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Quels impacts des crises sur les projets
immobiliers des Francgais ?

i. Le marché de I'ancien retrouve quelques couleurs pales

ii. La déprime du marché du neuf se poursuit
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01- Guels impacis des cnses sur les projets mmobiliers des Frangais ¢

marche de Fanclen -3 marchi dus neut

ILa hausse des transactions se poursuit mais a un moindre rythme depuis avril

«  Aprés une chute longue de trois ans, I'activité se redresse depuis l'automne 2024, 4 929 000 transactions en octobre 2025.
Elle demeure toutefois inférieure & la moyenne des 10 derniéres années (980 000 ventas);

* Depuiz le mois d'avril, I'activité connait une légére inflexion, en partie ligée a la hausse des droits de mutation & titre onéreux.

Transactions de logements anciens
{cumul sur 12 rmods en miliers)
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01- Guels impacis des cnses sur les projets mmobiliers des Frangais ¢

marcha de Fanclen - manchi dis neul
IDepuis 5 ans, les prix sont plus dynamiques en province qu’en lle-de-France

¥ Sur dix ans, la hausse des prix est prés de deux fois plus élevée en province qu'en lle-de-France : +31 % contre +16 %.

¥ A partir de la mi-2020, la dynamique des prix entre |'lle-de-France et la province s'est inversée : -4 % contre
+14 % respectivement. Au sein méme de ces territoires, les dynamiques sont hétérogénas : =10 % pour Paris, =8 % pour Lyon,

+8 % pour Lille at +18 % pour Marsaille.

Prix des logements anciens
{base 100 = moyenne 2015)
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01- Guels impacis des cnses sur les projets mmobiliers des Frangais ¢

marché de Fanclen - l'lm clis noaf

ILa modération des prix de I'immobilier se prolonge au 3° trimestre

¢ Malgre la reprise de l'activitg, I'évolution des prix depuis le début de I'annae évoque un marché ou les tensions entre I'offre et
la demande sont modérées ;

v La dynamigque des prix pour les appartements est plus allante gue celle enregistrée pour les maisons.

Tendances des prix des logements anciens par segment de marchés au 3* trimestre 2025
{sur 1a base des indices CVS)

Glissement trimestriel’ Glissement annuel?

Logements dont dont Logements dont dont
anciens appartements  maisons anciens appartements maisons
France 0,0% = +0,6 % =0,4 % +0.8 % +1.4 % +0,3 %
Paris ns = +1,2 % ns ns +2,0 % ns
lle-de-France +0,2 % s +0,7 % =0,7 % +0,4 % +1,4 % -1,3 %

Province =0,1 % : +0,4 % =0,4 % +0,.8 % +1,3 % +0,5 %
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01- Quels impacls des cnees sur les projels mmobiliers des Frangais ¥

marchi o Fancion . marchié dis neal

Les prix se réorientent a la hausse pour 2/3 des marchés, contre la moitié il y a six
mois

Maisons récentes et anciennes de 4 a 6 piéces Appartements récents et anciens de type 3 piéces
{Prix moyans an K€ sur un an & fin sept. 2025) (Prix moyens au m® sur un an a fin sept. 2025)




01- Guels impacis des cnses sur les projets mmobiliers des Frangais ¢

mmrchit de Fancien marchad du neul
ILa production de logement progresse légérement mais demeure a un niveau bas

Construction de logements
{oumud sur un an en miliers) ¥ La reprise des
4 Elections municipales autorisations de
= = 4 ] logements est assez vive
E E & & & depuis la mois de mars :
606 sur la période avril-
GO0 septembre 2025, la
croissance s'eléve a
5272 532 +28 "% par rapport a la
i 498 500 méme période de 2024 ;
432 431 418 v Les mises en chantier de
it logements connaissent
également une reprise,
878 373 393 2 quoigque plus mesurée, Sur
338 la méme période d'avril &
3124 septembre 2025, la
= R 272 croissance est de +8 % sur
un an.
—Autorisés —Mis en chantier 258
200 T r : .
2001 2005 2009 2013 2017 2021 2025 ¥ Toutefois, les niveaux
e A PR L] restent trés bas,

