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Vive la baisse des prix de I'immobilier !
par Stéephane Lauer

Les prix immobiliers vont-ils s'effondrer avec la crise
lice a la pandémie de Covid-19 ? La baisse du revenu
des ménages depuis le confinement va-t-elle étre
contrebalancée par les milliards d'euros épargneés par les
Francais de facon contrainte ? Le durcissement des
conditions de crédit sur certains dossiers sera-t-il
compense par des politiques monétaires qui vont rester
tres accommodantes ? La reprise des transactions depuis
le déconfinement n'est-elle qu'un rattrapage sans
lendemain ?

Les signaux sont contradictoires et I'incertitude est
grande. Mais, dans ce contexte mouvant, on devrait
surtout se poser la question de savoir si, au-dela des
Intéréts des propriétaires, des professionnels du secteur
et des banques, la hausse des prix de I'immobilier est
réellement positive pour I'ensemble de la collectivité.
On peut en douter. Depuis des années, le logement
constitue l'un des principaux vecteurs des inégalités en
France. Alors qu'on a tendance a se focaliser sur
I'évolution des salaires ou la fiscalité, I'immobilier
devrait étre au centre des préoccupations sur



I'amélioration du pouvoir d'achat, au moment ou la crise
risque de fracturer encore un peu plus la sociéte.

L'inégalité la plus évidente est géographique. Le colt du
logement ne cesse de monter dans une poignée de
grandes agglomerations, qui concentrent l'essentiel des
opportunites d'emploi, d'éducation et de services.
Certes, ces dernieres semaines, les articles sur les envies
des Francais de fuir les grandes villes, qui ont parfois
constitué d'importants foyers de contamination, se sont
multipliés. Si la tentation est compréhensible apres des
semaines interminables de confinement, elle tient sans
doute plus d'une passade, qui va se heurter a la réalité
economique, mais surtout demographique.

L'lle-de-France, qui compte a peine plus d'un sixieme de
la population francaise, represente, a elle seule, plus de
la moitié de I'excedent démographique entre les
naissances et les déces. « Les forces demographiques
sont puissantes, souligne Robin Rivaton, essayiste
spécialiste de I'immobilier. La pression sur la valeur des
biens immobiliers n'est pas pres de retomber dans les
meétropoles, tandis que le déclin des villes moyennes va
s‘accentuer. »

La dynamique des prix des actifs immobiliers, mais
aussi financiers, qui contribue a creuser les inégalites, a
eté largement entretenue par la baisse des taux d'intérét
et les injections de liquidités dans I'économie décidees
par la Banque centrale européenne. Le débat de savoir si
des bulles spéculatives se sont formées est loin d'étre



tranché. Ce qui est sdr, en revanche, c'est que ces
facilités d'emprunt et I'abondance de liguidités n'ont pas
profité a tous de la méme facon. « La dichotomie entre
Ceux qui peuvent acceder a la propriéte et ceux qui ne
peuvent pas s'est renforceée, tandis que I'écart en termes
de conditions de vie entre locataires et propriétaires s'est
creusé », constate Pierre Madec, économiste a I'OFCE.
Alors que les encours de crédits immobiliers n'ont
jamais éte aussi eleves, dépassant les 1 100 milliards
d'euros, le nombre de primo-accédants a tendan ce a
baisser. Dans les zones en forte tension, avec la péenurie
de I'offre, le marcheé est entretenu par ceux qui sont déja
propriétaires, qui revendent pour acheter plus grand.
Tout ce petit monde a intérét a ce que les prix soient
eleves.

Restent les autres, qu'ils soient accédants a la propriété
les plus fragiles ou locataires, sur lesquels cette inflation
immobiliere pese de fagcon écrasante. Parmi ces
derniers, pres de quatre sur dix consacrent un tiers de
leur budget au logement. Pour les propriétaires, c'est
moins de 10 %. Or, depuis 30 ans, cette catégorie ne
cesse de baisser au sein de toutes les classes d'age, a
I'exception notable des plus de 65 ans.

Egoisme territorial

« Le logement est au coeur du sujet des inegalités,
confirme Pierre Madec, mais il y a une certaine forme
de découragement des décideurs pour s'attaquer a ces
problématiques, qui ne peuvent se solutionner que sur le



temps tres long. » Du coup, la tentation consiste a
corriger les symptomes plutot que les causes.

La solution pour faire baisser les prix de I'immobilier
semble évidente : stimuler une offre structurellement
inadaptée a une demande qui ne cesse d'augmenter dans
un nombre de zones relativement limitées. Plus facile a
dire qu'a faire, car la densification urbaine se heurte a
une multiplicité d'intéréts particuliers au détriment de
I'intérét genéral. L'idée que, quand les prix de
I'immobilier montent, tout le monde en profite, reste
profondement ancreée. Elle est pourtant contestable.

Plusieurs forces sont a I'oeuvre. D'abord le systeme
bancaire, qui, avec des taux fixes et bas sur des durees
tres longues, n'a pas intérét a un décrochage des prix
immobiliers qui déstabiliserait les bilans des
etablissements de crédit. Ensuite, les villes sont souvent
enclines a penser leur urbanisme en fonction de ceux
qui habitent dans la ville et non dans le but de faciliter
I'arrivée des nouveaux venus. La capacité de
contestation de nouveaux projets a I'échelle locale, qui
n'a cessé d'augmenter ces dernieres annees, est aussi
devenue un frein pernicieux.

Si I'egoisme territorial peut se justifier sur le plan
individuel et local, il faut étre capable de le surmonter
dans l'intérét géneral. L'Etat devrait étre en mesure
d'imposer des objectifs d'augmentation de I'offre de
logements, notamment en optimisant le colt du foncier
avec des immeubles plus hauts. « Quand Haussmann a



construit Paris avec 25 000 habitants au kilometre carré,
Il n'en a pas fait une ville inhabitable, or, aujourd'hui, on
est incapable de se hisser a ce niveau dans la premiere
couronne ou la moyenne est d'a peine 7 000 », souligne
Robin Rivaton. Pourguoi ne pas imaginer une loi qui
Imposerait des objectifs de densification, afin de faire
enfin retomber une inflation immobiliere qui ne
bénéficie qu'a une minorité ?



