 1995 1/1 2000 1/1 2005 1/1 2010 1/1 2015 1/1 2020 1/1 2025 1/1 203(
Source: CGEDD d’apres instituts nationaux de statistigue et banques centrales



Les taux d’interét sont
historiguement bas

20%
M\

15% II

/__\ Taux d'intérét immobilier et inflation

\ NEAY

I \ \ = Taux d'intérét nominal

10% Inflation
i N \ a ﬁ\ Taux d'intérét net d'inflation
/‘\/ \ \
/ \ v
d’ / \ A

5% /, - /71 ‘ v \"\ b '

i A
0% \J
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Source: CGEDD d’aprés Banque de France et INSEE. TMO avant 1989, TME de 1989 a 2003, taux des crédits aux ménages pour I'habitat PFIT>1 an a partir de 2004



Le taux d’intérét sur la dette publique est encore plus
bas depuis 2008

6% HEHE ey 1 HHEE R
|44 ERRNENENER {{ Taux d'intérét des préts immobiliers a taux fixe ||+
A "N Baisse [ et de la dette publique
_ P s inaniniiieg F AN Sl i
5% ' Remontée [3 S o
| Baisse a un niveau
4 exceptionnellement bas
4% encore plus sur la
' A dette publique
=== (1) Taux de la dette de I'Etat a long terme (*) \ .
e (2) Taux des crédits immobiliers a taux fixe (**) i ! -
—Ecart (2)-(1) ! I\ !
2% A o, ) i \ i
e===Ecart (2)-(1) lissé sur 12 mois b + h
% 1T T T AN Y T UW N T i o
i QRN N
1242212 \%1 |/12 ib’tlﬂ' U2 -1 2 -2 r- 2+ 2 r i 2 - 2 - e 2 e 2 - a2 e 2 12 Wi 214 2
19199201002 1L0l62-20:| 42005200 0|07:20[08-2009:2011:0: 201112012 13+-20(14: 20152016 201:7:-2018-201:9: 2020
1% 1](*) TME
(**) Taux _des crédits nouveaux aux ménages pour I'habitat avec période de fixation initiale du taux supérieure a 1 an

Source: CGEDD d’aprés Banque de France et INSEE



Depuis 2000: allongement de la duree des préts

25 ans
Durée des préts pour lI'achat d'une
résidence principale dans l'ancien [ 71— #

20 ans /

15 ans

10 ans 1

Sans —t |

oans —— |

1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

EDD d’'aprés ENL avant 2013 puis Banque de France



Depuis 2000: chute au

pouvoir d’achat immobilier des ménages
au taux nominal et au taux net d’inflation

lllustre le fait que, du point de vue des accédants a la propriété, la baisse des taux d’intérét n’a pas suffi a
compenser la hausse du prix des logements par rapport au revenu par ménage (nb: hors effet de I’'allongement des préts)

1,5 X
\
TN\
1.4 | Indicateur de pouvoir d'achat immobilier des ménages
Base T1 2000 =1
1,3
1,2 \—4
\
4 A
1,1 !
/- oA /
1,0 P+ X
v\ -
\\ / \
0,9 \‘
eyt \
0,8
=—|ndicateur de pouvoir d'achat au taux nominal 4
0.7 =+=|ndicateur de pouvoir d'achat au taux net d'inflation N
0,6

1/11965 1/11970 1/11975 1/11980 1/11985 1/11990 1/11995 1/12000 1/12005 1/12010 1/12015 1/12020 1/12025 1/1 2030

Source: CGEDD d’aprés INSEE, bases de données notariales, indices Notaires-INSEE désaisonnalisés, Banque de France et Ixis.



En moyenne sur I’ensemble de la France,
pour les accéedants a la propriété,
la baisse des taux d’intérét n’a pas suffi a compenser la hausse
du prix des logements par rapport au revenu par ménage

—=Pour acheter le méme logement un primo-accédant a la propriété doit s’endetter
sur 20 ans en 2019 contre 15 ans en 1965 ou en 2000...
—...mais une durée de 20 ans peut étre accordée par les préteurs en 2019

Durée de I'emprunt permettant a un primo-accédant d'acheter
45ans 1 |e méme logement (ancien) pour le méme taux d'effort initial [
et le méme apport personnel, base T1 2000 = 15 ans : - O O
40 ans
sanst+——71—"—"—"1+—"T1——1———— 1 +—— "+t —F——— 11—
30 ans
25 ans
20 ans
15ans +4
10 ans
___________ =—Durée "au taux nominal”
5ans 1—— | —*—Durée "au taux net d'inflation” A
"""""" — Durée d'emprunt moyenne constatée (primo-accédant ou non) -
0 ans ! I I I I I I I

