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Des logements abordables
grace a des constructions
neuves coliteuses ?

Le mécanisme des chaines de relogement

Résumeé

La contribution de la construction neuve privée au logement abordable
est rarement mise en avant. On entend souvent des critiques selon
lesquelles les nouvelles constructions concernent principalement les
segments les plus chers, que I'offre supplémentaire stimule localement
la demande et donc les prix, que les pénuries sont surtout liées a une
utilisation inefficace du parc immobilier existant, ou encore que seule la
construction publique a grande échelle peut apporter une solution.

Les études empiriques montrent toutefois une autre réalité. Les nouveaux
logements entrainent des relogements qui, via des chaines de relogement,
liberent également des logements abordables dans d'autres segments du
marché. Ainsi, la construction de 100 nouveaux logements ailleurs peut
libérer plus de 100 logements existants, dont une partie importante est
accessible aux personnes a relativement faibles revenus. En cas de baisse de
la production de logements neufs, ces relogements disparaissent en grande
partie, ce qui a des conséquences négatives sur I'accessibilité financiére.

La construction privée de logements neufs n‘est pas une solution miracle,
mais elle constitue un élément indispensable d'un ensemble de mesures
plus large. Compte tenu des défis a relever, un mélange judicieux de

logements publics et privés est nécessaire pour pouvoir fournir en temps

utile un nombre suffisant de logements abordables.

Johan Albrecht
(Fellow Itinera)
Odile De Vos et Annelies Van Maele
(Faculté dEconomie et de Gestion, Université de Gand)
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Structure

Cette analyse présente un apercu de la littérature scientifique pertinente sur
Iimpact de la construction de logements neufs sur laccessibilité financiere
du logement. Comment la construction de logements neufs publics et privés
a-t-elle évolué au cours des dernieres décennies et quel est son impact

sur l'accessibilité financiere du logement ? Que savons-nous des chaines

de relogement’ apres lalivraison de nouveaux projets de construction,

et les nouvelles constructions privées colteuses peuvent-elles, grace aux
relogements, assurer une offre plus importante de logements abordables ?

Outre l'attention portée aux chaines de relogement, nous examinons dans
quelle mesure la'loi de l'offre’ sSapplique aux marchés complexes du logement.
A cet égard, nous proposons un apercu concis de la littérature sur les effets
des annonces Airbnb et du ‘contréle des loyers'. L'offre et la demande sont
essentielles dans l'analyse économique, mais les marchés du logement sont
fortement soumis a la réglementation et aux interventions directes des
pouvoirs publics. Le réle des pouvoirs publics est donc au cceur de tout débat
surla crise du logement.

1 Une chaine de relogements est la série de relogements successifs qui se produit lorsqu'un logement neuf
est mis en service : les premiers occupants quittent leur ancien logement, qui redevient disponible pour
dautres, ce qui déclenche de nouveaux relogements.
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Introduction

Le logement abordable est une priorité politique
évidente, mais difficile a réaliser. La Commission
européenne constate une aggravation de la ‘crise du
logement’sur le continent européen et souhaitey
remeédier par des investissements supplémentaires
dans le logement abordable et social a hauteur de
270 milliards d'euros par an. Avec le Plan européen
pour le logement abordable, la Commission euro-
péenne invite formellement toutes les administra-
tions locales et régionales a soutenir ces ambitions
de maniére adéquate?.

La Flandre, Bruxelles et la Wallonie sont concer-
nees. Au cours des dernieres decennies, nos
régions ont peu investi dans le logement abordable
et social et la politique flamande en matiéere de
logement a récemment eté jugée insuffisante par
le Comité européen des Droits sociaux®. Selon ce
dernier, loffre limitée de logements sociaux consti-
tue le principal probleme.
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“En Flandre, au moins 93 000
menages vivent dans des logements
trés degrades qui presentent de
graves risques pour la scmté.”

