
Crédit immobilier:
la fin de l’âge d'or

La haussedes taux et !’inflation ont reterme la parenthèseenchantée du crédit immobilier. Les

nouvelles normes bancaires et la haussedu cout de !’argent ont restreint 1’accèsau crédit des

particuliers. Pour les investisseurs, décrocher un prêt relève souvent duparcours du combattant.

Pourtant, des solutions existent pour acheter un bien, avec !’appui d’experts en crédit et une

bonne dose d’ingénierie financière.Et mieux vaut ?? avoir recoursaujourd’hui puedemain.

c ’est un coupd’édat media-

tique. Le4janvier dernier,

lessix grandesassociations
représentativesdes cour-

tiers, mandataireset inter-

médiaires encrédit - l'Afib. la CNCEF

Crédit, l’Anacofi, laCNCGP.l'Apic et La

compagnielOBSP-ontadresséun cour-

rier à Olivier Klein, ministre chargede la

Ville et duLogement-Leurobjectif-pro-

voquer uneréactiondela partdu gouver-

nement et alerter sur la dégradationdes

conditions d’emprunt desFrançais - a

étéatteint puisqu’elles ont été reçuesle

11 janvier par laBanquedeFrance.

«Le déblocage de l'accèsau crédit
devient plus que jamais nécessaire»,

soutenaitle collectif, faisant le constat
que des«Françaisdécouragés renon-

çaient, purement et simplement, à

demande»- un prêt immobilier, depuis

le Ierjanvier 2022 ».Au mois de juillet,
l'Association française des internié-

diaires en bancassurance(Afib), poui-

ne citerqu’elle, avait déjà interpellé les

pouvoirspublics dufait quela moitié des

dossiersdecrédits sevoyaient refuser à

causedu taux d’usure. ].’Observatoire
Crédit logement-CSA a annoncé une

?baissede42,6 % desprêtsaccordésen
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Cécile Roquelaure, directrice

des études d'Empruntis.

Xavier Prin, directeur

marketing de Boursorama.

décembre,enniveautrimestriel glissant,
et de 20,5 % sur l’ensemble de !’année,
contre +3,8 % en 2021. «Les syndicats

de promoteursnous rapportent que

des programmes sont annules, les

notaireset lesagentsimmobiliers voient
le nombre de transactionsbaisser- : si

aucunecorrection n’est apportée,c'est
tout l’écosystème immobilier, de la

constructionala location,qui vas’ejon-
r/r-er »,redoute EstelleLaurent,adminis-

tratrice del’Afib.
Pour relancer la dynamique du marche,

le collectif a proposé plusieurs solu-

tions au gouvernement, telles que la

désolidarisation du TAEA (taux annuel
effectif d’assurance) et du TAEG (taux

annuel effectif global), l'évolution des

plafonds d’intervention d’Action loge-

ment, l’trsage exceptionnel de l'option

Duréed’empunt

Taux de crédits immobiliers au niveau national*

Meilleur taux

immobilier

Taux immobilier

moyen
Tendance

En hausse7ans

10 ans

15 ans

20 ans

25 ans

2,40%

2,45%

2,65%

2,80%

2,90%

En hausse

En hausse

En hausse

En hausse

1,95%

2,00%

2,10%

2,20%

2,25%

* faux fixes hors assuranceetselon le profil d'emprunteur.

baux actualisésau 18/01/2023 par Empruntis.comet comparespar rapport au 16/12/2022.

Source: Empruntis.com.

Baromètre destaux de crédits immobiliers négocies

Janvier 2023 10 ans 15 ans 20 ans 25 ans

Taux moyens 2,45% 2,75% 2,91% 3,11%

Meilleurs taux 2,40% 2,55 ?/? 2,74% 2,95%

Source :Artémis Courtage.

Alexandre Fitussi, fondateur

de Beanstock.

Sandrine Allonier, porte-

parole deVousfinancer.

dérogatoire au calcul du taux d’usure,
la révision descritères du Haut conseil

de stabilité financière (HCSF) sur le

calcul des revenuslocatifs dansle taux

d’endettement et la rehaussedesdurées
maximales d'emprunt, notammentpour

les jeunes ménages. «Les Français
subissent depuis quelques mois l’ejjet
dévastateurd'unmodedecalcul du taux

d'usure qui neparvientà contrebalan-

cer ni l.a haussedestauxdecrédit, ni le

plajondd’endettementXéparleHCSF,

et encoremoins rinjlation et son corol-

laire, la baissede pouvoird’achat. Ce

qui apour résultat d’entraver l’accès au
crédit d’uneproportion grandissante de
candidats », s’alarment les associations

professionnelles.

Destiné à protéger les emprunteurs, le

tauxd’usure exclut désormais la tranche

Mickaël Colson,

directeur de l'animation et
du développement de Cafpi.

d'âgepourtant la plus susceptibled’as-
sumer le remboursement d’un crédit

immobilier, celle destrente-cinquante

cinq ans.

Révisiondu calcul du taux

d’usure
Jusqu’alors écartée par la Banque de

France, l'hypothèse d’une mensualisa-

tion temporaireducalculdu tauxd’usure,
etnonplus trimestrielle, étaità l’ordre du

jour de laréurtiondu 11 janvier.