D ribirs points
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01- Guels impacis des cnses sur les projets mmobiliers des Frangais ¢

marcha du newf

L'accession et le locatif intermédiaire sont les moteurs de la légére reprise (+13 % et
+9 % respectivement)

Production de logements par type de destination ¥ Aprés le point bas de 2024,
(miges on chantier, an miliers aur 12 moiz) laccession progresse
nettement (+13 %) et
o 415 pourrait refrouver un niveau
aed 372 proche de I'année 2023 sila
dynamigue actuelle se
poursuil au 4* timestre.
298
2018 2019 2020 2021 2022 ! 2024 -8 loeatlf prive enregisire
une 4* annéea de baisse, 4
u accession i |ocatlf & ayires (résidences secondalres...) 22 000 ||:fQE|T|E'I'|t5.

%
il * La production de logements

destings & la location
poursuit sa baisse (-3 %).
Celle-ci masque des
dynamiques divergentes :

- le locatif social est stable,
& B0 000 logements ;

- le locatif intermédiaire
progresse de +9 % (27 000
logements) ;

-3 %

.
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01- Guels impacis des cnses sur les projets mmobiliers des Frangais ¢

rmeanchdg cu miswd

La promotion immobiliére pourrait inscrire un plus bas historique pour la 3®* année
consécutive tandis que le logement individuel pur fremit

« Sur les 12 demiers mois, le moindre soutien des bailleurs sociaux pése sur la commercialisation des logements par les
promoteurs immebiliers alors méme que la demande des particuliers demeure orientée a la baisse pour la 4 année conséculive ;

¥ La guasi-stabilité de la construction de logements individuels purs masque une nette reprise sur les 6 derniers mois : +20 %
d'avril a septembre par rapporl aux six mois précédents.

Logements neufs issus de la promotion immobiliére Logements neufs individuels purs
{rdservations en milliers d'unités sur un an) {construction en millkers d'unités sur 12 mois)
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01- Quels impacls des cnees sur les prajels immobiliers des Frangais ¥

marché de Fancien A manchd du nesf
ILE marché du neuf présente une déconnexion entre I'offre et la demande, illustrée par

les dynamiques opposeées des transactions et des prix

Prix des appartements neufs

Nombre de réservations des logements neufs
(période 2024T4 - 2025T3)

{période 202474 = 2025T3)
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01- Guels impacis des cnses sur les projets mmobiliers des Frangais ¢

L'arrét du dispositif Pinel pénalise sensiblement la vente de logements neufs
destinés a la location (~49 % sur les 3 premiers trimestres 2025)

Réservations de logements neufs a investisseurs
(données annualles en milliers, part an % échelle da droita)
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Vers une accentuation du découplage des
marchés du neuf et de I'ancien en 2026 ?

i Les taux d'intérét devraient connaitre une inflexion a la hausse
ii. Les ventes de logement imprimeraient des trajectoires variées
iii. La dynamique des prix serait contrainte

iv. Le rebond des crédits marquerait une pause
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02- Découplage des marchés du neul et de 'ancien on 2026 7

I La stabilite des taux d’intérét pourrait laisser place a une légére hausse d’ici la fin
d’année...

¢ Le taux d'intérét des crédits Immoblllers s'est stabilisé au 3° rimesire 2025, a 3,09%, demeurant inférieur &4 'OAT & 10 ans
pour le 9 mois conséculif ;

< Les Frangais, conscients de l'environnement économique el financier, sont plus nombreux a considérer comme acceptable
un taux d'intérét supérieur a 3 %.

Taux d'intérét Q : Quel est selon vous le taux d'interét acceptable pour
(en %) un crédit immobilier, c'est-a-dire celui auguel vous
pourriez souscrire aujourd’hui ?
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I qui se poursuivrait a horizon 2026.