1/1 1965 1/11970 1/11975 1/1 1980 1/11985 1/11990 1/11995 1/1 2000 1/12005 1/1 2010 1/12015 1/1 2020 1/1 2025 1/1 2030

Source: CGEDD d’aprés INSEE, bases de données notariales, indices Notaires-INSEE désaisonnalisés, Banque de France.
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ldem par département

Durée d'emprunt permettant a un primo-accédant d'acheter
le méme logement (ancien) pour le méme taux d'effortinitial
et le méme apport personnel, base 2000 = 15 ans
Par département, ensemble appartements et maisons

40
35
30
25
20
15
10
5
0
1990 1995 2000 2005 2010

2015

Du simple |30
au triple 54

2020 —e—Fr

Source: CGEDD d’apres INSEE, bases de données notariales, indices Notaires-INSEE , Perval, Banque de France.
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Départements ou |la baisse des taux d’intérét a
plus que compensé la hausse des prix, 2000-2018

(pour un revenu évoluant comme celui du ménage francais moyen, 94 départements hors Corse et DOM)

Départements .
parte Ensemble Appartements Maisons
ou appartements et maisons

La baisse des

taux d’intérét| =

acompensé ”

la hausse des
Prix

(i.e., durée 2018<15 ans)

Source: CGEDD d’apres INSEE, bases de données notariales, indices Notaires-INSEE , Perval, Banque de France.



Départements ou la baisse des taux d’intérét a

plus que compense la hausse des

prix, 2000-2018

(pour un revenu évoluant comme celui du ménage francais moyen, 94 départements hors Corse et DOM)

Départements
ou

Ensemble
appartements et maisons

Appartements

Maisons

La baisse des

acompenseé
la hausse des
Prix

(i.e., durée 2018<15 ans)

taux d’intérét|

26 dép.| .

17% de
la popu.

La baisse des
taux d’intérét
et

de laduree
des préts ont
compensé la
hausse des
prix
(i.e., durée 2018<21 ans)

I’allongement|

83 dép.

75% de
la popu.

Source: CGEDD d’apres INS

A
EE, bases de données notariales, indices Notaires-INSEE , Perval, Banque de France.




Caracterisation de la différenciation de la
variation du prix des logements
selon le déepartement

De 2000 a 2015, la differenciation de la croissance du
prix des logements coincide a hauteur de 70% avec

celle:

- de la croissance du parc hors residences secondaires nette de la

croissance demographique (élasticité ~ -1 ou -2)

- de lacroissance du chomage (1 point de croissance

supplémentaire du chOmage coincide avec 3 points de moindre

croissance du prix des logements)

- du niveau de la proportion de logements occupés par le
proprietaire atitre de résidence principale ( plus elle est élevée
moins le prix des logements a augmente)

Ces coincidences sont cohérentes avec les intuitions causales
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2000-2015: 3 variables « expliguent » 70% de la
differenciation par département de la croissance
du prix des logements

7,0%
75
6,5%
R2=0,70
6,0% 33
69
9293
5,5%
31 . 7
oo™ 6 | Croissance annuelle moyenne observee
5,0% T 4 73 3483 du logarithme du prix des logements
16 4@9 qu 6% s b6 I en fonction de la valeur prévue par la
4,5% TN régression
25 1 4 sur 2000-2015 par rapport
4,0% = 38 . aux variations:
g0 ©0 5% 15 — du logarithme du nombre de logements (hors
61 03 4 S 1456 résidences secondaires) net de la croissance
3,5% e P démographique (¢ = -1,6),
y 10 3297
7 43 - et du taux de chémage (¢ = -3,0)
02 39 . 0
3.0% . 5g °1 . et au niveau du % de logements
’ P 90 89 occupés par le propriétaire (¢ =-0,05)
68
2,5%

25% 300 35% 40% 45% 50 55% 6,0% 6,5% @ 7,0%

Source: CGEDD d’aprés indices Notaires-INSEE, Perval, INSEE, Filocom



Régressions par rapport a
chaque variable prise séparément
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2000-2015, régression de la variation du prix des logements par rapport a la

variation du « rapport de I'offre et de la demande physiques »

— e

Variation annuelle moyenne du prix des logements
en fonction de la variation annuelle moyenne

Elasticité
~-2

75 Variation an lle
moyenne du parc hors résidences secondaires
du logarithme :
du prix des logements |\ nette de celle de la population,
\ 2000-2015
N [ad0VA \ 22
U700 N
69 =
93 92
4
, 13