Réévalué tous les trois mois, le taux
d’usure définit le seuil maximum en

dessousduquel les banquessont autori-

sées à prêter,comprenant le taux nomi-

nal, l’assurance-emprunteur, les frais

dedossier et la caution. « En période de
remontéerapidedes taux, le calcrdsur la

basedes tauxpratiquéspar lesbanques

le trimestre précédentle décorele de

la réalité. Les banques remontent leur

tauxcar le coûtde l’argent necessede
progresser. Il a étémultiplié pardeux,

entre décembre l’année dernière et
aujourd’hui ?,??relateCécileRoquelaure,

directrice desétudesd'Empruntis.
Depuis près d'un an. les taux immobi-

liers suivent la courbe du taux d’usure
et la haussedesOAT (obligations assi-

milables du trésor) surdix ans,qui ont
atteint le point culminant des 3,03%
le 2.janvier'dernier, et rendentcaduc le

relèvement du taux d’usure. Passede

3,03 à 3,53% au ?,?janvier?''??1? pour les
prêtsd'urre duréecomprise entredix et

moins de vingt ans,et de 3,05 à 3,57%

pourlesprêtssurvingt ansetplusle setril

de l'usure doit, a priori, être appliqué
jusqu’en 31 mars2023.
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Mais la bulle d’oxygéné attendue par

les emprunteurs n’a pas eu lieu. Les

barèmes bancaires diffuses enjanvier
ont continué d’afficher des taux nomi-

naux supérieurs à 2,50 % sur vingt ans

et avoisinant les3 % sur vingt-cinq ans,
trop proches des seuils de l’usure, en

particulier pour les plus de cinquante

ans pour lesquels le coût de l'assu-

rance de prêt est élevé. « Lesbanques

ont capitalisé sur la. haussedu taux
d'usurepour remonter leurs barèmes.
Cesaugmentations variententredix et

cinquante pointsdebase. Onpeut ainsi

dire que certtlins établissements sont
dans le sillage de l’usure. Aujourd’hui,
il estpossibled’avoir uncrédit,sur vingt

ansà un taux demarché à2,65 %. Les

meilleurs dossierssur cettemêmeduree

obtiennent 2,10%.Cela représenteune

haussede vingt-cinq points debase en
tmmoispour les tauxdumarchéetaussi

????»,profilspour les meilleurs
Cécile Roquelaure.

Le changementdebraquet dela Banqtre

de France pourrait détendre le marché.

« Cette réunion entre la Banque de

Franceet les courtiers est une bonne

nouvelle. Une revalorisation mensuelle
permettraitauxbanques deseposition-

ner de manièreplusadaptéeetplus vive

sur ce marché de début d'année2023.
Certainesbanquesbloquéesparlarègle

trimestrielle pourraient ainsi décider
de revenir plus vite à la conquêtede

nouveaux clients via le canal du cré-

dit immobilier ?,?? espèreKevin Spreux,

directerrr du développement de Prelys

Corrrtage. Une Ittertr d’espoir pour les

emprrmteurs?

Les banquessur la réserve

La balle estdans le camp desbanques.

En effet, celles-ci se sont montréesfri-

leuses depuis le deuxiemesemestre
2??22.« Dès le mois dejuillet, la dégra-

dation rapide de la, profitabilité des

nouveauxprêtsa amplifié la dépression
de la demande. L'offre bancaires'est
contractée, confrontée àun tauxd’usure
inadaptédansle contextedu relèvement

duprincipaltaux de refinancementde la

BCE ?,?? analysel’Observatoire du Cré-

dit logement-CSA. La revalorisation du

taux d’usure intervenue le 1" octobre a
permis urr accroissement des taux des

crédits immobiliers, mais la nouvelle

phase de relèvement des taux de la

BCE a pesésur les margesdesbanques.

« Depuis le moisd’avril, les conditions

se sont tlég?"adées,au

point que certaines
banquesont fini pat"
arrêter de financer
les crédits immobi-

tiers», confie Cécile
Roquelaure. La chute

de la production de

crédits s’est poursui-

vie avec,en décembre,

une baisse mesurée
en niveau trimestriel

glissant de 44,1 %. En
niveau annuel glis-

sant, elle s’élève 19,9 % àfin décembre,

?contre 4,3 % il y a un an à la meme

époque.

Prêtsaccordésdansleneuf

Dès le débutde 1’année2022, le recul de

l'activité s’est amplifie. La dégradation

rapide de la profitabilité desnouveaux
prêts aété à l’origine d’une contraction

de l'offre bancaire qui s’est ajoutée au

ralentissement de la demande. La pro-

duction de crédits mesrrréeen niveau

trimestriel glissant a recule rapidement,

accusantun repli de 46,5 %endécembre.

La diminution du rrombre de prêts a,
quantàelle, chutéde44,6 % surla meme

période. Comme pour l’ensemble du

marche,l’activité mesurée en niveau

annuel glissant recule rapidementde
19,6%pour laproduction, contre+1 % il

y a unanàla memeépoque,etde21,9 %

pour le nombre deprêts bancairesaccor-

dés,contre + 2.1 9b en 2021.