02- Dacouplage des marches du neuf ef de 'ancien an 2026 7

L

o

La politigue monétaire de la BCE ne ferait plus pression a la baisse sur les colts de financement & horizon 2026 ;

La poursuite de la remontée de 'OAT a 10 ans projetée pour 2026 ne se répercutera qu'en partie sur le taux des crédits a
I'habitat en raison de la structure de la preduction au bénéfice des primo-accédants.

Taux directeurs de la BCE
(en %)
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02- Découplage des marchés du neul et de 'ancien on 2026 7 i e

Transacilons

A court terme, la reprise des transactions serait principalement tirée par des
conditions de financement plus favorables...

v Depuis début 2024, les acheteurs estiment le moment un peu moins défavorable pour acheter que les vendeurs pour vendre.

« La reprise des transactions repose désormais sur un recours légérement accru au financement par crédit au détriment des
achats au comptant.

Q : Est-ce le bon ou le mauvais moment pour Transactions immobiliéres selon le mode d'achat
acheter/ vendre 7 (solde d'opimions bon - mauvais moment) e b i s T
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02- Découplage des marchés du neuf ot de 'ancien en 2026 7
Transacions

I ... qui devraient toutefois s'estomper a mesure que les taux progresseraient

Nombre de ventes de logements
{en millaes d'unité)

u Logements neufs issus de la promotion immaobiliére
m Logements neufs individugls purs
m Logements anciens

1482
1348 1406
1265
1096 1078 1056
| I I
2018 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2028

En 2025, la hausse des
transactions est
principalement poriée par le
rebond des ventes de
logements anciens.

En 2026, I'environneament
économique et financier
(hausse des taux conjuguee
4 la celle du taux de
chémage) devrait paser sur
les transactions, en
parliculier des ventes de
logements anciens. La
reprise des ventes de
Iogements naufs serait
mesurée, visible uniquement
sur le segment du logement
individue! pur.

# GROUPE BPCE



02- Découplage des marchés du neul et de 'ancien on 2026 7

I Les Francais estiment que la hausse des prix devrait se poursuivre...

« Les vendeurs sont un peu plus préts a accepter une baisse de prix qu'il y a 6 mois.
+ Les perspectives de hausse de prix restent limitées dans l'opinion des acheteurs comme des vendeurs.

Q : En cas de difficuité de vente, quelle serait votre

Q : Dans les 12 mois a venir, pensez-vous que les prix
attitude 7

immobiliers vont... (solde dopinion, « % hausse » - « % baisse »)
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02- Découplage des marchés du neul et de 'ancien on 2026 7

Prix

I ... mais celle-ci resterait mesurée, en raison de l'inflexion du marché a horizon 2026

Evolution des prix immobiliers des logements anciens
{gleaemanl snrsel au 4% nresine de chague andss)

20%

15% «  En 2025, la reprise des
ventes de logements
anciens ne permel pas de
soutenir une dynamigue

10%: des prix.

* En 2026, la légére
5 contraction des
fransactions de logements
anciens el la hausse du
1.0%”% . R
td redit

0% immabiliers freineraiant
l'augmentation des prix.

-5%
20 2003 2008 0 2007 2008 2011 2013 25 207 2019 2021 2023 2025
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02- Dacouplage des marches du neuf et de I'ancken en 2026 7

Crasiis

I La production de crédits immobiliers s'est stabilisée sur les 6 derniers mois...

cours des derniers mois ;

¢ Aprés une nette remontée depuis le début de l'annde 2024, la production de nouveaux crédits immobiliers s'est stabilisée au

« A sein de la producton de crédits, les primo-accédants représentent la composante la plus importante et la plus dynamique.

