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La baisse des prix de 'immobilier est-elle déja fi ~ nie ? Le repli des prix a bel et bien été enclenché
des 2008 mais il aura été au final de faible ampleur, et surtout trés court. Quelle sera la tendance a
I'horizon 2015 ? Les experts de Xerfi vous proposent, en toute indépendance, leur scénario sur
'immobilier de logement a I'horizon 2015. Celui-ci se base sur une analyse et des prévisions exclusives
a court et moyen terme de I'économie francaise et des déterminants du marché de I'immobilier.

Les transactions dans I'ancien reprendront timideme nt en 2010-2011

Les mutations de logements anciens vont doucement redémarrer a I'horizon 2011 grace au retour des
secundo accédants. Ces derniers avaient suspendu leurs projets en 2009 en raison du repli des prix (ils
ne voulaient pas baisser leurs prétentions) et du manque de fluidité du marché (attente trop longue pour
la vente). L'amélioration, certes toute relative, de la conjoncture va relancer les transactions. Les
conditions de financement tres favorables y contribueront aussi. Mais le marché sera loin d’atteindre des
sommets, les effets de la récession se prolongeant pendant les deux années a venir.

Le neuf en difficulté a court terme

Le segment du neuf va quant a lui souffrir au cours des deux prochaines années . Les promoteurs
vont continuer de payer les exces passés méme si le dispositif Scellier aura permis de limiter les dégats.
Les stocks, qui avaient atteint des niveaux records, ont désormais été liquidés et 'offre sera au plus
bas ces prochaines années du fait du gel des projets en 2008 et 2009. Xerfi prévoit ainsi un recul
des transactions dans le neuf jusqu’en 2010-2011. Certains promoteurs, tel Bouygues Immobilier,
anticipent ainsi une baisse de chiffre d’affaires a deux chiffres, I'activité de la plupart des leaders du
secteur (Icade, Kaufman & Broad, Eiffage Immobilier) ayant déja reculé en 2009.
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Une évolution en plateau d’ici 2012-2015

La situation macroéconomique va s’améliorer sur la période 2012-2015 mais la croissance du PIB sera
toujours peu dynamique, malgré une reprise de l'investissement dans la construction qui va retrouver
guelques couleurs, porté par les besoins élevés en logements et les grands projets de I'Etat. Quant a
'immobilier, les transactions vont peu a peu repartir ~ pour retrouver un niveau équivalent a celui de la
fin des années 90, soit prés de 700 000 par an. Les prix vont cependant se maintenir a un haut
niveau en déconnexion totale avec les fondamentaux de I'économie . Ce maintien de prix élevés du
logement s’appuiera sur la conjonction de plusieurs facteurs :

» le désir intact des ménages d’'accéder a la propriété  , alors que le taux de propriétaires est encore
inférieur de 7 points a la moyenne européenne ;

» Le décalage entre l'offre et la demande va égalemen t persister , d’autant plus qu’'une poussée
démographique du nombre de ménages va avoir lieu entre 2010 et 2015 ;

» Enfin, les taux d’intérét vont rester bas . Les perspectives de croissance dans la zone euro sont
faibles et le risque de dérapage inflationniste est peu probable. De plus, les banques nont pas
intégralement répercuté la baisse de leurs codts de financement sur les taux d’emprunt. Elles
conserveront cette marge de manceuvre en cas de raréfaction de la demande.

L'ancien sera toujours plus attractif que le neuf

Si la forte croissance des prix dans I'ancien avait contribué a réduire I'écart relatif entre ce segment et
celui du neuf au cours des derniéres années, il n’en sera pas de méme a I'horizon 2015. Les prix du

neuf vont fortement repartir a la hausse , notamment du fait de la raréfaction du foncier et de la
montée en puissance des nouvelles exigences en termes d’isolation. La mise a niveau technique des
artisans et la possible pénurie de main d’ceuvre risque alors de provoquer des tensions sur les salaires,
répercutées, in fine, sur les prix. Conséquence : l'attractivité de I'ancien va se renf  orcer, ce qui

bénéficiera aux agences immobilieres . Les opérateurs en place profiteront en plus de I'érosion de
I'intensité concurrentielle, suite a la fermeture de nombreuses agences en 2008 et 2009, et ce, alors
qu'un degré de concentration supplémentaire a été f  ranchi en 2009 . Le rapprochement des
Banques Populaires et des Caisses d’Epargne a en effet entrainé la mise en commun de leurs réseaux.
Le nouvel ensemble rassemble 3 000 agences sous enseignes Century 21, Lamy, Guy Hoquet et
Foncia, soit pres de 10% du parc total d’'agences immobilieres.