Prêtsaccordésdansl’ancien
Dans l'immobilier ancien, le nombre

de petsaccordés a nettement diminué.
La baissede l’activité s’est accéléréeet

l'offre bancaire s'estcontractée.La pro-

duction decrédits mesuréeenniveau tri-

mestriel glissantaccuse,endécembre,un

repli de38 %. Ladiminution du nombre

de prêts a suivi le même rythme, recu-

lant de 36,8 %. L’activité mesurée en

niveau annuel glissantest en repli, à fin

décembre, de 22,8 % pour la produc-

tion, contre 18% il y a un anà la même

époque,et de, 25,7% pour le nombre de

prêtsbancairesaccordés,contre 07 %
Source: Observatoiredu Crédit logement-CSA,janvier 2023.

Chutedu marche des crédits immobiliers aux particuliers

Ensemble desmarches

(variations observées)
2021

Productionde crédits 4,3 ?/?

Nombre de prêts 3 8 ?
accordes 3'8 %

1" semestre2022

(glissementannuel)

????/????-?

-7,3 ?/?

semestre2022

(glissement annuel)

-35,7 ?/?

-35,2%

2022

-19,9 ?/?

-20,5%

Thomas Lefebvre, directeur

scientifique de Meilleurs Agents.

Pierre-Etienne Beuvelet.

directeur g'énéral d'In&Fi Crédits.

Ludovic Huzieux, cofondateur

d'Artémis, Courtage.

Jean-Baptiste Monie,

directeur de Carte financement.
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Objectifscommerciauxen
2023

En ce début d’année, les objectifs affi-

chés par les établissements bancaires

se révèlent hétérogènes.« Certains
réseauxnationauxgardentun appétit
'pour le crédit immobilier, mais d’autres
banques donnent peu de visibilité sur
leur productiorr. Cettesituation estiné-

dite car, historiquement, les objectifs

commercictuxétaientposés au mois de

janvier et déterminaient l’offre de mar-

ché à venir ?,?? observeMickaël Colson,
directeur de l’animation et du dévelop-

pement commercial chez le courtier en

crédit immobilier Cafpi.

Boursorama,qui seprésentecomme « la
banque la moins chère depuis quinze

ans», affirme avoir divisé par trois sa

production de crédits face au retourne-

ment violent des taux. «Notre modèle

économique consisteà réduireau maxi-

mum nos marges sur les produits pour

rendre la valeur aux clients. Nousne

pouvonspasnouspernrettredeperdrede
!’argent sur le crédit immobilier, détenu

surde longuespériodespar' lesemprun-

teurs ?,?? explique Xavier Prin,directeur

marketing de Boursorama. La banque

digitale netravaille pasaveclescourtiers

et supportel’intégralité desefforts sur les
taux. Elle privilégie, par conséquent,les

dossiersà !’enveloppeélevéeet applique

unestrategiede conservationdesaclien-

tele haut de gamme.Pour les autres,

« les crédits sont distribués au compte-

goutte ?,?? concèdele directeur. Un crève-

cœur pour le banquier qui projetait, en

2020 de faire ducrédit immobilier 100%

en ligne sonactivité principale.

Bras defer avec lesceurtiers

Si les banquesrognentsur letrrs marges,

ce sontles courtiers qui pâtissentle plus
d’un environnement défavorable aux

crédits. Bérengere Dubus, fondatrice

de l’Union des intermédiaires decrédit
(UIC), évoquait une fin d’année 2022

« terrible » pour beaucoup de courtiers
qui ontvu lestaux derefus dedossiersde

crédit atteindre les40 %,sur unan.« Les

courtiers sontactirellementhors-jeu sur

le marchede l'immobilier. Les banques,

àflux tendu,ne veulent pas ajouterdes
ffais decorrrtageàdesdossiers qui ont

déjà du mal âpassersous le taux d’en-
dettement autorisé?,?? estimeAlexandre

Fitussi,fondateur de laplate-formed’in-
vestissementen ligne Beanstock.

Le réseauVousfinancerqui constateune
baissede 15 % du nombre de crédits

immobiliers accordés à fin 2022, corn-

paré à 2021,anticipe la poursuite dece
ralentissement, au rrroins au premier

semestre2023.« Lesvannesducrédit ne

sontpasencorerouvertes et ne le seront
pas tant que l'activité decréditnesera
pasrentablepour les banques...Dans ce
contexte, beaucoup d'acheteurspoten-

tiels diffèrent leurs projets,notamment

lesinvestisseursa?????.?plusautantd’in-
vestissement d'opportunisme quequand

les tauxétaientà %? ?,??commente San-

diine Allonier, porte-parole du réseau
de courtier. Une situation inédite pour la

profession.
Le 30août 2022,l'UIC qui,depuis 2019,

dénonçaitl'entrave de certainesbanques

au libre exercice de leur profession,
avait lance une question parlementaire

écrite portant sur le refus de certaines
banquesde traiter les dossiersdeclients

présentespar !'intermédiaire d’un cour-

tier. Le 9 janvier, le ministère de l'Eco-
nomie et des Financesy a répondu en
confirmant que le mandat confie parun

client à son courtier devait s'imposer

aux banques.En vertu desdispositions

prévuespar le Code monétaireet finan-

cier, le Code de la consommation et le

Code civil applicables aux activités

d’intermédiation bancaire, les établis-

sements qui enfreindraient la législation

s’exposeraientà de lourdessanctionsde
la part de l'Autorite de la concurrence.

