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France — Immobilier résidentiel
Accelération de la hausse des prix des logements

au T1 2025

Aprés avoir atteint son plus haut historique en
décembre 2022, lindice des prix des logements
(anciens et neufs, cvs) s’est replié continlment
jusqu'en septembre 2024. Aprés une légere
progression de 0,1% entre le troisieme et le
quatrieme trimestre 2024, la  progression
trimestrielle des prix accélere au premier trimestre
2025 (hausse de 1%), alors que les transactions ont
redémarré tout au long du second semestre 2024.

La baisse continue des taux d’intérét des crédits a
l'habitat en 2024 a joué un réle majeur dans
lamélioration de la solvabilité des ménages
emprunteurs. De 3,60% en décembre 2023, ils ont
atteint 3,04% en mars 2025. Cette baisse a été
permise par deux effets: la baisse des taux
directeurs de la BCE amorcée en juin 2024 qui a
conduit a l'arrét de la hausse de 'OAT dix ans — qui
a oscillé entre 2,7% et 3,2% en 2024 —, et les

politigues commerciales des banques pour attirer

Une amélioration du pouvoir d’achat de nouveaux clients.

immobilier des ménages
9 Taux d’intérét des crédits a I’habitat

La progression des transactions et des prix sur le

marché immobilier ancien a pour principale ! o
explication I'amélioration continue du pouvoir 6 ’
d’achat immobilier des ménages depuis septembre 5
2023. En mars 2025, cet indicateur a retrouvé son
niveau de septembre 2021. 4

3

L’amélioration du pouvoir d’achat immobilier des
ménages a été permise par la baisse des prix des 2
logements anciens a partir du milieu de I'année

2023, qui s’est combinée a la baisse des taux !
d’intérét des crédits a I'habitat a partir de fin 2023. 0
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Reprise des ventes de logements
anciens plus marquée qu’espéré

Lareprise des transactions dans I'ancien a accéléré
au mois de mars 2025 : les ventes de logements
anciens sur douze mois progressent de 0,6% sur un
an pour atteindre 880 000 unités, contre un point
bas de 832000 en septembre 2024. Cette
dynamique se confirme en avril 2025:
892 000 transactions ont été conclues sur un an
(contre 870 000 sur un an en avril 2024).

Révision des données de ventes
de logements anciens

Dans sa publication de mai 2025 intitulée « Au
premier trimestre 2025, les prix des logements
anciens sont en hausse (+1,0%) », I'lnsee
signale des madifications méthodologiques sur
la série du nombre de transactions de logements
anciens qui conduisent a des écarts par rapport
a la derniere publication de ces données.
Celles-ci sont publiées mensuellement par le
ministere de la Transition écologique.

A

¥v" Une correction liée a la modification des
obligations des notaires depuis septembre
2021. En effet, pour les données avant le T2
2022, la méthode de l'lnsee reposait sur
I'utilisation d’informations ayant pour origine
la direction générale des Finances publiques
(DGFiP). Cependant, cette collecte ne
permettait pas de distinguer les biens par
type (immeubles a usage d’habitation,
immeubles a usage professionnel, terrains).
Ainsi, une clé de répartition était utilisée afin
d’estimer le nombre de ventes de biens
immobiliers a usage d’habitation. Depuis I'été
2021, les notaires transmettent directement
I'ensemble des actes a ’ADSN et a la DGFiP.
Par le biais de la Base des Références
Immobilieres, il est alors possible de
distinguer les biens par type, ce qui permet
de déterminer plus précisément le nombre de
ventes.

v Une révision de la série historique depuis
2000.

. Les ventes annuelles dans I'ancien correspondent a la somme
des ventes mensuelles sur un an. Cependant, les ventes
mensuelles dans I'ancien sont inconnues. On note les ventes
mensuelles x;. i correspond & un mois compris entre mars
2024 et mars 2025. Si i est égal a 1, alors la valeur correspond
a celle de mars 2024 ; si i est égal a 2, alors on se place en
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Si 'on ne connait pas les ventes mensuelles, mais
uniquement leur cumul sur douze mois, on peut
calculer la variation sur un an des ventes
mensuelles a partir de ces cumuls annuels®. Signe
de cette reprise dynamique, les ventes dans
I'ancien sont de 5 000 unités supérieures au mois
de mars 2025 par rapport a celles de mars 2024
(contre une baisse de 40 000 unités entre février
2024 et 2025). En avril 2025, cette dynamique se
confirme : les ventes mensuelles en avril 2025 sont
de 22 000 unités supérieures a celles du mois d’avril
2024.