Grace a cette analyse complete et opérationnelle, vous disposerez d’un véritable outil pour organiser et
hiérarchiser l'information, stimuler votre réflexion et préparer vos décisions. Nous sommes a votre
disposition pour vous apporter des compléments d’information concernant cette étude de référence dont
vous trouverez ci-joint la présentation. Pour la recevoir, il vous suffit de nous retourner le bon de
commande au verso de la plaquette apres I'avoir complété.

Valérie Cohen
Directrice de la diffusion
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UNE ETUDE INDISPENSABLE

L'étude la plus compléte pour comprendre le marché de I'immobilier de logement a

I'horizon 2015 , ses enjeux, ses perspectives et son contexte concurrentiel. Les travaux de
recueil d'informations, d’enquéte et d’analyse ont été coordonnés par Vincent Desruelles.

Les études s'inscrivent dans une méthodologie rigoureuse et éprouvée « intelligence
concurrentielle ». Elles offrent aux décideurs un traitement rigoureux des données et des
informations, des synthéses opérationnelles pour favoriser la réflexion et préparer les
décisions. Des milliers d’entreprises, comme tous les réseaux bancaires, les investisseurs et
financiers, les leaders du conseil et de l'audit ont fait des études du groupe Xerfi I'outil
indispensable pour appuyer leur réflexion.

XERFI : LA PASSION DE LA CONNAISSANCE ECONOMIQUE

Le groupe Xerfi, leader frangais des études sur les secteurs et les entreprises, apporte aux décideurs les analyses
indispensables pour surveiller I'évolution des marchés et de la concurrence, décrypter les stratégies et les
performances des entreprises. Au sein du premier bureau d'études spécialisé en France, les experts sectoriels du
groupe Xerfi sont animés d’'une passion commune :

- traiter l'information avec une trés grande rigueur intellectuelle,

- réaliser des analyses professionnelles au plus pres des réalités de la vie économique,

- offrir une représentation vivante des évolutions décisives d’'un marché et de la concurrence sectorielle,

- s’engager sur des conclusions rédigées avec I'ambition de la probité et de la qualité.

Pour atteindre ces objectifs, le groupe Xerfi, s’est donné tous les moyens de I'indépendance : son capital est
détenu par ses dirigeants, son développement repose pour I'essentiel sur I'édition des études réalisées a sa
propre initiative, des méthodes de travail éprouvées, des régles déontologiques strictes.

Le site xerfi.com vous permet de disposer du plus vaste catalogue d’études sur les secteurs et les entreprises.
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0. LA SYNTHESE & LES CONCLUSIONS
STRATEGIQUES

Cette synthese attire I'attention du lecteur sur les conséquences de la
modification de I'environnement économique, les tendances majeures de la vie
du secteur, les évolutions prévisibles, en tirant parti de I'ensemble des analyses
sur les perspectives du marché et des stratégies des opérateurs.