« Il s'agitd'une décision historique et

d’une véritable victoire pour les trente-

quatre mille courtiers encrédit immobi-

?lier! Aprèsplusieurs annéesde lutte

Pouvoir d’achat immobilier i
Région

Taux immobilier par région

des Français1parregion 1 Région 10 ans 15 ans 20ans 25ans

Auvergne-Rhône-AlpesPrix moyen 2,06 ?/? 2,15 ?/? 2,26 ?/? 2,41%

du bien finance
Bourgogne-Franche-Comte 2,06 ?/? 2,15 ?/? 2,26% 2,41%

Auvergne-Rhône-Alpes 237587 0 Bretagne 2,15 ?/? 2,15 ?/?

Bourgogne-Franche-Comté 2447290 Centre-Valde Loire 2,15 ?/? 2,15 ?/? 2,40% 2,50%

Bretagne ??1??????? Cote d'Azur-Corse 2,15 ?/? 2,15 ?/? 2,40% 2,50%

Centre-ValdeLoire 1695490 Drom-Com 2,15 ?/? 2,15 ?/? 2,40 ?/? 2,50%

2,40% 2,50%

Grand Est 176337 0

Hauts-de-France 186215 0

Grand-Est 2,15?/? 2,15 ?/? 2,40% 2,50%

Hauts-de-France 2,00 ?/? 2,15 ?/? 2,35% 2,50%

Ile-de-France 285749 0 Ile-de-France 2,00 ?/? 2,15 ?/? 2,35% 2,50%

Normandie 196932 0 Normandie 2,04 ?/? 2,15 ?/? 2,28% 2,46%

Nouvelle-Aquitaine 242222 0 Nouvelle-Aquitaine 2,15 ?/? 2,15 ?/? 2,40% 2,50%

Occitanie 179398 0 Occitanie 2,03 ?/? 2,15 ?/? 2,36% 2,50%

Pays de la Loire 189613 0 Pays de la Loire 2,15 ?/? 2,15 ?/? 2,40% 2,50 ?/?

Source: Emprunts,janvier 2023 Source: Cafpi, Météo destaux et des delais bancaires, janvier 2023.

Provence-Alpes-Cote d'Azur 229433 0 Provence-Alpes 2,15 ?/? 2,15?/? 2,40% 2,50%

Tous droits de reproduction réservés

PAYS : France 

PAGE(S) : 47-48;50-52;54-56

SURFACE : 701 %

PERIODICITE : Mensuel

DIFFUSION : (14000)

JOURNALISTE : Eugénie Deloire

1 février 2023 - N°858



acharnée contre les établissements
bancairesqui cherchaientà évincer les
courtiers du marchédu crédit immobi-

lier, nous venons d’obtenir officielle-

ment gainde causeauprèsduministère

de 1?Economieet des Finances»?s’esi
réjorrie Bérengere Dubrrs.
La situation devrait se débloquerau

second semestre, à en croire les prévi-

sions des courtiers.«A partir du mois

d'avril, nousdevrions revenir Cl un équi-

libre du marché, ap'rès un début d’an-
née compliquée. Les banquesqui ont

conservé les memesambitions quepar
le passesur le crédit immobilier feront
la plusgrosse partiede leurproduction

au secondsemestre», prévoit Mickaël

Colson,qui table sur un recul du prix

desmatières premières etsur une légère

décélérationde l’inflation aufil desmois.

Lesdernièresstatistiques publiées début

.janvierpar la BanquedeFranceévoquent

une normalisation dans un contextede

remontée progressivedes taux. Hors

renégociations, la production de crédits
nouveauxcumulée, sur 1’annéeprécé-

dente, ressort ainsi à 218,4milliards
d'euros,soit un plus haut historique en

dehorsde !’exceptionnelle année2021 à

laquelle 2022 est inférieure de 3 %.

Les prix de !’immobilier restent
élevés

En attendant !'embellie annoncée,les
prix de l’immobilier continuent à grim-

per. Au niveau national, ils affichent

une haussede 6,7 % hors inflation au
1 janvier,en particulier dans les villes

de taille moyenne et les stationsbal-

néaires ou deski, où ils progressent,res-

pectivenrent, de6,7%, 10,7 %et 10,3 %,

révèle la Fnaim.Leprix moyen aumètre

carré d'un logement en France s'élève

ainsi à 3 119€, soit t 7,2 % conrparé au

janvier?-'? 2022. Les appartements ont1

gagné 5,1 %, à 3893€/5,4+) ?%???2? VS

2022) et lesmaisons?7,9%à2500€/nF
ra 2022).«Le niveaudesprixde?%??8,7??)?

l’immobilier n’a jamaisétéaussihaut.

Malgré une légèrebaisseconstatéeen

fin d’annéedans les grandesvilles et
quelquescommunes de banlieues, ils

augmententdefaçoncontinue depuis six

aux»,confirmeThomas Lefebvre,direc-

teur scientifique de Meilleurs Agents. A

Paris, lesprix ont progresséde 15,7 %en

cinq ans,de20% en Ile-de-France et de

plus de 30% dans les dix plus grandes

villes deprovince.

