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Marché du
logement :
anatomie
d’une chute

AN

Un premier semestre 2024 difficile devrait succéder a un second semestre 2023

qui le fUt tout autant. Le quadruplement des taux d’intérét en 2 ans a eu raison de la
dynamigue passee du marché. L'année 2023 s’est terminée avec un record historique
de baisse de ventes sur un an (-22%, a environ 865 000 ventes), et une baisse des prix,
surtout dans les zones denses.

Le marché est désormais plus favorable aux acquéreurs. Il n’est ni bloqué, ni face a un krach,

mais fortement ralenti. La hausse des taux des deux derniéres années n'a pas encore engendré de
baisse des prix significative. Les signes encourageants observés fin 2023 sur le crédit (réouverture de
'octroi de la part des bangues et stabilisation des taux) semblent insuffisants pour relancer le marché.
En 2024, les ventes devraient a nouveau s’inscrire en baisse (autour de -10% a 800 000 transactions),
et la baisse des prix doit s’accélérer pour redonner du pouvoir d’achat aux acheteurs. L'offre de biens
disponibles a la vente est en cours de reconstitution et ne constituera plus un facteur de soutien pour
les prix en 2024.

Le ralentissement des ventes accroit les tensions sur le marché locatif. Le parcours résidentiel des
ménages est rompu et la crise s'installe.

Croissance molle et désinflation progressive

La Banque de France prévoit une croissance du PIB de +0,9% en 2024, un niveau aussi modeste
guen 2023 (+0,8%), avant un éventuel léger redressement en 2025 (+1,3%) et 2026 (+1,6%).
L’indicateur a suivre reste l'inflation. L'indice mensuel est descendu en décembre 2023 a +3,1%.
L'inflation a commenceé a refluer ces derniers mois en Europe, et également en France.

En comparaison européenne (indice harmonisé IPCH, a +3,4% en France), I'inflation avait nettement
plus augmenté en zone euro gu’en France, mais elle a depuis nettement plus baissé en zone euro.
Ces différences sont en partie liées a la mise en place du bouclier tarifaire sur I'énergie en France.
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L'impact des hausses passées de taux directeurs

Inflation mensuelle harmonisée de la BCE commence a étre perceptible sur
i IPCH, depuis 2014 'économie qui ralentit, comme souvent, environ
ok 12 a 18 mois apres le début du cycle de hausses
. de taux. De son c6té, la confiance des ménages

remonte légérement mais reste en dessous de
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Des taux des crédits en légére baisse
par rapport au pic de fin 2023

Production de crédits a I'habitat
(en milliards d'euros par mois)
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La production de crédits est en baisse sensible 28

depuis le mois de juin 2022. En janvier 2024,
la production de crédit est quasiment au plus
bas depuis 2014. La production de crédit patit
non seulement de la baisse des ventes dans
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I'ancien et de la chute dans le neuf, mais aussi -

des difficultés de plus en plus accrues des 13

emprunteurs a pouvoir accéder au crédit. Sans 10
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moins cheres, et n'ont donc pas nécessairement
recours au crédit.

La production de crédit est aujourd’hui 2 fois plus faible que fin 2019 au moment de la premiére
recommandation du HCSF sur le logement. La pertinence de maintenir les contraintes du HCSF
ne semble pas flagrante dans le contexte actuel...

Les taux des crédits immobiliers n'augmentent
Taux d'intérét (en %) plus et ont méme légerement baissé. Fin janvier
2024, ils sont redescendus autour de 4% selon le
courtier Meilleurstaux, dans la foulée de la baisse
— Cradits immobiliers des taux des emprunts d’Etat (OAT 10 ans).
lls devraient se stabiliser au T12024 a un palier,
/\ —Usen mais restent 4 fois plus élevés gqu’il y a 2 ans.
: B Et méme si les taux baissaient au cours de 2024,
il ne faudrait pas s'attendre a un retournement
0 pdintmd rapide du marché immobilier. Le taux de l'usure
1 est désormais moins contraignant pour les
" = = = banques qui retrouvent de la latitude et de la
souplesse pour préter et ont reconstitué leurs
Source : Banque de France, Meilleurstaux marges sur |e Créd|t |mmob|||er