Crédits a I'habitat aux ménages : production et

BNCOUrs {en MdE ; an % pour ka varnation annuele de Nencours)
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Mombre total de transactions immobiliéres par nature
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02- Découplage des marchés du neuf ot de 'ancien en 2026 7

Criclis

I permettant une hausse de +29 % sur 'année 2025, mais qui diminuerait en 2026

Production de nouveaux crédits a I"habitat aux ménages

{en millEands d'eunos)
«  Em 20286, I'élan moins

27T == 279
264 == et transactions), soubtenu
par la baisse des taux.
220 220
186 480
167 porteur du contexte
144 économigue et fimancier
devrail impacter
négativement les décisions
d'achat de logements des
menages et, en corollaire,
le recours au crédit.

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 0 20X 2023 0 24 0 2025 0 2026
m Crédits nouveaux (hors RA/RN) = Rachats [/ Renégociations

« [En 20285, le credit rebondit
296 plus fortement que les
variables de marche (prix
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Le bailleur privé, quelles différences
depuis trois ans ?

i. La carte d'identité des bailleurs privés
ii. & principaux faits saillants depuis 2022
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11%

de propriétaires bailleurs an

France aujourd'hui
{vs 13 % en juin 2022)
Mode d'accession d'un Mode de financoement
bien locatif d'un blen locatif
Achad T
Anchnng 13%
résidence . Créds 0n COurs - "o
principale
Hésitsge ou [ 267 aopot T 17%
donstion per i

03- Le bailleur prive, guelles differences &épuli trais ans ¢
Carte o idantia

Les bailleurs privés représentent 11 % des Francgais, sont plus urhams plus a:sés et |
vivent plus souvent en couple
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devenir (=1 point par rapport a 2022)

Juin 2022
43% 39% Age
. l K
18-28 ans -4 ans 50 pna il plus

Revenu nef mensuel du foyer
2500a5000€

Région parisienne

B Owayrinrs, femployds 33"."5

Projet d'achat

m Cadres, artisans Catégories socio-professicnnelies

Retrsits ab inactls

41%

Carte o idantia

|23 % des Francgais non-détenteurs d’un bien immobilier locatif sont intéreééés ale

03- Le bailleur prive, guelles differences depuls trais ans 7

Septembre 2025

45%
AT
. =
18-758 pns A0-49 ans 5 ain ot plus

® Ouvriers, amployéds
B Cadres, artisans

Fatraités al inacils

‘ 38%
41%
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Id‘appartements, loués depuis plus longtemps

Mombre de logements a la location
Mature de I'investizssement

N

. 26% 41 nfa
o das baillaurs
59% prson e | ™.
EOnl mono- milti=
détenleurs 9% hivbe nleurs
[vs B2 % an fva 38 % en
2022} 2022)

e— R

\

1 =2 w3485 wbetplus

Fait n°1 : la nature et la stratégie d'investissement évniuent, davantage

03- Le bailleur prive, guelles differences depuls trais ans 7

Faits salllants

Stratégle de I'investissement

Locton o roe | 55
—_— T

Liocalior: Sasorsin . |'2",;-

g
5a 80 ans Ec.'sl“?'.'

29%
——

# GROUPE BPCE



03- Le bailleur prive, guelles differences depuls trais ans 7

il T8 e Fais salllants

o
Py Sl

Fait n°2 : les bailleurs privés sont désormais plus nombreux  vouloir se désengager
qu’a investir...

Option d'investissement dans les 5 prochaines années Profils socio-économiques sur-affinitaires des répondants
{Hars NSF)

96 %

parmi les 65 ans el plus

# blaintenir en ['&tat

m Conlinwer & investi

Sr,.d-e;_lu Salda orédil sn cours
CLOHMCHIR d'opinions
+12 pis 2 pts
®Vous désen r '
e % 36 ¥
[i]
parmi les 5 ans ol
s
juin-22 sepl-25
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03- Le bailleur prive, guelles differences depuls trais ans 7

Faits salllants

Fait n°2 : ... d'abord en raison de la lourdeur de la fiscalité

Raisons de désengagement des bailleurs privés

; 45 %
cats oot s o [ ([T T
costoncos s st s o | .
Mécassild do rdalsor dos fravaux on raison do ka _ 20%
classe énemébque (OPE) du logement 18%
Souhai . 6%
uhait de faire une donaton 175,

Arrivie & dohéance d'un dispositil daide (Pinel, 16%
Duflol.. ) permattant de vendre sans pénalité 14%, .

fizcale msapk-25

I 15 el

Plalcmnement de kyers

12%

Anticipation de baisse des prix de lsmmobiier 13

& - Boromidns Epsrgre & F
R L s ' =L
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Idé:isif, loin devant les autres critéres...