Conséquence de la haussedes prix de

la pierre,le montant moyen des crédits

immobiliers (horsprimo-accédant) s’éta-
bliti 161 800€en2023,contre 151000«
en 2022. « L’apport moyenestpasséde

69400 €c 82600€ sur l’année 2022, et

enfin le revenumoyen d'un emprunteur

estpasséde35300€ par an à 40200€
par an», calcule Piere-EtienneBeuve-

let, directeirr général du réseatrnational

decourtiers In&Fi Crédits.Auglobal, le
coût du crédita augmenté de 4,6 % en

2022,confirme l’Observatoire du Crédit
logement-CSA.

Coûtducréditdansleneuf

Dans cesconditions,le coûtrelatif recule

pour s’établir à5,4 annéesderevenuau

quatrième trimestre, contre 5,6 annéesil

y a un an,à la meme époque. Le niveau

de !’apport personnel mobilisé par les
emprrmteurs s’envole à ?16,9% sur

douze mois et+ 44,3 % depuis décembre
2019,soit plus de20000 €.

Coûtducrédit
dansl’ancien
Depuis le début de1'année2022, les dif-

ficultés d’accèsarr créditse sont renfor-

cées pour de nombreux candidats à l’ac-
quisition d’un logement ancien, soumis

à !'application de la recommandation
du HCSF qui impose un taux d'endet-

tement inferieur à 35 % des revenus,

assurancecomprise,et àla remontée des

taux d’intérêt. La tension SUT le coût des

opérationsneserelâchepas,enhaussede

4,2 % àfin décembre.

Dans ces conditions, les revenus des

ménagesqui entrent sur le marché aug-

menteirt plus rapidement qu auparavant
(+4%,englissementannuel,contre1 %

l’an dernier). Là aussi, lecoût relatifdes

opérationsréaliséesse maintient à un
niveau élevé, demandant 5,4 annéesde

revenus au quatrième trimestre, contre

5,4 annéesilyaunan.àlamemeépoque.

l,e niveau de !'apport personnelpro-

gresse de 10,8 % sur un an et de 42 %

depuis 2019,soit plus de21900€.

Risquedeblocage

La tendance haussieredes prix de l’im-
mobilier devraitse poursuivre en 2023,

faisant courir le risque d'une baissedes

transactions. A fin novembre, le nombre

deventes(actes signes) réaliséess’éle-
vait déjààl,116million sur douze mois,

soit unrecul de 6 % sur an, par rapport

à novembre 2021. « Les particuliers
ne bénéficient plus du meme pouvoir

d'achatimmobilier qu’hier.UnOet qui
disposaitde300 000 €il y a unan,avu sa

capacitéd'empruntdiminuer ??0?de15 et

nepeut financerdésormais sonbienqu’d
hauteurde 260 000€ », démontre Tho-

mas Lefebvre. D'autantquelesvendeurs

rechignent àajuster leurs prix à la baisse.

Dequoi plomber lemoraldesacheteurset

ralentir unedemandedéjà déstabilisée ->

Les dernières
statistiques
publiéesdébut
janvierpar la
Banque de France
évoquentune
normalisation
dansun contexte
de remontée
progressivedes
taux.

Le coût desopérations neuves progrès-

sant à un rythme soutenu (t 6 % en glis-

sement annuel,contre 1-2 % en 2021) ;

lesrevenus desacquérerrrssesontélevés

plus rapidenrent quepar lepassé(?5,5%
en glissement annuel). Au fil des mois,
les emprunteursfaiblement dotésen

apport personnelet/ou dont le niveau
de leurs revenus ne leur permet plus de

satisfaire auxexigences de taux d'effort
rencontrentdes difficultés supplémen-

taires pour accéderau crédit, renforçant

le déplacementde la demande vers les

tranches derevenirs supérieures.
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parl’inflation etle déclenchementde la

guerreenUkraine. « Lesecondsemestre

2022 a été marquépar la convergence

entre la crise économique et la crise

énergétique,et le contextede cedébut
d’annéen’a pasbeaucoupévolué. Outre
lefacteurconjoncturel,la décorrélation

desprix de l'immobilier et de lacapa-

cité d’emprunt desFrançaisest un pro-

bleme d’ordre structurel .Le manquede
logementsalimente la hausse desprix

et crééun décalageavec les ressources

financières desemprunteurs», analyse

Pierre-EtienneBeuvelet.

Pource dernier, il vafalloir s’habituer à

la nouvelle normalité detaux d’empmnt
plus élevés. « Cesdix dernièresannées,

lestauxavaient étémaintenuspar la BCE

àdes niveaux anormalementbas,voire

négatifs.Le retourdésinflation,quis’est

accéléréeen2022 avecunemoyennede

5 à 6 %, a étéun réveil brutal pour les
emprunteurs.Or laBCE ne baisserapas
les taux tant que l’inflation ne fléchira
pas», assure le directeur, prévoyant un

cycle dedix ans,avecdes tauxd’emprunt
rehaussesà4%. En attendant,il faudra
s'attendre à cinq ou six mois encore de

fortes tensions sur le marche, ainsiqu'à

un afflux de dossiers gelés au premier

trimestre 2023, qui seront représentes

en avril avant unenouvelle hausse des
taux, à moins que la révision mensuelle

du taux d'usureenvisagéeparla Banque

deFranceentre envigueur d'ici là.

Après avoir atteint un pic à 5,9 % en

2022, le rythme de l’inflation nedevrait
ralentir qu'à]'horizon 2024,pour redes-

cendre lentement vers les 2 %, selon la

Banquede France.