Faible construction 40/()
par rapport ala
croissance démographique,
forte hausse du prix deslogements
Paris-PC
0/
v 7U Forte construction
par rapportala
Grand-Est croissance démographique,
faible hausse du prix deslogements
Variation annuelle moyenne du logarithme du nombre de logements
2n//u (hors résidences secondaires) net de lacroissance démographique
0,0% 0,5% 1,0%

-0,5%

Source: CGEDD d’apres indices Notaires-INSEE, Perval, INSEE, SDES, Filocom
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2000-2015, régression de la variation du prix des logements par rapport a la
variation du taux de chémage

04| Variation annuelle
moyenne
du logarithme
du prix des logements,
2000-2015

2000-2015

69 y =-5,91x + 0,05
o 92 93 R2=0,27

foe)
w
=)
N
Wy
w
LN
\'
w
N
oo
ol
©
'_\
(@)}
w
rO
ISV
>
\I
ob
(€3]

A Pal
=470 08 X 287 O 10
43229 224 3927 o s
%8 51754 562 ~_
89 57 88

90
68

-0,1% 0,0% 0,1% 0,2% 0,3% 0,4%

|Croissance annuelle moyenne du taux de chémage en points, 2000-2015|

Source: CGEDD d’apres indices Notaires-INSEE, INSEE



2000-2015, régression de la variation du prix des logements par rapport au niveau

du % de logements occupés atitre de résidence principale par le propriétaire

8% Variation annuelle | | | |
moyenne
40 pris o logemants. 2000-2015] [ es prix ont davantage augmenté
2000-2005 dans les départements dont le parc
75 . . , -
-y contient le moins de résidences
° y = -0,09x + 0,09 principales occupées par le propriétaire
R2=0,41 . Sl F'on compare les differents pays,
‘\\ 69 c’est plutét 'inverse.
9392 Comme quoi le probléme n’est pas simple.
0]
06
05 04 74
73
48
5%
4%
3%
25% 30% 35% 40% 45% 50% 55% 60%
|% de logements occupés par le propriétaire atitre de résidence principale, 2008|

Source: CGEDD d’apres indices Notaires-INSEE, INSEE

27



2000-2015: les prix ont davantage augmente dans les
départements ou le taux de vacance a le moins augmenté (intuitif)

Q0/
| O70 |

Croissance annuelle
moyenne du prix des

logements, 2000-2015 2000-2015

N 33
69
03 . y =-7,67/7x+ 0,04

\ 13 R2=0,61

4 ol a5
73
20 4 Pp3, d4 4
9 0664 076 59 o1 48
|

J7/0 N AAT7
A5 49 O
12 4
77 4
78
32 R7 @3 62
16 N & 61

0/ .§ §~Z§1

'-f/XS 55 |o1 2'3_' WQ@\} 10

7 72
d@ P 51 5%8
89 57,, o8

9 N

68

20/
970

-0,25% -0,20% -0,15% -0,10% -0,05% 0,00% 0,05% 0,10% 0,15% 0,20% 0,25%

|Variation annuelle moyenne du taux de vacance, 2000-2015|

Source: CGEDD d’apres indices Notaires-INSEE, Perval et Filocom

28



Difféerenciation locale

du niveau

(par opposition a la variation)

du prix des logements



800 000

Prix moyen des logements
en fonction du revenu imposable brut par ménage hors HLM

700 000 par commune de plus de 2000 habitants, o~
2012 (*), lle-de-France e
7
o Pe
600 000 I I d -
e-de- -
o R
R
500 000
France
400 000 0O R2=0,84
300 000
200 000
Communes de plus de 2000 habitants pourlesquelles les bases notariales contiennent
plusde 50 mutations
100 000 o ‘ La surfacedes bulles est proportionnelleau nombre de transactions prises en compte }
(*): prixmoyen des logements les années paires de2008 a 2016 en fonction du revenu imposablebrut2012 ‘
0
0 20 000 40 000 60 000 80 000 100 000 120 000 140 000 160 000

800 000

700 000

600 000

500 000

400 000

300 000

200 000

100 000

Prix moyen des logements

en fonction du revenu imposable brut par ménage hors HLM
par commune de plus de 2000 habitants,

2012 (*), Bretagne

0

Bretagne

20 000

e R? = 0,60

y = 6,43x - 84 905,97

Communes de plus de 2000 habitants pourlesquelles les bases notariales contiennent
plusde 50 mutations

‘ La surfacedes bulles est proportionnelleau nombre de transactions prises en compte }