Ampleur du probléeme du logement
abordable

Dans notre pays, on estime a 280 000 le nombre

de ménages inscrits sur les listes dattente pour un
logement social. C'est surtout a Bruxelles que le
nombre de ménages inscrits sur cette liste dattente
augmente rapidement, tandis que l'offre de loge-
ments sociaux y reste plus ou moins stable*. Les
investissements dans les logements sociaux ont

un colt, mais la mise en disposition de ressources
n'est pas le seul point sensible. Ainsi, le Comité
européen des Droits sociaux reconnait que le préce-
dent gouvernement flamand avait prévu un budget
de 4,5 milliards deuros pour la période 2019-2024
pour larénovation énergétique et la production
supplémentaire de logements sociaux, mais que
seule une partie de ce budget a été effectivement

dépensée®.

3 Décision surle fond : Fédération européenne des associations nationales travaillant avec les sans-abri (FEANTSA) c. Belgique, plainte n® 203/2021

17/10/2024

4 https://www.vrt.be/vrtnws/nl/2024/12/03/meer-dan-50-000-brusselse-gezinnen-op-wachtlijst-voor-sociale-wo/

5 «Le Comité note que la Région flamande dispose de normes complétes en matiere dadéquation des logements et de mécanismes dapplication. En outre, la
Région flamande a alloué pres de 4,5 milliards deuros a la rénovation environnementale et a la construction de logements sociaux pour la période 2019-2024. »


https://cor.europa.eu/en/news/housing-crisis-eu-funds-must-support-construction-new-affordable-housing-units-addition-renovations
https://hudoc.esc.coe.int/fre/?i=cc-203-2021-dmerits-en
https://hudoc.esc.coe.int/fre/?i=cc-203-2021-dmerits-en
https://www.vrt.be/vrtnws/nl/2024/12/03/meer-dan-50-000-brusselse-gezinnen-op-wachtlijst-voor-sociale-wo/

L'abordabilité du logement ne dépend pas unique-
ment de la part de marché des logements sociaux.
La combinaison des allocations de logement et
d'une offre abondante de logements relativement
abordables et de qualité sur le marché locatif privé
peut en effet compenser en partie l'offre limitée de
logements sociaux. Or, la Belgique connait juste-
ment un marché locatif tendu, qui souffre en outre
de graves problemes de qualité.

Ainsi, rien gu'en Flandre, au moins 93 000 familles
vivent dans des logements en tres mauvais état

qui présentent de graves risques pour la santé®
(voir ci-dessous). La plupart de ces logements

se trouvent 'en bas’du marché locatif prive. Ces
familles ne choisissent pas de mauvais logements
locatifs, mais ne trouvent tout simplement pas dal-
ternatives abordables. Une forte augmentation du
nombre de logements sociaux est essentielle, mais
insuffisante pour résoudre ce probleme a relative-
ment court terme. Le Comité européen des Droits
sociaux plaide donc en faveur d'un renforcement du
marché locatif privé, en mettant clairement l'accent
sur loffre de logements locatifs abordables.
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Appel a des loyers abordables,
mais les nouvelles constructions

se concentrent sur les logements
acquisitifs

Tant en Belgique quaux Pays-Bas, on plaide depuis
les années 1990 en faveur d'une offre plus impor-
tante de logements locatifs privés abordables.
Cependant, I'expansion du marché locatif privé
abordable ne s'est pas concrétisée. On fait souvent
référence ala construction de logements privés
relativement colteux, qui sadresse principalement
aux revenus élevés. Une partie de ces nouvelles
constructions est proposée sur le marché locatif,
mais n'est accessible qu'aux revenus relativement
élevés. Pour les détracteurs, 'augmentation de la
construction de logements privés ne se traduit donc
pas par une baisse des prix (des loyers) ni par une
meilleure accessibilité au logement.

Une analyse détaillée de Florian Sniekers sur la
construction de logements neufs aux Pays-Bas
entre 1999 et 2021 confirme que le parc immobilier
néerlandais sest principalement développé dans les
percentiles les plus chers’. Sur les 2,7 millions de
logements neufs construits apres 1999 aux Pays-
Bas, ce sont principalement les logements colteux
destinés ala vente qui dominent. Cest peut-étre
également le cas dans notre pays.