La croissanceéconomiquedevrait mar-

quer le pas,avec unPIB en légère pro-

gression, à tO %, aumieux, sansécarter
le risque d'une récession.Dans un envi-

ronnement incertain, le taux de l’OAT à

dix anscorrtinuerait alors d'augmenter

porrr s’établir à 2,75 %, en moyenne,à
la fin de 1’année.L’hypothèse concer-

nant le principal taux d’intervention de

la Banque centrale européenneretenue
est celle d’une nouvelle augmentation,

le conduisant à2, 85 % en 2023 (contre

0,58 % en 2022), apresdeuxhaussesde

vingt-cinq points, pour finir 1'annéeà
3 % avant de sedétendreen2024, avec

leralentissementde !’inflation.

Lesinvestisseurs pénalises

Plusfortementimpactésparlesnouvelles

règles du jeu. les investisseurs doivent

montrerpatte blanchepour financerleur

« C’est rme véritable tannée de?.????????

faire passerlesdossiersd'achatlocatif si
l’emprunteurdétient encoreuncréditsur

sarésidenceprincipale ou s’il estdomi-

cilié dans uneautrebanque », déplore

EstelleLaurent.

Si lesinvestisseursbénéficient de condi-

tions qrrasi similairesauxautresemprun-

teurs, avecdes taux identiques à ceux

appliqués pour ]’achat d'une résidence

principale, les conditions d'accèsau
crédit sont pluscontraignantesqu’avant.
En cause,la suppressiondu calcul diffé-

rentiel décidé par le HCSF qui impose

désormais aux banques de calculer le
taux d’endettement de la mêmefaçon

pour tous les emprunteui’s,alors queles
investisseursbénéficiaient, avant 2022,

d’une souplesse liée aucalcul en com-

pensation leur permettant d’abaisserde
10 % leur taux d’endettement. « Cette
méthodevisait à calcrder l’effortfinan-
cier lié à l’investissement (charges de

crédit - revenu locatif) età intégrer cette
chargeau taux d'endettement, ce qui
le faisait mécaniquementaugmenter »,

rappelleCécile Roquelaure.

Parailleurs, si lesbanquespeuventdéro-

ger auxcritères pour 20% de leur pro-

duction, elles doivent consacrer80% de

cetteenveloppe auxachatsde résidence

«Ce qui intéresseavant?,???????
tout les banques, aujourd’hui, c’estla

Si les
investisseurs
bénéficientde
conditionsquasi
similaires auxautres
emprunteurs,les
conditions d’accès
aucréditsont
pluscontraignantes
qu’avant.

notion de rentabilité de la relationclient.

Or la relation commerciale est plus
facile à établir avec un primo-accedant

qu’avec un investisseur déjà bancarise

et conseillé », note Mickaël Colson. Le
courtier note une baisse de 30 % des
dossiers provenantd’investisseurs. Ces

dernierspréférantattendreune conjonc-

ture plus clémente ouétant bloqués, en

amont,lorsde lasimulation deprêt.Mais

si certainesbanquesse sont,momenta-

nement, mises en retrait desinvestisse-

rrrents locatifs, la porte n’est pas tout à
fait fermée,moyennantune négociation

sur les tarifs. Enfin, le DPE est devenu
obligatoire dansl'instruction du dossier

de financement, et selon la catégoriedu
diagnostic, la banqueexige queles tra-

vaux de rénovation soient intégrés dans

l’enveloppe de financement d'achatou

que l’emprunteur ait l’épargné neces-

saire pour lesopérer.Un nouveaufacteur

à intégrer.

Des montages spécifiques

Réduirelesfrais d’assurance
Première action: réduire les frais d’as-
surance de prêt qui font grimper le taux

d’endettement (de 0,30 à 0,50 point

à partir de quarante ans et plus d’un
point dèscinquante ans). «L’avantage
pour les investisseurs est que certaines

banquesnedemanderontpaslagarantie

incapacité totale de travail, (ITT), cequi
fait mécaniquementbaisserson coût»,

noteCécile Roquelaure.

c'estdonc le moment, pour les experts

en crédit, de faire preuve d’ingéniosité
financière et de se démarquer, par la

memeoccasion, des banquiers, en éla-

borant desstratégiespour faciliter l'ac-

cès au crédit. « Les projetsétant deve-

nus moinsfacilement Jinançables,ilfaut
anticiperlesdifficultés ettravailler avec

le client enamontafin d’éviter lessitua-

tions deblocage», noteMickaël Colson.

Sijouer srrr leTAEG qui regroupeletaux

nominal duprêt, l’assuranceet les frais

degarantie,bancaireset/ou de courtage,

estle principal levier utilise par les inter-

médiaires, il existe desmontagesspéci-

fiques, pour lescasparticuliers.
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Pour lesprofils de.moins de. trente-cinq
ans,en bonne santé,ne passouscrireà

uneassurancede prêt du tout est même
possible.« L’assurancedeprêt immobi-

lier n'estpasime obligation légale,bien
qu'elle soit systématiquement récla-

mée par les bmrqttes.Elle peut aussi

êtrerésiliée encoursde route»,précise

Alexandre Fitussi. Une option interes-

sante, à condition d'être dansles petits
papiersdesonbanquier.