Rentabilité locative

Ne pas avoir & faire de fravaux, bon élat du logement
Qualité de l'environnement immédial

Perspective de hausse de |a valeur des biens

DPE favorable (A & D)

Dispositif de défscalization

Bign a rénovar aves un prix intérassant

Coup de coeur, charme du kageament et de son
Envirgnnement

Localisation pas trop élaignéa de sa résidence principale

Localisation dans une zone non soumise a 'encadrement
des foyers

it
(=1

03- Le bailleur prive, guelles differences depuls trais ans 7

18

18

16

1

12

15

[1=]

BEn er

16

Fait n°3 : pour 45 % des bailleurs privés, la rantabilitlél;l'ﬁ;:'ativa constitue

15

=3

Critéres de choix d'un bien d'immobilier locatif

En 2ésme o Birma
25

Faits salllants

le critére

Tatal
(%)
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03- Le bailleur prive, guelles differences depuls trais ans 7

Faits salllants

Fait n°3 : ... alors méme qu’elle a reculé dans la hiérarchie des motivations...

Motivations a s'engager
dans I'immobilier locatif

Paur avoir un compéimaen da revenu & &
roefrmnn

Pour vous comalituesr un capital, développer
wotne: pratrimodne

Powr avoir un bisn & rmansmatire i wos
erifants, & vos proches

Parco que & rendnbdile vous sermbls
niérensanis

Poisr BirwiNcior o un disposil da

diddinealiaalan

Pair i loged wos enlanls, vos procheas

PEfcn il Wous BweE Uf cagilal & plasni

Powr conserser un blen que vous no
saphallez pas vendm

B 5

I

o

45%
5%

% T

I I

20%
19%

19%
17%

19%
19%

455

L= difficul®ss avec les ocataines

L'mugmontation da lo fecaling

L lall el & Rnanssr das e
importani=s}

Les difficulés & rembourser les Schbancas. du
oridudil bancaoire

Les complaxias de geahon

Limpossibiiaé do louer on ralson des nonmes
DRE

Lea incerfiluces niglomaniaires
Lo nasgue do mains-value & ln ressonia
La wenmnon localive

L Biigss s pais &0 hegemsil

Freins a s'engager dans
I'immobilier locatif

1,
gl
41
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03- Le bailleur prive, guelles differences depuls trais ans 7

Faits salllants

Fait n°4 : expliquer une progression de la gestion confiée a un professionnel et, en
corollaire, de moindres dégradations et difficultés pour trouver des locataires
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Des marchés immobiliers faisant face a une multitude de contraintes

qui freinerait leur expansion d’ici la fin 2026

Marché de I"'anciemn :

une reprse des
transactions de nouveau
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Marcheé du neuf :

une veritable sortie de
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Propriétaires Bailleurs :
11 % des Frangais de 18 ans et
plus

Fait n®1 :
la nature et la
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evoluant

Fait n®3 :
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Fait n"2 :
ils sont désormais
plus nombreux a
vouloir se

désengager qu'a
investir
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ANNEXE : plafonnement des loyers
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ANNEXE : PTZ (1/2)

Offres PTZ acceptées et enregistrées a la SGFGAS Nombre de dossiers PTZ selon le type d'opérations
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ANNEXE : PTZ (2/2)

Rythme mensuel de production de PTZ : a périmétre constant, +40% en nombre depuis avril 2025
(sans distinction de périmeétre : +53% en nombre par rapport a 2024)
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