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Vers une stabilisation du marche

Martin Neff

Chef économiste
Raiffeisen Suisse

es prix des logements
ainsi que le volume hypo-
thécaire ont fortement
augmenté pendant le
boom de ces vingt dernié-
res années. De nombreuses person-
nes évoquent le risque d’un nouveau
crash immobilier. Les raisons de
cette évolution sont compréhensi-
bles mais n’ont rien a voir avec la
spéculation de la fin des années 1980.
Ainsi, ce ne sont pas les spéculateurs
qui ont fait monter le prix de I'immo-
bilier mais le faible niveau des taux
d’intérét.
Le volume hypothécaire élevé, qui
a plus que doublé depuis I’an 2000,
doit étre mis en rapport avec le grand
volume de fortune. Les patrimoines
financiers sont quatre fois plus élevés
que les dettes hypothécaires. La forte
augmentation des hypothéques oc-
troyées s’explique par la croissance
des ménages et de leur revenu ainsi
que par I’accessibilité a la propriété

Malgré la hausse des prix, la capacité financiére des ménages s’est
améliorée en ce qui concerne le financement immobilier. corais

du logement. L’accessibilité, le rap-
port prix/revenu, se situe encore au-
dessous de la moyenne a long terme
malgré les fortes augmentations de
prix. L’expérience nous montre que,
dans le cas d’une bulle spéculative,
I’accessibilité oscille dans de tout
autres spheres et avec une autre dy-
namique.

De plus, la capacité financiére

— rapport entre la charge annuelle
du financement immobilier et le re-
venu — s’est améliorée ces dernieres
années, essentiellement en raison de
la baisse des taux d’intérét, et ce mal-
gré la hausse des prix. La vérification
de la capacité financiere se fait a un
taux d’intérét indicatif de 5%, ce qui
explique qu’une augmentation du
taux ne devrait pas poser probléme

aux ménages suisses. Pour arriver au
crash immobilier souvent évoqué,
les intéréts doivent fortement aug-
menter en trés peu de temps, ce qui
semble actuellement trés peu proba-
ble.

On ne peut pas parler d’une sur-
chauffe générale du marché de I'im-
mobilier, mais certaines évolutions
régionales ne sont pas justifiées. Des
corrections sont a prévoir, toutefois
sous forme d’un atterrissage en dou-
ceur. Il ya plusieurs raisons a cela. Le
niveau élevé des prix, couplé aux me-
sures d’autorégulation des banques,
aura pour conséquence que de nom-
breux ménages ne pourront plus ré-
pondre aux exigences financieres
pour ’acquisition d’une propriété du
logement. Une saturation de la de-
mande se dessine aussi en raison de la
démographie. La génération du baby-
boom arrivant a la retraite, la généra-
tion suivante et le flux migratoire
vont certes soutenir la demande,
mais pas I’accroitre. En plus, I’acti-
vité de la construction actuelle et fu-
ture est trop basse pour avoir une
offre excédentaire. Dans ce contexte,
les biens immobiliers vacants ou diffi-
ciles a vendre devraient donc rester
rares.
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Locataires ou proprictaires?

Alors que le Grand Conseil du
canton de Vaud vient de débattre
du paquet logement, une question
nous interpelle. Les Suisses
désirent-ils vraiment rester

un peuple de locataires?

Le second volet de cette
importante révision porte justement
sur la préservation du parc locatif
(LPPL). 1l vise a remplacer la loi sur
la démolition, la transformation et la
rénovation de maisons d’habitation
(LDTR) ainsi que la loi concernant
’aliénation d’appartements loués
(LAAL). Bien que ce projet de loi
maintienne de nombreuses
contraintes qui dissuadent les
propriétaires de rénover ou créer de
nouveaux logements, notre
association salue certaines mesures
d’assouplissement et de clarification.

La LPPL poursuit un objectif
d’intérét public, a savoir préserver
la substance locative existante
en évitant que des logements
jusqu’alors loués soient soustraits
du parc locatif en raison de travaux,
de changement d’affectation ou de
vente. Mais I'intérét public ne
serait-il pas au contraire de
favoriser I’accession a la propriété?
11 ne fait nul doute que la
population préférerait acheter
son logement plutot que de le louer
toute une vie durant. Avec un taux
de propriétaires de 31%, le canton
de Vaud devrait par conséquent
encourager ’accession a la
propriété et notamment a la PPE,
qui connait un succeés grandissant
depuis les années 70.

A Genéve, le Grand Conseil vient

justement d’assouplir sa LDTR
pour permettre a des locataires
d’acheter leur logement. Aprés une
occupation de cing ans et un prix
convenu avec son bailleur, le
locataire pourra se porter
acquéreur sans qu’aucune
contrainte ne puisse étre exercée.
Le locataire devenu propriétaire
verra sa situation améliorée et
pourra transmettre son bien a ses
héritiers. Dans un contexte de
baisse des taux de conversion des
caisses de pension couplé a des
taux hypothécaires extrémement
bas, ’acquisition d’un logement
devrait par conséquent devenir
une priorité pour notre classe
politique.
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