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Taux des crédits au plus bas,
prix des logements et nombre
de transactions au plus haut :
la conjoncture du marché

du logement continue d’étre
trés bien orientée, et devrait
le rester en 2020. Peu de
nuages a I'horizon donc,

et 'extréme faiblesse des taux
continue d’agir comme un
anticyclone pour le marché.
La confiance des ménages
dans la situation économique
continue de s'laméliorer

et se situe au-dessus de sa
moyenne de long terme

(106 points contre 100).

Le nouveau baromeétre
FNAIM' trimestriel du marché
du logement indique gqu’une
poursuite de la dynamique du
marché est attendue par les
professionnels de 'immobilier.

Outre ces éléments
conjoncturels, le marché reste

Toujours pas de nuages
sur le marché de Pancien

DECEMBRE 2019

NOTE DE CONJONCTURE

MARCHE DU LOGEMENT

soutenu par des éléments
structurels forts : le manque
d’attractivité relative des autres
placements financiers, le pouvoir
d’achat relativement dynamique

Les risques
qui pourraient
enrayer la
dynamique du
marche
nous semblent
mesurés a court
terme

des ménages (en particulier

en 2019) ainsi que la baisse du
taux de chdmage ces dernieres
années, une déemographie
toujours favorable

Prochaine parution : début mars 2020

(progression du nombre de
meénages), un modele francais
de crédit a 'habitat assez
prudent (taux fixes pour les
crédits, faible taux de créances
douteuses, ...) ou encore le fait
que 'immobilier soit considéré
comme un placement peu
risgué dans un contexte général
d’aversion au risque.

Les risques qui pourraient
enrayer la dynamique du
marché nous semblent mesurés
a court terme (retournement
économique important, hausse
significative et rapide des taux
d’'intérét, durcissement des
conditions de crédit : réduction
de la durée des crédits,

hausse de l'apport personnel
demandé, restrictions sur le taux
d'endettement...). L'économie
est vraisemblablement

entrée dans un cycle de taux
durablement bas.

La FNAIM réalise tous les trimestres une enquéte auprés des professionnels de I'immobilier pour recueillir leur perception récente et a venir
du marché du logement ancien. Pour la premiére édition de ce barometre (novembre 2019), 700 professionnels ont été interrogés :
fnaim.fr/communiquepresse/1728/10-rendez-vous-reussi-pour-les-professionnels-de-l-immobilier.htm (barométre en bas de page)
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La trés bonne santé générale du marché cache toutefois des disparités géographiques importantes
et profite surtout a Paris et certaines grandes métropoles régionales, tandis que bon nombre

de secteurs ruraux sont a la peine. Il sS'agit d’'un marché a plusieurs vitesses. Le processus de
meétropolisation, observé également dans d’autres pays avanceés, se poursuit et oriente la demande
vers les zones les plus denses.

Courant ascendant pour Ie nombre Nombre de transactions de logements anciens cumulé sur 12 mois

de ventes s
Le nombre de transactions de logements anciens EEE T 7™
poursuit sur sa lancée en dépassant allégrement le ’ R
million de logements (1 059 000) a fin septembre 1L [
2019 en cumulé sur les 12 derniers mois (+10 % en ol g s
un an), contre 1 015 000 a fin juin et 965 000 a fin VIRV
décembre 2018, d'aprés le ministére. Il s'agit NN \ [T V[T N
de la cinquiéme année consécutive de hausse A
des ventes. g o s e et s et e
Cette hausse est quasi généralisée en 2019 :

elle concerne 97 des 100 départements. Pl et i AN

Le taux de rotation du parc? (qui prend en compte
'agrandissement progressif du parc) atteint le niveau
inedit de 2,97 % contre 2,65 % entre 2000 et 2005,
autre période dynamigue en termes de vente.

Indices des prix des logements anciens en France métropolitaine

Prix : les grandes villes ont le vent

Province - appartements Province - maisons en poupe
—o— Tle-de-France - appartements —+— Tle-de-France - maisons
données CVS, base 100 en moyenne en 2015 . . .
- ' Pk Les prix poursuivent leur progression sur le
|| | méme rythme (+3,2 % & fin septembre 2019
f bl pY 3 .
e M;‘-‘f sur un an d’apres I'INSEE). Sur un an, les prix
%0 % augmentent de +6,1 % a Paris (contre +6,6 %
’./':// six mois plus tot), de +2,3 % dans le reste de
M;&ﬂf I'lle-de-France et de +3,0 % en province
10 o™ w0 (tirés vers le haut par les grandes villes).
20 20
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Champ : France métropolitaine.
Sources : Insee, ADSN-BIEN-Notaires du Grand Paris, Notaires de France - Perval.

2Taux de rotation = nombre de ventes de logement / parc de logement.
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Faut-il craindre les coups de soleil
a Paris ?

Les prix a Paris ont franchi cet été la
barre des 10 000 euros par métre carré
et poursuivent leur forte hausse. Les
notaires prévoient que les prix atteindront
10 300 €/m? en janvier 2020 (soit une
augmentation de +7 % sur un an).