OAT10ans
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La hausse des taux fait perdre de la capacité d'achat aux primo-accédants, et n’incite pas

les ménages déja propriétaires a démeénager, au risque de voir leur taux de crédit augmenter
sensiblement par rapport a leur crédit en cours. Le nombre de ventes « de confort », non dictées
par les aléas de la vie (naissance, divorce, déces...), diminue.

Forte baisse des ventes

La baisse des ventes de logements, entamée
depuis septembre 2021, s’accélére depuis

2023 : a fin novembre 2023, 885 000 ventes
avaient été réalisées sur 12 mois (-21% sur un an).
La baisse des ventes sur 'lensemble de I'année
2023 aura été de 22%, soit environ 865 000
ventes. Le nombre de transactions redescend
donc bien en-dessous des niveaux « pré-covid »,
et revient 7 ans en arriére. Surtout, il s'agit de

la plus forte baisse des ventes sur un an jamais
observée depuis plus de 50 ans. Un choc majeur
pour le marché immobilier.
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La baisse des ventes se fait un peu plus ressentir dans 'Ouest (ou les prix et les ventes avaient le plus

augmenté) et le Nord du pays.

A noter gue sur le marché du neuf, les ventes se sont effondrées depuis 18 mois, et sont au plus bas
depuis 1995. Le mal semble plus profond sur le marché du neuf (contraint par le colt de la main
d’'ceuvre et des matieres premieres notamment) que sur celui de I'ancien. En apparence, les prix du
neuf ne baissent pas, contraints par un prix de revient non négociable.

Baisse sensible des prix
dans les zones denses

Comme habituellement en début de cycle
baissier, la baisse des volumes est suivie d'une
baisse des prix, qui se matérialise depuis début
2023. Aprés avoir fortement augmenté avant
et apres le covid (sauf a Paris), les prix se sont
retournés et s’inscrivent désormais en légere
baisse. La forte hausse des taux des crédits
immobiliers depuis début 2022 rend nécessaire
cette baisse des prix (en pente douce jusqu’a
présent) pour préserver la capacité d’achat des
acheteurs. On observe un net fléchissement de la

Evolution du prix des logements
Par groupe de villes, base 100 en janvier 2014
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demande. A I'échelle nationale, les prix sont en baisse réguliere et tendancielle sur une année.

Cette baisse concerne la plupart des zones, a I'exception des zones touristiques (stations balnéaires
et de ski) qui résistent encore. Paris (-5,6% sur un an) et sa périphérie (-3,7%) sont les plus touchées.
La banlieue parisienne est méme la zone ou les prix ont le moins augmenté depuis 10 ans.
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Evolution des prix sur un an
Chiffres au 1° février 2024
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La majorité des départements connaissent
une baisse des prix, mais ce n'est pas le cas
de la Corse et de la cbte méditerranéenne
(notamment Alpes Maritimes et Var).

De maniére générale, on assiste a un

changement de cycle et a un rééquilibrage du
marché au profit des acheteurs, qui reprennent le
pouvoir. A ce stade, la baisse des prix est encore
relativement modeste et loin de compenser la
hausse des taux, méme en tenant compte de

la hausse des revenus. L'euphorie post-covid

avait entrainé une pénurie de biens a vendre. En
lien avec la baisse des ventes, 'offre de biens a
vendre est en train de se redresser, et ne constitue

D’autres grandes villes connaissent
d'importantes baisses de prix : Lyon (-6,1%),
Nantes (-71%), Bordeaux (-4,9%), a 'exception
de Nice qui résiste encore (+2,1%). D’'une maniere
générale, le marché baisse le plus la ou les

prix sont les plus élevés, car la sensibilité des
acguéreurs aux taux des crédits vy est plus forte.
Les grandes métropoles, ou les prix et le recours
au crédit sont élevés, subissent plus durement
gu’ailleurs en France la perte de capacité d’achat
immobilier des ménages.