Emprunteràtauxvariable
oumixte

Les taux révisablesfont leur retour sur

lemarché.Leur intérêt? Un seuilnomi-

nal de départ, plus basque le taux fixe,
qui permet de passersous la barre du
tauxd’endettement.Cetaux sera,par la

suite,revuàlahausseou àla baisse,selon

l’indice de réferenceEuribor à troisou

six mois. « L'écart de tauxentreim taux
variablecapéet untauxfixe esten géné-

ral deviirgtpoints debase,c'estdoncun
outil qui peutpermettredepasserle taux

d'usure »,préciseCécileRoquelaurequi

Exempledecrédit in fine
Montant emprunte : 200000 €
Durée :10ans
Tauxnom!na!:2%
Celareprésentera une mensualité en interet de 333 €
horsassurances(entièrement déductible fiscalement
dans le cadre d'un investissement immobilier).
En face de cetteoperation, un placementde 150 000 €
avecun taux de rendement brutannuel de3% permet
de reconstituer le capital à hauteurde 201587€ (sans
versementsmensuels complémentaires).

Source :Cafpi.

préconiseun taux capé,seuil maximal

et minimal au-delàduquella mensualité

nepeut s'élever encasdehausseoude
baissedes tauxdemarché.En général,le
taux initial ne peut êtreaugmentéquede

quelquespointsetle plafondmaximalne
dépassepas les3,50%.

Malgré ses avantages, cette solution
n'est proposéequepar10 % desbanques

qui lui préfèrentdes tauxmixtes, sécu-

rises par unepériode àtaux fixes. « Ces

prêts sontà taux.fixes sur unepremière
période de remboursementpuis à tairx

Caspratique: prêtprofessionnelvia une
holdingSCI

Pourun investissement loca-

tif d'un logement de 94 m2 à
Bordeaux qui sera mis en CO-

location, les loyers mensuels

à percevoir sont de 2300€/
mois.
Acquisition à3500006avec
50 000€de travaux.

Prêt demandeà hauteur de
350000 6 amortissable à
taux fixe sur20ans.
L'acquisition est portée par

une SOI dont les associes
sont:

- la holding de Monsieur X à
hauteurde99,9%. la holding
détient 100 % de deuxsocie-

tés d'exploitation que dirige le client;

- Monsieur hauteurde0,1%.

le prêt professionnel octroyé par la banqueaujourd'hui serait sur 20ans maximum,
avecun tauxentre3,5 et4%.

le prêt octroyé sort du cadre restreint du HCSF qui limite normalement le tauxd'endet-

tement à 35 %. Pour cetype detransaction, nous nousattachonsprincipalement à la

couverture locative (couverture de la mensualité parlesloyers).
Et, le taux d'usurepour un particulier estde 3,57%sur20ans,et 4,31% pour une SCI

quiserait considérée comme une personnemorale n'ayantpasd'activité commerciale.
Source : Carte financement.

100?
Société

d'exploitation 1

Client investisseur

Holding

100

dexpoation^^Société

Appartement à

?mBordeaux de 94

en location

variablesur unesecondepériodetoutes

deux.fixées a la signatureducontrat »?

expliqueLudovic Huzieux,cofondateur
du groupeArtémis Courtage.

Opterpouruncréditinfine

Particulièrementadapteauxinvestisse-

ments locatifs, le prêt infine offrela pos-

sibilite denerembourserque les intérêts
pe.ndanttoute sa duree. Contrairement
auprêt amortissable,le capital est rem-

bourse en une seulefois, à la dernière

échéance.Les intérêtssontplusélevés,
mais déductiblesdesrevenus,etles éco-

nomies réaliséespeuventêtreréinvesties.
« Il s'agîtd’un produit de luxe, proposé
auxclients ?????????? qui disposentd'une
épargneen nantissement,d’un cotrtr'at

d’assurance-vie ou d’une hypotheque

sur un bienimmobilier dontlasommeest
bloquée le tempsdu remboursementdu
crédit ». noteAlexandreFitussi.

Attention, également,à la tendancedu
?xva?àé. « Si lesprix grimpent et que le

bien sevalorisele tenrpsduprêt,l’inves-
tisseur aura,minimisésesclrargeset rem-

boursé son capitalà la sortie, peut-être

mêmeavecuneplus-value.Al’inverse, si

le marchébaisse, la sommearembour-

ser serasupérieureâ la valeur dubien»,
prévient Ludovic Huzieux. Pour inves-

tisseurs avertis.

Acheterpar le biaisd’une
holdingSCI

A destination des profils d'entrepre-

neurs, des chefs d’entreprise ou des

familles aisées,détenantdesstructures
à personnesmorales, il est judicieux

?deproposerun achat immobilier via
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une holding SCI. «La trésorerie déte-

nue par la holding est transférée dans

le compte-courant de la SCI, ce qui
évite lesfrottements fiscaux et permet
definancerdesprojetspatrimoniaux»,

expliqueJean-BaptisteMonié,directeur
de la sociétédecourtageencrédit Carte

financement.
Si les taux d’emprunt sont plus élevés,
puisquedestinésàun public profession-

nel. investir dansunactif commercial ou

de bureaupermetd'éviter les fourches

caudinesduHCSF.Le tauxd’usureappli-

cable dansce casétant plus élevé, l’em-
prunteur augmenteraseschancesd’ob-
tenir un financement. « Acheter un bien
enpiedd’immeubleaveccomnrercialité
pour le transformer en cabinet medical

ou enÀirbnb est l'une despossibilités

qu'offre ce montage,pour un investis-

sement aux alentours de 200000«par
exemple»,illustre le directeur.
Pourcedernier,lepotentielde revalorisa-

tion desloyers deslocaux commerciaux

et desbureaux, respectivementsoumisà

l'HC (indice des loyers commerciaux)

et l'ILAT (indice des loyersdesactivités
tertiaires),assuredesrendementsattrac-

tifs.jusqu’à 10 % selon l’emplacementet
lazonegéographiquedu bien.