La trés forte progression des prix a

Paris est-elle pour autant anormale ?
Depuis 2000, les prix parisiens observent
une dynamique équivalente a celle de
certaines capitales d’Europe du Nord
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Evolution du prix des logements dans les capitales européennes
Indice, base 100=2007

Vienne

Athénes
7 villes allemandes

s Stockhiolm

Moscou

Amsterdam
....... Coperhague
= Lisbonne

Madrid

Sources : BRI, EMF
{Banque des réglements
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internationaux et
European Mortgage
Federation)

(Londres, Oslo, Stockholm). Le constat est

similaire a Vienne, tandis gue depuis 2011 les prix des grandes villes allemandes augmentent encore
plus vite. A l'inverse, dans des pays ayant connu d’'importantes difficultés économiques, les prix dans
les capitales sont aujourd’hui moins élevés qu'en 2007 (Athénes, Dublin, Madrid).

Taux des crédits, OAT 10 ans et inflation

’-~
’

1,27 %
~ (sept 19)
\

Marché du crédit immobilier :
des conditions de crédit au beau fixe

Les conditions d’acces au crédit a 'habitat
sont particulierement attractives.

Les taux des crédits immobiliers
poursuivent leur baisse. En lien avec la
politique trés accommodante des bangues
centrales, la France emprunte actuellement
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- (22 nov 2019)
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——Taux OAT 10 ans

2018

——Taux des crédits habitat ===-Inflation

0,04 % )sff

Source : INSEE, Banque de France

a taux nuls sur 10 ans®. Les taux des crédits
immobiliers devraient rester tres bas dans les
prochains mois.

Outre la baisse des taux, 'important allongement de la durée des crédits depuis 2016 permet
d’'améliorer la capacité d’achat des acquéreurs. Le HCSF (Haut Conseil de stabilité financiére, présidé
par le ministre des Finances) surveille toutefois I'évolution des conditions de financement et I'effet
inflationniste de I'environnement financier. Il a le pouvoir de fixer des régles contraignantes aux
établissements de crédit pour ralentir la production de crédits et juguler I'’évolution des prix.

3\oir graphique. OAT = Obligations Assimilables du Trésor francais, avec une maturité de 10 ans. Il s’agit du taux auquel I'Etat francais
emprunte sur une durée de 10 ans. Il sert de référence aux banques pour fixer leurs taux de crédit.
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Indicateur de pouvoir d'achat immobilier des ménages - Grandes villes
148 (moyenne 2000-2019 = 100)

Pouvoir d’achat immobilier :
météo variable selon les territoires

150

140

1 Gain de pouvoir d'achat

130
‘ Perte de pouvoir d'achat

A I'échelle nationale, le pouvoir d’achat

immobilier* des ménages est assez stable L indice Marseill
depuis 3 ans, la hausse des prix étant 4T -
compensée par la baisse des taux T eerane
et 'augmentation du revenu disponible par

ménage. Il se situe environ 10 % au-dessus e de France
de sa moyenne des vingt derniéres années. FSEFLEELLSLLEILETEESES

* estimation
Sources : INSEE
(prix, revenus),

Ce pouvoir d’achat immobilier évolue toutefois de maniere trés disparate. Il est actuellement 21 %
au-dessus de sa moyenne de long terme a Marseille, mais 13 % en-dessous de sa moyenne de long
terme a Paris et Lyon. Dans ces deux dernieres villes, la capacité d’achat des ménages s’effrite et se
rapproche du point bas atteint en 2012.

Nombre de permis de construire et de Temps maussade sur le neuf,
mises en chantier (12 mois lissants) les éclaircies reviendront-elles aprés
200000 les élections municipales ?
A la différence de I'ancien, le marché du neuf
continue de s’essouffler. Les permis de construire et
400 000 les mises en chantier poursuivent sur leur tendance
légerement baissiere enclenchée début 2018 : sur un
an a fin octobre 2019, 409 700 logements ont été
mis en chantier (-4,1 % par rapport aux douze mois
précédents, -4,9 % pour les permis de construire).
300 000 : i } | " La construction de maisons rebondit tandis
) a = 2 2 b que celle des appartements est en baisse.
(Y] (Y] (Y] (Y] (Y] o~
= Permis de construire === Mises en chantier La baisse de la construction peut s'expliquer
Source : Ministére (SDES), septembre 2019 par le recentrage sur les zones tendues de certaines

mesures de soutien a la demande (PTZ, zonage
sur le Pinel) et surtout par I'approche des élections municipales de mars 2020 (les maires sont
traditionnellement plus frileux pour accorder des permis de construire en période pré-électorale). Si la
construction devrait poursuivre sur sa tendance baissiére a court terme, il faudra surveiller I'évolution
des permis de construire au second semestre 2020, et guetter un éventuel rebond post-élections.

“L'indicateur de pouvoir d'achat immobilier de la FNAIM refléte la quantité de surface achetable chagque année dans I'existant pour une
durée de remboursement de 20 ans, des taux d’'intérét moyens de crédits immobiliers (Bangue de France) et des prix qui évoluent selon
I'indice du prix des logements INSEE/Notaires. Cette approche prend également en compte I'évolution du revenu par ménage (INSEE) mais
ne tient pas compte de I'évolution des droits de mutation ni de l'apport personnel. L'indicateur de pouvoir d’'achat immobilier par ville prend
en compte I'évolution de la médiane du niveau vie de chague commune (INSEE), I'évolution des prix de chague commune (INSEE) mais
prend en compte les mémes taux d'intérét de crédit pour toutes les communes (Bangue de France).

Lecture du graphique : en 2017, I'indice du pouvoir d’achat immobilier est égal a 109, ce qui signifie que le pouvoir d'achat était supérieur de
9 % a la moyenne de la période 2000-2019 (base = 100).
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