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ÉCONOMIE

Crise du logement : le point sur la situation

L e logement, une « bombe 
sociale  » ? L’expression 
e s t  à  l a  m o d e  e n  c e 
moment – même l’ancien 

P r e m i e r  m i n i s t r e ,  E d o u a r d 
P h i l i p p e ,  y  a  e u  r e c o u r s  f i n 
septembre pour pointer la « crise 
démocra t ique  »  que la France 
traverse.
A  m in ima,  les  spéc ia l i s tes  du 
s e c t e u r  p a r l e n t  q u a n t  à  e u x 
d’une « tension sociale  », d’un 
« marché tendu  », à l ’ instar du 
président de Century 21, Charles 
M a r i n a k i s ,  i n v i t é  d u  «  Gra nd 
entretien » sur France Inter, le 4 
octobre, qui revenait sur l’origine 
d e  c e  m a r a s m e  i m m o b i l i e r . 
V e n u e  s ’ a j o u t e r  à  l ’ i n f l a t i o n 
e t  à  l ’ exp los ion  de  l a  fac tu re 
énergét ique,  «  l ’ augmen ta t i on 
brutale des taux d’intérêt a créé 
un  f r e in  t r ès  s ign i f i ca t i f  à  l a 
transmission et à l’accession à la 
propriété immobilière », a-t-il ainsi 
rappelé.

Des taux de crédits 
toujours exorbitants
D ep u i s  l a  r e m o n t ée  de s  t a u x 
directeurs de la Banque centrale 
e u r o p é e n n e  ( B C E ) ,  l e s  t a u x 
d’intérêt présentés aux particuliers 
on t  en  e f fe t  exp losé.  Dans  sa 
d e r n i è r e  é t u d e  t r i m e s t r i e l l e , 
publiée mi-octobre, l’Observatoire 

C r é d i t  L o g e m e n t  /  C S A  n o t e 
ainsi que « le taux des crédits 
immobiliers poursuit sa remontée : 
à la mi-octobre, il s’établit à 4,04 
% (contre 3,98 % en septembre), 
en augmentation de 169 points 
depuis décembre 2022 ».
Une s i tuat ion qui  n ’étonne pas 
Nicolas Van Den Hende, directeur 
d e  l ’ é p a r g n e  c h e z  S o f i d y , 
in tervenu récemment  lors  d ’un 
webinaire de Patrimoine 24 : « On 
savait que les taux ne pouvaient 
que remonter, vu les niveaux très 
faibles qu’on connaissait. Mais 
la question était davantage de 
savoir à quelle vitesse. Or, on 
a assisté à une remontée très 
rapide. Ce contexte a mis fin à 
un contexte très favorable, et on 
se retrouve face à un marché, en 

termes de transactions, qui s’est 
cont racté for tement ,  vo i re qu i 
s’est stoppé. »
 « La hausse des taux a démarré 
i l y a un an, donc i l n’est pas 
anormal que l’immobilier réagisse 
comme toutes les classes d’actifs, 
a de son côté relativisé Christophe 
I n i z a n ,  d i r e c t e u r  c o m m e r c i a l 
immobi l ie r  chez La França ise. 
Cela nous rappelle que les cycles 
immobil iers existent. On l ’avait 
oublié depuis 2008, et notamment 
depuis l ’ in ject ion massive des 
liquidités des banques centrales 
p o u r  f a i r e  f a c e  à  l a  c r i s e 
financière de l’époque. »
Reste que cet te tendance à la 
hausse se poursuit, bien qu’elle 
s e m b l e r a i t  r a l e n t i r  s e l o n  l e s 
derniers chiffres, puisque les taux 

Petit tour d’horizon des derniers chiffres clefs, des revendications des fédérations et des récentes annonces 
gouvernementales, tandis que le taux des crédits immobiliers poursuit son inexorable remontée pour atteindre 
4,04 % à la mi-octobre.
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ÉCONOMIE

Bientôt la fin des turbulences pour les SCPI ?

La tempête  es t -e l le  en f in 
passée pour les sociétés 
c i v i l e s  d e  p l a c e m e n t 
immobilier (SCPI) ? Depuis le 

