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Le marché du logement




| es données fondamentales

O Parc de 31,3 millions de logements a fin 2008
v'En croissance de 1,5% par an sur les 50 derniéres a nnées

v'L'Tle-de-France concentre 17% du parc, prés de lam  oitié du parc est
concentré dans les cing principales régions

O La valeur du parc est estimée a 6 400 milliards d’euros

v'21% du patrimoine national total
v'4 fois le PIB annuel

0 Le logement est un bien « tutélaire » au travers des inc itations
fiscales a I'investissement locatif privé et des subve ntions aux
logements sociaux



La détention de logements
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Un marché décentralisé et peu actif

O Les actifs immobiliers sont non fongibles a I'inverse des
iInstruments financiers traditionnels

1 Les volumes de transactions sont faibles, de 'ordre de 3% du
parc par an

O Neégociation de gré a gré entre un vendeur et un nombrer  éduit
d’acheteurs

O Le processus de transaction est long

0 Le marché est opaque en terme d’information



Un marché peu efficient

O L’évolution des prix et des volumes de transaction so nt
fortement liees

O L’évolution des prix a venir est également fortement
dependante de I'historique récente des prix

O Les frottements sont importants: colt de recherche (fra IS
d’agences) et colt d’exécution des transactions (droi ts
d’enregistrement)

O La logique des utilisateurs occupants influe forteme nt sur le
comportement du marché a l'inverse des marchés financiers
guidés par la logique des investisseurs

O Les biais comportementaux sont exacerbés par la faible
transparence du marche



Le logement comme classe d’actif




Performance totale des actifs sur longue période
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La corrélation entre la performance des logements

et celles des autres actifs

Les logements constituent
une classe d'actif dotée
d’un fort pouvoir de
diversification
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La valeur du « prime » en logements




Evolution des prix du neuf et de I'ancien en France
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La définition du « prime » en logements

O Un concept plus difficile a cerner que sur le marché de
I'immobilier d’entreprise

v'Calme et verdure au Vésinet versus animation a la Ba  stille
v'Loft a Montreuil

O Un marché géographiquement fractal
v'"Macro et micro-zones

0 Un concept dynamique

v'Gentrification des quartiers anciens
v'Création d’infrastructure de transports, culturelle S, etc



Zone de tension du marché en France
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Zone de tension du marché en lle-de-France

Micro-zones
de « prime »
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Le differentiel de prix entre le loyer et I'accession (70m? en 25 ans)
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Dynamique du rendement entre « prime » et « secondaire »
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Performance relative du « prime » en Tle-de-France
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Performance relative du « prime » en région
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Performance relative du « prime » en région

Appartements
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Performance relative du « prime » en région
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