Evolution annuelle des prix par département :
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plus une force de rappel qui bride la baisse des prix. La capacité d’achat des acheteurs devrait se
redresser en 2024, sous l'effet de la hausse des revenus et de la baisse du prix des logements.
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Les principales données du marché du logement

Prix au ler février 2024
Ventes a fin 2023-11
Loyers & fin 2023-T3

1an

3044 3832 2426 | -1,3% 918 290 -18,8% ns ns ns ns

re - appart. et maisons|
Tle-de-France - Ensemble 5753 6295 4208 AN 134060 21,4% ns ns ns ns
Province (hors DROM) 2465 2812 2254 -0,2% -0,9% 23, Frazz -18.4% ns ns ns ns
L " 2733 2690 2754 -D4% 30N 5% 0108 -N4% s s s s
IDF hors Paris 4370 4459 A122 2 -37%  +I0.8% s [
Top 10 villes province a3 a0 4718 ow2e% ns ns
_Périphérie top 10 province A0 3243 3556 ] S ns ns ns ns
‘Stations 378 a7 3530 +0.5% = : e ns s ns
Stations balnéaires 4696 4555 , . ; E ns ns ns ns ns
Villes moyennes ‘2281 2483 2 : 3 ns ne ns ns ne
Communes rurales 1685 1577 0.0% -0.8%  +215% T84 234 ns ns ns ns ns
Reste dos communes 202 1876 20Mm 0% 4223% 278704 ns n& na ns s
i3 I _ ] ns 7% -5E%  +OE% 30 o!s .-14.5% 28,1 I +3,2% 7% .
g S LA% 4304% 12903 ns B0 i 3 :
3. " -6,1% +14,1% & 551 ns. 14,5 +2,6%
4. Toulouse 3 3533 F40 4161 <1.5%: -Lo% *15:4% 7734 ns. 12.0 2%
5. Nice 06| 5082 4975 s +0.3%  420%  +4257% 7858 ns +2,7%
6. Nantes a4l 3804 3562 4808 SN % VeS% 5086 ns *2.3%
7. Montpallier 34] 3817 3488 4509 0% -07%  +225% 4659 s +2,1%
sbourg 67| 3\ 387 S <155 SEE%  4E04% 3052 ns
9. Bordeaux 33| 4860 4463 5369 -26%  -4.9%  +35% 4406 ns
10. Lille 59| 3680 3894 24938 HI% ATR . +208% 3656 s’
. Rennes 35| 3o3s 3733 5049 -16% AT +34.9% 3184 ns
12. Relms s|  zme 2761 1039 0% Z3% 4283% 2606, s
13. Saint-Etienne 47| 1308 1286 2281 -10% -3.5% +27,2% 3122 ns
4. Toulon. 83| 3184 2815 4424 1% 7% e22gw 2877 ne
15. Le Havre 76| 2478 2441 2562 7% +26%  +326% 2648 ns.
18. Granoble 38 2757 2726 s =0.1% =3.9%  F22E% 2792 ns.
17. Dijon 21| za62 2671 3995 -15% -24%  +29.0% 3293 ns
18. Angers a9] 3asy 5302 3576 0% oW +B0ER 2382 ns
19. Nimes | 2517 2293 2843 23284 s
20. villeurbanne 69| 37000 3639 s 2214 ne
21. Clermont-Ferrand 63 2302 2128 2884 2359 ns.
(22.Le Mans F2| 2074 1969 -21er 2489 ns.
23. Brest 23| 2373 2292 2612 2710 ns
24, Tours 3| e 3108 3705 27 ns
25. Amlens a0y 2549 2590 2500 1635 ns
26. Limoges /7| 1645 1574 1784 2095 ns