(*): prix moyen des logements les années paires de2008 a 2016 en fonction du revenu imposablebrut2012 ‘

40 000

60 000

80 000 100 000 120 000 140 000 160 000

Corrélation

Prix X Revenu

Par commune
selon larégion:
comparaison
lle-de-France
- Bretagne

(revenus hors HLM)

- perturbé par les résidences
secondaires

- renforcé par le réseau de
communication

L’alignement prix X revenu est

Source: CGEDD d’apres bases de données notariales et Filocom (DGFiP)
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Par commune en Bretagne (Zo0m) e

400000 Prix moyen des logements
en fonction du revenu imposable brut par ménage hors HLM
. (>— Arradon
par commune de plus de 2000 habitants,
350 000 *
2012(*), Bretagne y = 6,43x -84 905,97
(*): prix moyen des logements les années paires de2008 a 2016 en fonction du revenu imposablebrut2012 RZ - 0'60
7
_
300 000 Armor-PIagewG 2 r
Combrit /'
Communes Carnac ' @ ) L
afort% St-Pierre-de-Quiberon—© & Plouharnel E%{O_ Saint-Coufomb Q Saint-Gregoire

. O
250 000 de résidences [ Lo¢dal-Mendon —© Sarveiag @ o O

secondaires Trégastel o L
Quibergn’—e O @ @'—Thorigne—FouiIIard
Nevez (8 _

. 8 Q O O Lehon G— Montgermont

Groix O

O
200 000 O  Dpomloup
@@— Le Relecg-Kerhuon
(PG_ Landeda

150 000 Plougonvelin

Lorient Communesde plus de 2000 habitants pourlesquelles

les bases notariales contiennent plus de 50 mutations
. La surfacedes bulles est proportionnelleau
100 000 _éj nombre de transactions prises en compte
Guingamp
Plonévez-du-Faou —€ O Brest
RostrenenOO G\Gourin
Callac
50 000

20 000 25 000 30 000 35 000 40 000 45 000 50 000 55 000 60 000 65 000 70 000

Source: CGEDD d’aprés bases de données notariales et Filocom (DGFiP)




500 000

450 000

400 000

350 000

300 000

250 000

200 000

150 000

100 000

50 000 =

0

20000 25000 30000 35000 40000 45000 50000 55000 60000 65000 7000

Par département

'|en fonction du revenu imposable brut moyen par ménage

Prix moyen des logements anciens

75

par département, 2000, 2006 et 2014

R2=0,8

y = 9,56x - 197 659,97

1

e

9

e

~

1
[o¢]

y = 8,01x - 102 896,33 /
R2=0,73

78

\©
Eé&i\

y = 4,82x - 46 213,43
R? =0,80

2000

2006

2014

Source: CGEDD d’aprés bases de données notariales et Filocom (DGFiP)
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Comment ameéliorer le R2 de la régression
Prix X Revenu dans l’espace?

* |l est difficile d’améliorer un R? déja élevé

* Exclure les résidences secondaires (difficile avec les
bases de données notariales ou fiscales actuelles)

* Dépend de I’échelle géographique

* Par département on améliore le R? (jusqu’a 0,90 ou 0,95
selon I’'année) en ajoutant

. la temperature moyenne,
. la spécificité des departements 06, 83, 84
. le caractere littoral,
. sur le passé recent, le % de logements occupés
par le propriétaire a titre de résidence principale
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Par déepartement: valeur observée en fonction de la
valeur prédite par larégression /5 variables

5°P°_ Prix moyen des logements en 2015 observé (milliers d'euros):
rix o . 7 ge
observa||€N fonction du prix prédit 75
ooe) ||dans la régression par rapport aux 5 variables:
- revenu,
- 4 2
ter}1perat’ure, R< = 0’95
400  |_spécificité 06 83 84,
- littoral,
350 - % logements occupés par le propriétaire
300
250
200
150
100
Prix prédit par la régression
50 (000€)
50 100 150 200 250 300 350 400 450 500

Source: CGEDD d’aprés bases de données notariales et Filocom (DGFiP)
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Distinguer I’ancien (croissance sur longue période)
et le neuf (stabilité sur longue période)

NB: il se vend trois fois plus de logements anciens qu’il ne se construit de logements neufs hors HLM