début de l’été, le secteur de la pierre-
papier subit une crise importante. En 
cause : un marché de l’immobilier 
qui tourne au ralenti du fait de la 
très forte hausse des taux directeurs 
des principales banques centrales, 
ayant entraîné une hausse des taux 
de crédit. « On était à une période 
de taux ex t rêmement  bas qu i 
avait duré depuis la fin de la crise 
financière de 2008, avec des taux 
qui approchaient le zéro depuis 2016 
pour la Banque centrale européenne 
(BCE) ,  e t  pu is  une  remon tée 
dras t ique ext rêmement  rap ide 
[depuis le début de l’année 2022, 
ndlr] qui a eu un fort impact sur le 
marché immobilier », détaille Clément 
Renault, fondateur du courtier en 
SCPI Louve Invest, dans un webinaire 
du 29 septembre, faisant le point sur 
la situation.
Le mouvement a par ricochet atteint 
les SCPI. Si sur les cinq dernières 
années (de 2018 à 2022), d’après 
des valeurs agrégées par Louve 
Invest, la valeur de reconstitution 
moyenne des SCPI – c’est-à-dire la 
valeur d’expertise d’une SCPI, donc 
le coût total qu’il faudrait déployer 
pour recréer le portefeuille que la 
SCPI possède – a augmenté de 
3,58 %, le courtier note une chute 
de cette valeur entre 2021 et 2022, 

une première depuis au moins cinq 
ans. « On observe sur cette dernière 
année un premier coup de semonce, 
qui montre que les valeurs de 
reconstitution marquent le pas entre 
2021 et 2022 », analyse Clément 
Renault.

Les précédentes baisses 
concentrées sur les hôtels
En observant les SCPI selon leur type 
d’actifs, que ce soit des bureaux, 
des commerces, du résidentiel, de 
la logistique, de la santé, des hôtels 
ou un portefeuil le diversif ié, on 
remarque une surperformance des 
SCPI résidentielles. « Ce n’est pas 
très étonnant, notamment car dans le 
résidentiel, il y a également des SCPI 

de capitalisation dont l’objectif est la 
revalorisation du prix de part via la 
revalorisation du portefeuille [là où les 
autres SCPI sont dits “de rendement” 
avec la perception d’un loyer par 
les détenteurs de parts de ces 
SCPI, ndlr], ce qui biaise les chiffres 
car ce type de SCPI n’existe pas 
vraiment dans les autres domaines », 
tempère Clément Renault. Les SCPI 
de logistique, qui contiennent des 
entrepôts, des hangars ou des terrains 
industriels, sont les seules à avoir 
très légèrement baissé entre 2018 et 
2022. Le reste des classes d’actifs est 
globalement homogène, à l’exception 
notable des hôtels qui, plombés en 
2020 en raison de la crise du covid, ont 
fortement remonté la pente depuis.
Sur l’année 2022 uniquement, les SCPI 
de santé subissent la plus lourde chute 

Alors que le marché de l’immobilier est dans la tourmente depuis le début de l’année, celui des SCPI subit 
lui aussi la crise. Pourtant, d’après Clément Renault, fondateur du courtier en ligne en SCPI Louve Invest, les 
sociétés de gestion possèdent un matelas de sécurité confortable, et les conditions de marché pour les jeunes 
SCPI sont « extrêmement favorables ».
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ÉCONOMIE

Location meublée touristique : vers une réforme 
du régime fiscal

« Depuis plusieurs années déjà, 
les locations meublées touristiques 
se sont multipliées, créant un effet 
de déséquilibre entre l’offre et la 
demande dans certains territoires. » 
Tels sont les propos introductifs 
formulés par l’experte en fiscalité des 
entreprises et droits des sociétés 
au sein de la société de services 
destinée aux professionnels SVP, 
Charline Laurent, lors du webinaire 
« La location meublée sera-t-elle 
toujours avantageuse en 2024 ? », 
dispensé le 5 octobre dernier.
Et pour cause, le régime fiscal des 
locations meublées présente des 
avantages d’exonérations que ne 
possède pas le régime fiscal des 
locations non meublées (microfoncier), 
aussi appelée locations nues. Ces 
dernières sont imposées comme des 
revenus fonciers avec un plafond à 
15 000 euros, alors que les locations 
meublées le sont en tant que bénéfices 
industriels et commerciaux (BIC), 
avec un plafond plus élevé. « Une 
spécificité française qui crée une 
distorsion en faveur des locations 
meublées », explique le site UFC Que 
choisir, la location meublée devenant 
même une « niche fiscale » pour 
certains, pointe pour sa part l’experte.
Mais les meublés de tourisme, comme 
ils sont nommés dans les textes 
législatifs, bénéficient d’un régime plus 

avantageux que les locations meublées 
traditionnelles (logement occupé par un 
locataire sur une durée plus ou moins 
longue). En effet, le plafond pour le 
micro-BIC est de 77 700 euros pour les 
locations classiques, et s’élève à 188 700 
euros pour un meublé touristique classé, 
avec un abattement de 71 %, contre 30 % 
pour la location nue et 50 % pour de la 
location traditionnelle.
Avec le régime réel qui s’applique pour 
sa part au-delà du plafond fixé pour le  
micro-BIC, il est possible pour les 
investisseurs de déduire l’amortissement 
en sus de leurs charges, l’amortissement 
gommant entre 40 et 80 % des revenus 
locatifs, voire 100 % parfois pour du 
logement neuf. L’ensemble des charges 

liées au bien immobiliers est également 
déductible, un choix donc « très 
intéressant », estime Charline Laurent.
Ces régimes s’appliquent toutefois 
uniquement aux locations meublées 
qui ne proposent pas de services 
de parahôtellerie, certains meublés 
touristiques en étant exemptés.