27. Annecy 74l 5633 5467 6571 1859 ns
28, Perpignan L 1915 1705 2459 2295 ns
29. Boulogne-Billancourt 92| &s323 BE22 ns 1636 ns
30. Orléans as| 2694 263 zazs 1785 ns
51. Motz ) 57 2493 2531 2302 1366 ns
2. Salnt-Denis (93) o3} 4218 4210 L. 748 ns
33. Argenteull as| 3535 2165 4330 926 ns
Rouen 78| 2825 2794 3000 2281 ns
35. Montreull 93| 6633 6531 7071 1080 ns
36. Mulhouse 6a| 1437 131 1878 1 ns
| 3038 2895 3833 1758 ns
54| 2366 2307 2905 1354 ns
sal 1838 1786 1881 1246 ns
84] 2380 2316 2544 1450 ns
94! 3390 3798 ns 645 ns
? 3 88| 2309 2338 2320 Taba ns
43, Versaliles ) 78] 6954 6723 5083 505 ns
44, Asnibres-sur-Seine 92| 6525 BAN s 1259 ns
45. Colombas. g2 5694 5108 7 ais as7 ns
486. Courbevoie 92| Ties 7z 5’ 874 ns
47. Cherbourg-en-Cotentin 50 2293 2308 2288 984 ns
(48, Rueil-Malmalsan 92y 6583 5029 8684 : ns:
49, Pau 4] 2 156 2248 2858 1791 ns
- 50. La Rocheile = 7| 4mao 5000 4513 1405, ns
51. Saint-Maur-des-Fossés 94 6303 5497 Fraz 1182 ns
52, Antibes OBl BO04 5328 10470 2040 ns.
53. Saint-Nazaire a4l 3236 3148 3373 e ns
54. Colmar 68| 2350 z23m2 2348 724 ns
ssy-les-Moulineaux 92| 7415 7236 s 745 ns
sy-le-Grand o3| 4420 4217 5031 726 ns
g2 9298 G277 ns 934 ns
3 . 29| 278 2068 2298 138 ns
58. Neuilly-sur-Seine 92| 0737 10619 ns 855 ns
B0. Niort o 2082 1858 2138 130 ns
61. Lorient 56 2872 2845 2926 1040 ns
B2, Meaux 77| 30Es 3073 23128 o549 ns
63. La Roche-sur-Yon 85] 2492 2423 2557 820 ns.
B4, Cholet 48] 2203 2137 2248 830 ns
65. Vannes 56| 4082 3872 4602 ELE ns
66. Fréjus B3] da4s. A58 45 1447 ns
67. Bayonne 64] 4356 414 5177 933 ns
68, Les Sables-d'Olonne 85| ‘4535 5210 4223 1237 ns
69. Nogent-sur-Marne 94  B485 6171 8389 498 s
70. Aix-los-Bains 73 4801 4576 4589 e: ns
Centre-Val de Loire 1783 2085 1670 0% -08% H82% 37046 “183% ne. ns ns ne
Corse 3627 3475 3767 -0B%  +15%  +252% 4809 -12.6% ns ns ns ns
Grand Est 1845 2098 1665 -06% 1B +215% £4012 -16.8% ks L fs e
Hauts-de-France 1903 2208 1784 -0,3% -1,8% +14,8% 65430 -20,8% nz ns ns ns
Tle-de-France 578y 6206 4208 AN A% +81% REETT 24k ns ns ns ns
Normandie 2122 23291 2037 +04%  -09%  +358% 48255 -18,0% ns ns ns ns
MNouvelle-Aquitaine 243 3032 2194 -0.2% -13% +24.3% 96998 -19.3% ns ns ns ns
Occitanie 2407 2674 2246 -0,6% #0.5%  +23.0% 100 257 -18,4% ns ns ns ns
Pays de laLlolre 2494 2682 2299 0% I +286% 55401 19,0% ng fis s s
Provence-Alpes-Cte d'Azur 3998 3799 4282 +0,2% +13% +24 8% 91066 -19,2% N ns ns ns
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