1100000 :
- Ventes de logements ANCIENS 1070 000
]et construction de logements NEUFS Nov. 2019
1000 000 1
. -—=Nombre de logements anciens vendus
- |
900000 17 e—eNoOmbre de logements neufs commencés (*)
......... { Cumuls sur 12 mois. (*) Hors DOM avant 2000 |
800 000
700 000 ,I f
A/ -
\/
600 000 {
A |
X AN
A J ‘\ l' Changement de s
£ / Série en 2000 » i Mmoo INJ-| 410 000 [
400 000 y A — - —— Nov. 2019
/ N/ SR | 7
_—4 - NI N J """"" V
300 000 > s VI y
[ / i
] y
200 000 --
=
100 000
0

1/1 1950 1/1 1960 1/1 1970 1/1 1980 1/1 1990 1/1 2000 1/1 2010 1/1 2020 1/1 2030

Source: CGEDD d’apres CGDD/SDES(Sitadel et Existan), DGFiP (MEDOC et Fidji), bases notariales
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Depuis 2006: interruption de la croissance tendancielle de la
« vitesse de rotation » du parc ancien

NB1: la vitesse de rotation est environ
- plus élevée de moitié au Royaume-Uni et aux Etats-Unis, |NBZ: incertitude sur la « tendance longue » |

- et deux fois moindre en AIIemagne

3,9% A N S N A S A i T T T T T 7T T T T P i
-Vltesse de rotatlon du parc de logements
détenu par des personnes physiques :
et sa "tendance longue”
3,0%
l’\ )
JJLecture: en 1999, 3,04% Q r
2 5% des logements détenus par \’ 1 \
’ | | |des personnes physiques % o
ont été vendus. P \ \l
; /l K4
p '
T
2,0% a8 R 7 %
o VAR . ———
% Y —¢— Vitesse de rotation observée
. i —>— Vitesse de rotation rétropolée
AT L — -"Tendance longue"
1,5% Z
NB: la vitesse de rotation est le nombre de transactions de logements anciens divisé par le nombre de
logements détenus par des particuliers (les logements détenus par des personnes morales publiques
ou privées étant rarement vendus, il parait préférable de les exclure du ratio). Avant 1992, le nombre
de transactions de logements anciens n'est connu que par une rétropolation approximative.
0% |IlllllllllllllIlllIllllllllllIlllIllllllllllllllllllll

1/11965 1/11970 1/11975 1/1 1980 1/11985 1/11990 1/11995 1/12000 1/12005 1/12010 1/12015 1/1 2020 1/1 2025 1/1 2030

Source: CGEDD d’apres CGDD/SDES(Existan), DGFiP (MEDOC et Fidji), bases notariales, compte du logement



Construction de logements neufs: depuls 2005:

- accroissement de I’ecart entre le nombre de logements construits
et 'augmentation du nombre de ménages

- accroissement de 'augmentation du nb de logements vacants

600 000 - Construction de logements NEUFS
-let affectation de la croissance du parc

A

[ ] Accroissement annuel du nombre de ménages
Nombre de logements neufs commencés (*)

Accroissement annuel du nombre de résidences secondaires _‘

00 000 II \ —— Dont hors résidences collectives (**) Hausse temporaire de la
5 N\ Sur 12 mois. M _——] construction en 2004-2007
. \ (*) Hors DOM avant 2000 I o Pas de surconstruction massive
{ \ (**) Depuis 2000 ap— en France
N_, h (contrairement a d’autres pays
l : Espagne, Irlande)
& |
\ 1

400 000

N :
Changement de|
\\ série en 2000 . { /
\ \!L / Accroissement de
\ la croissance du
-4 \\ f\ N ‘\ I/{ < nb de logts vacants
|
300 000 VAN y—4 / N\ O —
J [ N\ " \ —

NN/
V— \/’&l}\(/ N \

\ .
~ Augmentation du solde
\ 1 \ )
\
|

/ construction moins
croissance du nombre
/ de ménages
) V4 / (qui n’a pas de raison
N / d’étre nul: résidences
{ secondaires, logements
100 000 / / vacants, hébergements
I collectifs, démolitions,
N changements

N d’affectation)

[

[

[

200 000 ,’
J

0
1/1 1950 1/1 1960 1/1 1970 1/1 1980 1/1 1990 1/1 2000 1/1 2010 1/1 2020 1/1 2030

Source: CGEDD d’apres CGDD/SDES(Sitadel et Existan), DGFiP (MEDOC et Fidji), bases notariales, compte du logement, Insee



Depuis 2006 |la vacance a augmenté,
méme en zone A...
et méme en zone Abis depuis 2011

T

- Plusieurs types de vacance
- Plusieurs sources pas

totalement cohérentes
- Attention a la porosité
entre logements vacants et
résidences secondaires
- Effet de laréduction du
préavis locatif en zone « tendue »
- Etc.

