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FRANCE : LA CAPACITE DACHAT IMMOBILIER DES MENAGES SAMELIORE A PARIS ET RECULE EN PROVINCE
DEPUIS LA PANDEMIE DE COVID-19

Marianne Mueller et Laurent Quignon

Surface achetable moyenne en France

indi Paris
indices )
T1 2000 = 100 = = -Moyenne Paris, 1990-2021

Province

130 — — -Moyenne Province, 1990-2021 2.2022
A 118

120

31998 142016
110 106 122,5

100

90

80

70

60

50

40

QS X H P P H > L
S Y D D S
IS NN N AN 'LQ QY QO

SIS
L I S S S S R S S S

U 2
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Notre indicateur de capacité d'achat immobilier montre L'évolution de la surface achetable maximale d'un ménage représentatif en France. Avant
rebasage (T1 2000=100), il rapporte la capacité d’emprunt, exprimée en montant (calculée en fonction du revenu moyen par ménage, des taux fixes
et de la durée moyenne des préts), au prix des logements anciens au métre carré. En régions, le pouvoir d'achat immobilier était, au deuxieme tri-
mestre 2022, sensiblement supérieur a sa moyenne 1990-2021 (+21%) ; en revanche, a Paris, ou la moyenne de longue période tient compte de la
bulle immobiliere de 1990, qui avait mis a mal la capacité d'achat, celle-ci était quasiment égale a sa moyenne 1990-2021 (+2%).

Partant, en 1990, d'un niveau particulierement dégradé (sommet de la bulle), la capacité d'achat immobilier a plus que doublé jusqu’en 1998 a
Paris (+143%), du fait du dégonflement de la bulle (baisse des prix de 34%) mais aussi de la progression du revenu par ménage (+14% entre 1991
et 1998) et de l'allegement du co0t du crédit (de 11% environ a 6%'). En régions, la hausse des prix observée sur la méme période a absorbé une
grande partie des effets positifs Liés au revenu et aux conditions de crédit, de sorte que la capacité d'achat y a augmenté plus modérément, de 39%
environ. Entre 2000 et 2007, les diminutions de la capacité d'achat immabilier furent plus homogenes entre Paris et les régions du fait de hausses
de prix comparables. Entre 2008 et 2020, les effets positifs de la poursuite de la baisse des taux et de l'allongement de la durée moyenne des préts
ont été presque totalement effacés par la hausse des prix a Paris (+69%), ou la capacité d'achat a méme reculé de 2,7%. Ces mémes facteurs ont,
au contraire, soutenu le pouvoir d'achat immobilier en province (+49,7%), ou la progression des prix a, durant la méme période, été limitée a +4,7%.

Depuis 2020, la crise de la Covid-19 et les niveaux de prix rebattent les cartes : Paris perd de son attrait au profit de villes moyennes, que le confi-
nement et les possibilités de télétravail ont rendu plus attrayantes. Les prix marquent le pas dans la capitale (+1,2% entre le T1 2020 et le T2 2022
contre +18,2% en province). Dans un contexte de relative stabilité des conditions de crédit, le principal déterminant de l'évolution de la capacité
d'achat a été l'écart entre la hausse du revenu par ménage (+7,2% au cours de la méme période) et celle des prix des logements. Elle s’est donc
redressée a Paris (+6,9%) et a, au contraire, reflué en régions (-8,5%) a partir d'un niveau record en 2020. Au cours des prochains trimestres, la ré-
percussion de la hausse brutale des taux du marché obligataire depuis le début de 2022, sur les conditions des préts bancaires, pourrait contribuer
a un ajustement des prix de nature a en atténuer les effets sur la capacité d'achat immobilier des ménages francais.

1 Taux effectif au sens étroit, source : Banque de France marianne.mueller@bnpparibas.com
laurent.quignon@bnpparibas.com
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ce document ou d'une confiance accordée a ces informations. Toutes les estimations et opinions
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Paribas SA et 'ensemble des entités juridiques, filiales ou succursales (ensemble désignées ci-
apres « BNP Paribas »), sont susceptibles d'agir comme teneur de marché, d’agent ou encore, a
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nir une participation au capital des émetteurs ou personnes mentionnés dans ce document, de
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autres données similaires du présent document, y figurent au titre d'information. De nombreux
facteurs agissent sur les prix de marché et il n‘existe aucune certitude que les transactions
peuvent étre réalisées a ces prix. BNP Paribas, ses dirigeants et employés, peuvent exercer ou
avoir exercé des fonctions d’employé ou dirigeant aupres de toute personne mentionnée dans
ce document, ou ont pu intervenir en qualité de conseil auprés de cette (ces) personne(s). BNP
Paribas est susceptible de solliciter, d'exécuter ou d'avoir dans le passé fourni des services de
conseil en investissement, de souscription ou tous autres services au profit de la personne
mentionnée aux présentes au cours des 12 derniers mois précédant la publication de ce do-
cument. BNP Paribas peut étre partie a un contrat avec toute personne ayant un rapport avec
la production du présent document. BNP Paribas est susceptible, dans les limites autorisées
par la loi en vigueur, d'avoir agi sur la foi de, ou d'avoir utilisé les informations contenues dans
les présentes, ou les travaux derecherche ou d'analyses sur le fondement desquels elles sont
communiquées, et ce préalablement a la publication de ce document. BNP Paribas est suscep-
tible d'obtenir une rémunération ou de chercher a étre rémunéré au titre de services d'inves-
tissement fournis a l'une quelconque des personnes mentionnées dans ce document dans les
trois mois suivant sa publication. Toute personne mentionnée aux présentes est susceptible
d'avoir regu des extraits du présent document préalablement & sa publication afin de vérifier
l'exactitude des faits sur le fondement desquelles il a été élaboré. BNP Paribas est en France
constituée en société anonyme. Son siége est situé au 16 boulevard des Italiens 75009 Paris. Ce
document est élaboré par une société du Groupe BNP Paribas. Il est congu a l'intention exclusive
des destinataires qui en sont bénéficiaires et ne saurait en aucune fagon étre reproduit (en tout
ou partie) ou méme transmis a toute autre personne ou entité sans le consentement préalable
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des restrictions ci-dessus.
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