Basculerversuncrédit«vert»

Pour les propriétaires,les créditsdédiésà
larénovationénergétiquesontàregarder
deprès. « Lesorganismesdecrédits àla
consommationproposentdesprêts verts

pourfinancerlestravauxde rénovation
énergétiquesà destauxpréférentiels»,

indique SandrineAllonier.

Plutôt rétives à prêter,certains réseaux
bancairesgénéralistescommencent
toutefois à proposerdes tauxplus avan-

tageux pour les achatsde biensperfor-

mants. notés A, B ou c au DPE, ou à

commercialiser des produits dédiés,

à l’image desprêts travaux verts, non
adtectes.« Le marché du crédit évolue

et la rénovation énergétique du parc

existant est l'enjeu des dix prochaines
années.Demain, les contraintes réglé-

mentaires qui pèsent sur le marché
locatifdepttis l’entrée envigueur dela
loi Climat et résilience deviendront des

?-???0???,«?arguments de vente ou d'achat
tient Piene-EtienneBeuvelet.

Pourles
professionnels
de l’immobilier,
c’est maintenant
qu’il faut investir.

Investirdans uneSCPI

Faceauxdifficultés de financementde la

pierre, lessociétésciviles deplacement

immobilier (SCPI) s’affirment comme
un marché de report qui bénéficié, au

premiersemestre,dela plus largefenêtre

de tir. « Les investisseurspeuventache-

ter despartsde SCPI en souscrivant à
un prêt à la consommation pour une
enveloppesouventmoins élevéeet limi-

ter ainsi leur tauxd'endettement»,note

Fabien Mailletas, directeur deStellium
Financement.Le ticket d’entrée moyen
pourun investissementdansla pierre-pa-

pier s’élève,eneffet, à 106000€, contre

220000€pour l’immobilier physique,

porrr une rentabilité avoisinant les4.5 à
5 %, sansproblénratiquedegestionloca-

tive.de délaisdeconstructionou de tra-

vaux à effectuer.

Preuve que l’alternative séduit, la
sociétéd'investissement a doublé son
volume deventesdeSCPI en2022.Elle

travaille meme àune offre à l’attention
des locataires.« Beaucoupdegensfont
le choix denepasdevenirpropriétaires

mais désirenttoutdememeseconstituer
unpatrimoine. Nous voulons ouvrir un
cliamp despossiblesà ceprofil d’inves-

tisseurs que les banques connaissent

mal »,explique le directeur.

Anticiper la remontée destaux

Pierre-papierou investissementlocatif,

qu’importe ! Pour les professionnelsde

l'immobilier, c’est maintenantqu'il faut

investir. Certes, la parenthèseenchan-

tée du crédit s’est refermée,mais il est

encoretemps depro'fiterdestauxactuels

avantqu’ils nes’envolentà nouveau.
« La tensionlocativen’ajamais étéaussi

forte dans les grandes villes etencore
plus dans l’ancien, dont une partie du
parc,qualifiée de passoiresthermiques,

sortira, à terme, du marché», note

Alexandre Fitussi qui déconseille aux

particuliers de reporter leur achatimmo-

bilier pourprofiter du levier du crédit.

Selonles simulations de la plate-forme
Beanstock.décalersoninvestissementde

six mois généreraitunmanqueàgagner

de4590€ d’ici 2032et cetteperte dou-

blerait presqueà8 100 € au bout devingt
ans (te cteàA. « la remontée des taux

et la raréfaction descrédits ont ralenti
le marché immobilier, devenu eupho-

rique. Or memesur les cjuelquesvilles

ou lesprix décroissent, cesbaissesde
prix sontloin decompenserles hausses

de taux. Pour compenserle relèvement
destauxde2022, il auraitfallu que les

prix baissentde20 l’attentisme?.??0?n’est

doncpasun boncalcul, comptetenu de
la haussedes taux en2023 », déclare le

spécialiste.
Meme son de cloche chez les agents

immobiliers. « 71 % des agences
constatentune hausse des marges de

négociationde5 a 10 ?,??0?etmemejusqu’à
de la valeur affichée des biens??0?20

lorsque leurDPE estmauvais», indique

SandrineAllonier qui a réalisé un son-

dage auseindu réseau l’Adresse. Cette

dernière rappelle, par ailleurs, qu’em-
prunter à 3 ou 4 % quand !’inflation
devrait atteindre les7 % en2023, selon

l’Insee, est encoreunebonneaffaire, en

particulier pour les propriétaires bail-

leurs dont les rendementslocatifs sont

assurésàlongtermeet revalorisésparles

haussesdeloyers à venir.

I Eugénie Deloire
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