Variations annuelles
des transactions mensuelles
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avril 2024 et ainsi de suite. Ainsi, les ventes annuelles en mars
2025 s’écrivent Y13, x; et celles en février 2025 sont Y12, x;.
Donc, 13, x; — Y12, x; = x5 — x;. L'écart entre les ventes du
mois de mars 2025 et celles du mois de mars 2024 est alors
égal a 880 000 — 875 000 =5 000.
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Poursuite de la stagnation dans le
logement neuf promoteur

Au premier trimestre 2025, 60 800 logements neufs
ont été réservés sur un an dans le secteur des
promoteurs. Ce chiffre s’inscrit dans une tendance
qui se dessine depuis la fin de l'année 2023
marquant un net ralentissement du nombre de
réservations. Avant cette date, 110 000 logements
neufs secteur promoteur étaient réservés par an (en
moyenne entre 2013 et 2022), tandis qu’aujour-
d’hui, ce chiffre est tombé aux alentours de 60 000,
soit une baisse de prés de 45%.

En variation trimestrielle, une évolution similaire est
aussi visible. Durant le premier trimestre 2025, on
compte 13 800 réservations. Cela représente une
baisse de 15,6% par rapport au trimestre précédent
et de 3,6% par rapport au Tl 2024. Cette
dynamique baissiére peut étre liée a la fin du
dispositif ~ Pinel, une incitation fiscale a
linvestissement immobilier dans le neuf qui n’a pas
été prolongée en 2025. Le moindre attrait pour
linvestissement locatif a en partie été compensé
par une reprise des réservations au titre de I'achat
de la résidence principale.

Dans le neuf dit «diffus », la reprise est plus
marquée : les ventes sur un an en avril 2025
atteignent 56 000 unités, soit une évolution annuelle
de 9,5%. En mai 2025, sur un an, elles atteignent
57 500 unités (+14,9% par rapport a mai 2024 sur
un an).

Ventes de logements neufs
(secteur promoteur et individuel diffus)
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Une progression des prix des logements
neufs et anciens au T1 2025

Logements anciens

Fin 2023, I'indice des prix des logements anciens
était en repli de 3,9% sur un an. Fin 2024, sa baisse
était moindre, I'indice étant en retrait de 2,1%. Apres
s’étre stabilisé au deuxiéme semestre 2024, en
mars 2025, le prix est reparti & la hausse, gagnant
1% par rapport a décembre 2024 (cvs-cjo), une
premiére depuis deux ans; il était méme en
progression de 0,5% sur un an.

Ventes de logements anciens
vs prix des logements anciens
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Sources : Insee, Notaires de France, CGEDD,
Crédit Agricole S.A./ECO

Si la baisse des ventes dans 'ancien s’est opérée
courant 2022, quand la hausse des taux des crédits
habitat s’est amorcée, I'ajustement des prix a la
baisse ne s’est concrétisé qu’au début de I'année
2023. En effet, le marché de I'immobilier résidentiel
est structurellement peu liquide : I'ajustement par
les prix a la suite d’une variation des transactions
n’est pas instantané. Le décalage entre la baisse
des transactions et celle des prix s’explique par
'existence d’'un effet cliquet : les vendeurs mettent
en pause leur projet lorsqu’ils constatent qu’ils ne
peuvent pas vendre leur logement au prix
initialement espéré, attendant un éventuel rebond
pour relancer leur vente. Cependant, s’ils consta-
tent que la tendance baissiére persiste ou que la
demande ne reprend pas, ils vont ajuster leurs prix
ala baisse. Il y a ainsi un décalage entre le moment
ou la demande s’asseche et I'ajustement des prix
sur le marché immobilier résidentiel ancien. Au
contraire, lorsque les vendeurs constatent que les
prix augmentent, I'ajustement a la hausse est plus
rapide.
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La reprise des transactions constatée depuis le
début 'automne 2024, qui s’explique par 'amélio-
ration de la demande, a conduit a l'arrét de la
correction des prix sur le marché immobilier ancien,
induisant méme une dynamique positive au premier
trimestre 2025.

Indice des prix des logements anciens
(base 100 au T4 2019)
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Logements neufs

Dans le neuf, I'indice des prix des logements (CVS)
poursuit son redressement au premier trimestre
2025 et progresse de 1,1%. Ainsi, en variation sur
un an, ilaugmente de 2%, hausse la plus importante
depuis le T1 2023. Surtout, il s’agit de la troisieme
augmentation consécutive apres sept trimestres de
baisse.

Prix dans I’ancien et dans le neuf
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Une reprise conditionnée a I’évolution
des taux de crédits a I’habitat

La reprise du marché de 'immobilier résidentiel est
plus forte que nous I'avions anticipé et la reprise des
prix immobiliers est plus précoce. Cependant, les
tensions sur les taux longs, liées aux incertitudes
budgétaires frangcaises et aux politiques
budgétaires expansionnistes allemandes sont
susceptibles d’enrayer la baisse des taux des
crédits a I'habitat voire de conduire a leur hausse.
Des taux de crédits a I'habitat compris entre 3,2%
et 3,4% péseront négativement sur la poursuite de
la reprise. Notre prévision de transactions de
logements anciens est assez prudente pour I'année
2025, & 910 000 unités (contre 892 000 sur un an
en avril 2025 et 845 000 sur 'année 2024).
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