12% Proportion de logements vacants = Cmental
L . - ravaux su ementalres
et de reSIdenceS Secondalres Pour la zone Abis: dans le recensement nécessaires PP
1984-2017 de la population mais pas dans Filocom,
\ en principe moins fiable
10% ~
\_’_——
8% N A,l/ % de logements vacants \Niation
/ Zone
N . \ N
\/ Scellier | 1999 2011 2016{1999 a 2011|2811 6
6% A 7,2% 5,8% 6,2% -1,4 pts 0,4 pt
Augmentation Abis  [9,4% 6,6% 7,5%| -2,8pts| | 09 pts
depuis 2006
B1 7,1% 6,8% 7,5%|  -0,3pts| \_ 0,7 pid
A% -— —%vacants B2 6,0% 7,2% 8,1% 1,2 pts 0,3 pts
—% résidences secondaires C 6,7% 8,3% 9,2% 1,5 pts 0,9 pts
France [6,9% 7,3% 8,1% 0,4 pts 0,8 pts
0)
2 A) Source: CGEDD d’apreés recensements de la population
Zone A: agglomération de Paris hors zone Abis, Cote d’Azur,
Genevois, certaines autres agglos ou communes « chéres »
Zone Abis: Paris et 76 communes proches
0% Zone B1: autres zones « chéres »
Zone B2: zones « assez chéres »
1980 1990 2000 2010 2020 Zone C: reste du territoire

Source: CGEDD d’aprés Compte du logement




Depuis 2006 la vacance a augmenté, meme en zone A,
et méme en zone Abis depuis 2011: vacance par zone

France Zone A Zone Abis
15% ; ; 15% 15%
10% ’/’\oq.‘ 10% 10%
5% 5% 5% |—
0% 0% —— L [ | 0%
1960 1980 2000 2020 1960 1980 2000 2020 1960 1980 2000 2020
Zone Bl Zone B2 Zone C
15% 15% 15%
10% 10% 10%
5% 5% : 5%
0% 0% 0%
1960 1980 2000 2020 1960 1980 2000 2020 1960 1980 2000 2020

Source: CGEDD d’aprés recensements de la population

--% logements
vacants

-+% résidences
secondaires



Vacance et croissance de |la vacance

2,5%

par déepartement

Variation du %
de logements
vacants

2,0%

1,5%

1,0%

0,5%

0,0%
2%

Variation du % de logements vacants
de 2011 a 2016
en fonctiondu
% de logements vacants en 2016
par département

source: recensements de la population 08
% 28
61
62 - 89
5%7 02 g5 70
25
14 55
64 45 46
80 56%y 39 32127
07
38 7225 ., 41
28 87 11
78 56
o1 60 France 86
92 11
p.L) 10
293 05 77 4493 6621 0932 52
85 94 73 3§7 69 68 63 19
2B
40 34 04 81
&3 34
30
74 06
4% 6% 8% 10%

12%

58
18
36
23
97
43 03

% de logements vacants

14% 16%



Croissance de la vacance et du % de
residences secondaires par département

2,5%

Variation du % Variation du % de logements vacants
s | delogements en fonction de la variation du
18|  vacants % de résidences secondaires
2,0% 2011-2016
36 ,
o8 par département
76 source: recensements de la population
9’> 88
61
89 B 1,5% .
70 Z'Pz 25 59 65 97
43 4§5 14 ot
39 0 2 135 9 5%51
1 1,0% 53 @Bl 75
B 7 72 g7 24
56 i 78
60 sfragice ez
11 92
01 10 29
66 o@ﬂ@ 93%?9 13
85 73 17 82 63 94 68 84
35 69
40 g1 04 31 2B
34 83 33

Variation du % de
740,0% 30 06 résidences secondaires

-1,5% -1,0% -0,5% 0,0% 0,5% 1,0% 1,5% 2,0%



Exemple de la croissance de |la vacance et du
nombre de residences secondaires a Brest:
nécessité d’un approfondissement

Effectifs 2011 2016 Variation Varlat.|on
absolue relative

Logements 81138| 82667 +1 528 +2%

Résidences i

Résidences

secondaires 1753 2 641 +889

Logements )

Vacants 6 477 5 793 -684 -11 A)

Résidences

secondaires + 8 230 8 434 4205 20

logements

vacants

Source: CGEDD d’aprés recensements de la population, fichier par commune 2016

\
/

Nécessite
approfondissement




-8%

Croissance demographique et croissance du parc
par métropole: contraste Nantes+Rennes / Brest