1. L'ETAT DES LIEUX DE L'IMMOBILIER
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1.1.1. Les déterminants du marché en 2009

1.1.2. La vue d’ensemble du marché (1985-2009)
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1.2. Les prix des logements neufs
1.2.1. Les prix des appartements (1996-2009)
1.2.2, Les prix des appartements neufs par région

(1985-2009)
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1.3. Le logement ancien
1.3.1. Les déterminants du marché en 2009

1.3.2. Les mutations (1992-2009)

1.3.3. Les prix dans I'ancien (France entiére) (1965-2009)

1.3.4. Les prix dans I'ancien (Paris et province)
(1965-2009)

1.3.5. Les prix dans I'ancien (lle-de-France) (1997-2009)

1.3.6. Les prix dans 'ancien (province) (1996-2009)

1.4. Les marchés de 'ancien et du neuf
L’évolution comparée des prix (1985-2009)

2. LES PREVISIONS A L'HORIZON
2010-2011

2.1. La démographie et le parc de logements

2.1.1. Le parc de logements en France (1994-2009)

2.1.2. Les évolutions démographiques récentes
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2.3. Le cadre financier
2.3.1. Le taux des crédits immobiliers (2003-2010)
2.3.2. La durée des préts (2001-2010)

2.4, L’opinion des professionnels

2.4.1. Les promoteurs : perspectives sur la demande
et les prix (1980-2010)
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et les carnets de commande (1980-2010)

2.4.3. Les banquiers : les critéres d’octroi des préts
(2002-2010)

2.5. Les prévisions a court terme dans le neuf
(2010-2011)

2.5.1. Les facteurs de hausse des prix des logements
neufs:  -vue d’ensemble

- le foncier

- l'insuffisance des mises en chantier
- le colt de la construction
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3.2. Les prévisions a moyen terme (2012-2015)
3.2.1. Le scénario Xerfi
3.2.2. L'immobilier neuf
3.2.3. L'immobilier ancien
4. LES ACTEURS DE LA FILIERE
ET LA STRUCTURE
DE LA CONCURRENCE
4.1, La gestion d’'actifs immobiliers
4.1.1. La place dans la filiere immobiliére
4.1.2. La présentation du marché
4.1.3. Les établissements et les effectifs
4.1.4. Les fonciéres
4.1.5. Les différents types de SCPI
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4.3.2. La présentation du marché
4.3.3. Les agences immobilieres
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4.3.7. Le classement des opérateurs dans I'administration
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5. LES MONOGRAPHIES

Les monographies proposent pour l'ensemble des sociétés analysées une
présentation de I'entreprise et de ses activités, les chiffres clés, I'évolution du chiffre
d'affaires, la répartition de l'activité par segments (et zones géographiques le ca
échéant), les principaux indicateurs financiers et les principaux événements des

derniers mois.
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5.3.4. Sogeprom

5.3.5. Rabo Real Estate Group

5.4. Les promoteurs immobiliers

5.4.1. Kaufman & Broad

5.4.2. Akerys

5.4.3. Bouygues Immobilier

5.4.4. Eiffage Immobilier

5.4.5. Vinci Immobilier

5.5. Les agences immobilieres
et les administrateurs de biens

5.5.1. ORPI

5.5.2. Century 21

5.5.3. Guy Hoquet

5.5.4. Lamy

5.5.5. Foncia

5.5.6. Laforét Immobilier

6. LES INDICATEURS ECONOMIQUES

ET FINANCIERS DES PROMOTEURS
ET DES AGENCES IMMOBILIERES

2.5.2. Le scénario Xerfi

2.5.3. Les transactions de logements neufs (2000-2011)

2.5.4. Les prix des logements neufs (2000-2011)

2.6. Les prévisions a court terme dans I'ancien
(2010-2011)

2.6.1. Le scénario Xerfi

2.6.2. Les transactions de logements anciens (2000-2011)

2.6.3. Les prix des logements anciens (2000-2011)

3. LES PREVISIONS A MOYEN TERME
2012-2015

3.1 Les éléments de cadrage (2012-2015)

3.1.1. Les prévisions macroéconomiques

3.1.2. Les évolutions démographiques

3.1.3. Les prévisions sur les taux d'intérét

Le bilan économique et financier présente 200 promoteurs et agences immobilieres en
fonction d'une batterie de ratios et d'indicateurs de gestion et de performances (2004-
2008, selon les données disponibles). 80% des comptes non consolidés 2008 des
sociétés étaient disponibles au moment de la publication et ont été analysés dans

cette étude.
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Immobilier de logement a I’horizon 2015

Le retour d’'un cycle haussier a partir de 2012
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