Des avantages fiscaux qui 
diffèrent
L’experte en droit des entreprises 
le rappelle : « la location meublée 
do i t  ê t r e  b i en  d i s t i nguée  de 
l’activité de parahôtellerie ». Dès 
lors qu’un logement remplit trois 
des quatre critères assujettis à la 

Face à la prolifération des meublés touristiques de courte durée dans le paysage locatif qui bénéficient du 
régime fiscal avantageux de la location meublée, des pistes envisagées pour endiguer ce phénomène qui 
accentue la problématique du logement dans certaines communes, pourraient bien entrer en vigueur dès 2024. 
Parmi elles, une réduction des abattements des logements meublés de tourisme classés dans les zones tendues.
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DROIT

Notaires : « Le logement est l’un des principaux 
enjeux des 20 prochaines années »

JSS : Qu’attendez-vous de l’impact 
de votre dernier congrès ?
Yves Delecraz : Nous voulions faire 
la lumière sur le logement et faire 
comprendre que l’ensemble des 
acteurs publics et privés doit être 
mobilisé. Mais surtout, que c’est l’un 
des principaux enjeux de ces 20 
prochaines années.

JSS : Pourquoi avoir choisi de le consacrer 
au thème du logement ? Était-ce la 
première fois que ce choix était effectué ?
YD : Le logement avait déjà été 
traité à l’occasion d’autres congrès, 
mais en effet c’était la première fois 
que l’intégralité de l’événement était 
centrée autour de cette question. Le 
congrès ne l’avait jamais abordée à 
titre principal.
Il faut dire que le logement se trouve 
dans un angle mort. Je pense aussi 
que c’est un sujet majeur, mais on 
n’en a pas forcément conscience. 
En tout cas, les Français n’ont pas 
conscience de son importance, 
du moins au regard des enquêtes 
d’opinion, la question du logement 
n’est pas prioritaire. Pourtant, lorsqu’on 
règle ce problème, on règle en fait un 
certain nombre d’autres problèmes 
pratiques. Par exemple, quand on 
parle du pouvoir d’achat et qu’il s’agit 
de payer son plein d’essence, son 
alimentation ou ses loisirs, ce sont, en 
réalité, des problématiques qui sont 
très directement liées au logement, car 
le prix du loyer a forcément un impact 
sur le pouvoir d’achat.

Le rôle d’un congrès est justement de 
mettre en avant des sujet centraux afin 
d’identifier les problèmes et d’essayer 
d’apporter des améliorations.

JSS : Le congrès s’est déroulé en 
plein milieu d’un contexte difficile 
pour l’industrie immobilière…
YD : En effet, la crise s’aggrave. 
C e p e n d a n t ,  q u a n d  j ’ a i  o p t é 
pour ce sujet, nous étions déjà 
en  présence d ’une cr ise  avec 
l e  m a l  l og em e n t .  N éa nm o i n s , 
o n  n e  s e  d o u t a i t  p a s  q u e  l a 
situation économique nationale et 
internationale, la progression des 
taux d’intérêts, etc. allaient générer 
une crise qui, de surcroît, s’ajoute 
à la crise structurelle et met donc 
encore un peu plus l’accent sur la 
problématique du logement. 

JSS : Quelles problématiques phares 
avez-vous identif iées autour du 
logement ?
YD : La problématique du logement est 
complexe et multidimensionnelle. Mon 
équipe et moi avons choisi d’effectuer 
une analyse globale du logement. 
Cela a représenté un travail d’ampleur. 
L’intégralité de la chaîne de production a 
été disséquée, de l’offre de logement à la 
conservation du logement dans le temps 
en passant par l’accession, ce qui, en 
quelque sorte, correspond aux trois temps 
de la vie d’un logement.
Pour trouver  un logement, il faut qu’il existe, 
donc qu’il ait été produit puis mis sur le 
marché.  Cependant, une fois le logement 
acquis, ce n’est pas tout à fait terminé. Il faut 
pouvoir le conserver dans la durée. Nous 
avons observé que des interventions sont 
nécessaire sur l’ensemble de ces cycles.

Le 119e congrès des notaires, en septembre dernier, était consacré pour la première fois au thème du logement, 
véritable « angle mort », regrette le président Yves Delecraz.
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