10%

Variation du nombre R

de logements 1

6% 2 ‘ Toulouse

® Nantgs’ fennes
4% 7

*

7/

P ® Bordeaux
2% ® Téutes métropoles

’
® Grenoble

o g ‘France i
M’.‘ France hors métropoles
-6% -4% sz 0% 2% 4%

-2% 6% 8%

*

s @ Montpellier

Variations
de 2005 a 2014
Ecarts par rapport
a la moyenne nationale
par métropole

10%

® LiKe
o 2
Rouen s 2%

Variation de la population

/e Strasbour
® Brest ,° &

s 4%
,° ® Agg. Paris

4 -6%

-8%

Source: CGEDD
d’aprés Insee




Comment expliquer
I’envolée du prix des logements
alors que I'indice des loyers est resté stable
par rapport au revenu par menage”?

Deux familles d’explications:
- effet inflationniste de T
I’environnement financier, que ===
nous allons retenir

- autres explications que nous |

allons écarter au niveau

national mais dont certaines

:
PR NN | A X e, SERiRRERINEER
t . t \ I ff/ . t N NN T s i
contribuent a la differenciation *~ 7" 7
08 HE I HEH N I R IR NI T NS A A TN NI S A A

1/11965 1/11970 1/11975 1/11980 1/11985 1/11990 1/11995 1/12000 1/12005 1/12010 1/12015 1/12020 1/12025 1/12030

des prix au niveau local

Source: CGEDD d’aprés INSEE, bases de données notariales, indices Notaires-INSEE.

45



L’evolution du rapport offre /| demande physique
(= rythme de la construction net de la croissance de la demande
physique de logement)

ne peut pas expliquer I'’envolee du prix des
logements au niveau national

Car:
ll N’y a pas eu d’envolée des loyers similaire a celle des prix
L’élasticité du prix des logements par rapport au nombre de
logements (-1 a-2) et alapopulation (+1 a +2) est trop faible

pour cela
[L’effet des achats par les non-résidents est faible sauf exceptions localisées]

[etc.]

Néanmoins, la différenciation locale du rythme de la construction
(compte tenu de la croissance démographique) a constitue
localement et temporairement un facteur de différenciation de la

croissance du prix des logements
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En vertu du principe du
« compte arebours »

Ce n’est pas la hausse du prix des terrains qui cause celle des
logements, mais la hausse du prix des logements du voisinage
qui cause la hausse du prix des logements neufs, et donc des
terrains sur lesquels ils sont construits

Les hausses des colts de construction sont absorbées par le
prix des terrains, du moins apres un certain temps (apres baisse
des volumes construits éventuellement)
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L’effet inflationniste
de Penvironnement financier

‘Baisse des taux d’intérét
*Mais aussi allongement de la durée des préts
*ET augmentation de I’endettement des ménages

ont équivalu a une « politique de la
demande » fortement inflationniste
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Comment expliquer la différence par rapport

aux autres pays?

% Les prix se sont envolés aprés 2000 en France mais pas en
Allemagne malgré la baisse des taux d’intérét car ’endettement
des ménages allemands, déja élevé en 2000, n’a pas pu augmenter

s Apres leur envolée, les prix ne sont pas retombés en France
comme ils I’ont fait aux Etats-Unis, au Royaume-Uni, en Irlande et
en Espagne car en France:
» [|'appareil de production financier et immobilier a mieux résisté a
la « crise des subprimes »:
o les préteurs sont financés davantage par intermédiation et
moins par marché => moins touchés quand le marché des
capitaux s’est grippé
o meilleure sélection des emprunteurs (tenant davantage
compte de leur revenu et moins du prix des logements) =>
moins de « subprimes », trés peu de sinistres emprunteur

o les promoteurs ne construisent qu’1/3 des logements et sont restés prudents (+ vente aux HLM

de programmes invendus) => tres peu de sinistres promoteur

opas de surconstruction massive engendrant des sinistres promoteur massifs comme en Espagne

et en Irlande
= =>tres peu de saisies-revente

2,0

15 R

10 HoH-H-HA

05 HHHE R B T B T I T

Indice du prix des logements rapportéfiii|iiii|iit
au revenu disponible par ménage, |

base 2000=1

= -rance
— Etats-Unis (FHFA)

= - Etats-Unis (S&P/C-S)

— Royaume-Uni (DCLG puis UKHPI)
= - Royaume-Uni (Nationwide)

—— Allemagne (Destatis)

= = Allemagne (Gewos)

Espagne
— Pays-Bas

11965 111970 1/1975 1/1980 1/1985 1/1990 1/1995 1/2000 1/2005 1/2010 1/2015 1/2(

= [investissement locatif (davantage revalorisé par la baisse des taux) est plus développé

Aux Etats-Unis les prix ont baissé et la construction a repris; au Royaume-Uni la construction reste faible

(« Nimby » structurel) et les prix sont remontés
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Inutilisable pour tenter
d'anticiper le futur (effet
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/

\4

Peu vraisemblable

/

Divergence

3J

E

@ Changement
de palier

Indice du prix des logements rapporté au

revenu disponible par ménage

France, base 1965=1

T } Retour vers
-—- 31 le "tunnel"

11
1930

T T T

1/1 1/1 1/1
1940 1950 1960

Source : d’apres bases notariales, indices Notaires-INSEE et INSEE
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La prospective sur les prix passe par une

prospective sur ’environnement financier
(taux d’intérét + autres conditions)

Tant que les conditions de financement demeureront ce qu’elles
sont une poursuite de la « lévitation » du prix des logements par
rapport au revenu par ménage est probable

Lorsque les taux d’intérét a long terme remonteront a leur
niveau historique, un « retour vers le tunnel » se produira, a un
rythme qui pourra étre rapide

Un resserrement des conditions de crédit a taux d’intérét donné
aura également des effets

Ces scénarios sont a moduler localement

Une baisse des prix sera probablement accompagnée d’une
baisse temporaire des volumes
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Prospective sur les loyers

3,0
2,9
2,8
2,7
2,6
2,5
2,4
2,3
2,2
2,1
2,0
19
1.8
1,7
1,6
15
14
1,3
1,2
11
1,0
0,9
0,8
0,7

1/11965 1/11970 1/11975 1/11980 1/11985 1/11990 1/11995 1/12000 1/12005 1/12010 1/12015 1/12020 1/12025 1/1 2030

Indices des loyers des résidences principales
-'rapportés au revenu disponible par ménage,

base 2000=1

—France

— Secteur libre, agglomération parisienne
—Secteur libre, France hors agglomération parisienne
- - --Social, agglomération parisienne

- - --Social, France hors agglomération parisienne

Poursuite de la

" |NB: le revenu par ménage qui figure au dénominateur est celui
---| de I'ensemble des ménages, sur I'ensemble de la France, gu'ils

|| augmenté moins vite que celui de I'ensemble des ménages.

stabilité de I'indice

soient locataires ou propriétaires. Le revenu des locataires a

par rapport au

revenu par ménage
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La prospective sur les nombres de transactions
de logements anciens passe par une prospective
sur lavitesse de rotation du parc

- Poursuite de la tendance croissante 1967-20007? |Poursuitedela

tendance croissante

- ou bien stabilisation, a quel niveau? observee sur 1967 & 2000:

vers le niveau

(celui du début des années 2000)? britannique ou états-unien®

Pas durable sur le long terme

3,5%

[ [ [ [ I HEEE P
Vitesse de rotation du parc de logements g [‘ Stabilisation
détenu par des personnes physiques ||, L . '
(moyenne sur les 12 derniers mois) ‘ ! - au niveau d u
D A4 W B e 7
3,0% Y ‘ début des années 2000?
1 / I\ |
_i|Lecture: en 1999, 3,04% des I\/ NB: la vitesse de rotation est environ
logements détenus par des N e . .
2,5% personnes physiques ont été \ - moitie plus élevée au
- vendus. A \ ¥ Royaume-Uni et aux Etats-Unis,
1 4 - et deux fois moindre en Allemagne
4
1
2,0% M /
\ V1V
\ 4
*
1,5% 1
o NB: la vitesse de rotation est le nombre de transactions de logements anciens divisé par le nombre de
logements détenus par des particuliers (les logements détenus par des personnes morales publiques
ou privées étant rarement vendus, il parait préférable de les exclure du ratio). Avant 1992, le nombre
de transactions de logements anciens n'est connu que par une rétropolation approximative.
Lo% RN RN NN RN RN RN NN RN RN ERE

1/11965 1/11970 1/11975 1/11980 1/11985 1/11990 1/11995 1/12000 1/12005 1/12010 1/12015 1/12020 1/12025 1/12030

Source: CGEDD d’apres CGDD/SDES(Existan), DGFiP (MEDOC et Fidji), bases notariales, compte du logement 53



Autres aspects non abordeés

- Placement en logement et autres placements

- Conséquences macroéconomiques de I’envolee
du prix des logements

- Etc.

Pour des compléments:

http://www.cqgedd.developpement-durable.gouv.fr/prix-immobilier-evolution-a-long-terme-al1048.html
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