6 Décision sur le fond : Fédération européenne des associations nationales travaillant avec les sans-abri (FEANTSA) c. Belgique, plainte n® 203/2021

17/10/2024

7  Sniekers, F.(2024). L es Pays-Bas construisent principalement des logements colteux, ESB, 109 (4840)



https://hudoc.esc.coe.int/fre/?i=cc-203-2021-dmerits-en
https://hudoc.esc.coe.int/fre/?i=cc-203-2021-dmerits-en
https://esb.nu/nederland-bouwt-vooral-dure-woningen/
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Mais Sniekers souligne que, d'un point de vue social,
le fait que ce soient principalement des logements
colteux qui soient construits n‘a peut-étre pas
dimportance. En effet, ceux qui emmeénagent dans
un logement neuf colteux mettent sur le marché de
la vente ou de la location un logement existant rela-
tivement bon marché. Indirectement, les nouvelles
constructions créent donc une offre de logements
moins chers.

La construction de logements neufs entraine

certes des relogements, mais les supply sceptici, ou
sceptiques en matiére doffre, affirment que cette
offre supplémentaire peut justement entrainer une
augmentation de la demande. Les prix peuvent donc
augmenter plutdt que baisser, méme en cas d'aug-
mentation de l'offre. Les sceptiques en matiéere
doffre remettent également fortement en question
les chaines de relogement.

Lorsqu'un appartement neuf est occupé par une
personne d'une trentaine dannées qui vivait au-
paravant chez ses parents, il y a bien un reloge-
ment, mais aucun logement existant n'est mis sur

le marché de la vente ou de la location. Pour les
sceptigues de loffre, seule une augmentation subs-
tantielle de la production publique de logements
offre une solution structurelle au probleme de
laccessibilité financiere. La nécessité de solutions
structurelles du coté de l'offre est également remise
en question. Ainsi, il existe aujourd’hui une ‘crise du
logement’, mais dans le méme temps, on met en
garde contre une offre excédentaire de logements®.

8  https://www.architectura.be/nl/nieuws/opinie-er-lijkt-in-vlaanderen-vooral-te-worden-gebouwd-om-de-omzet-van-de-bouwsector-op-peil-te-houden-
robin-de-ridder-vrp/



https://www.architectura.be/nl/nieuws/opinie-er-lijkt-in-vlaanderen-vooral-te-worden-gebouwd-om-de-omzet-van-de-bouwsector-op-peil-te-houden-robin-de-ridder-vrp/
https://www.architectura.be/nl/nieuws/opinie-er-lijkt-in-vlaanderen-vooral-te-worden-gebouwd-om-de-omzet-van-de-bouwsector-op-peil-te-houden-robin-de-ridder-vrp/
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Les pouvoirs publics ont-ils abandonné le marché de la construction de

logements?

Une crise du logement est un probleme com-

plexe. La nouvelle ambition de 'Union européenne
daugmenter considérablement la production de
logements abordables et sociaux correspond aux
analyses de la politique du logement dans les pays
occidentaux, qui soulignent systématiquement que
les pouvoirs publics ont fortement réduit leur réle
de producteur de logements abordables ou sociaux,
en particulier aprés 1980°.

Kettunen et Ruonavaara commencent leur récente
analyse sur la politique du logement et de la location
comme suit: ‘Housing researchers are quite unani-
mous about a general neoliberal trend in European
housing policies. Governments are withdrawing from
large scale intervention in the workings of the hou-
sing markets, financial support for housing produc-
tionis cut to very little or nothing, support for housing
consumption is targeted only to those most in need,
and housing markets are deregulated - also in the
countries that have been thought to have de-commo-
dified housing the most'”. La crise du logement est-
elle donc le résultat du retrait des pouvoirs publics
des marchés du logement?

Des analyses empiriques de la production de loge-
ments neufs en Europe confirment que les gouver-
nements sont intervenus moins directement sur les
marchés du logement, en particulier apres 1980.

La production publigue de logements neufs a dimi-
nué apres 1980 et n'a pas été compensée par une
augmentation de la production privée de logements
neufs. Une analyse récente du Centre for Cities
britannique compare la production relative de loge-
ments neufs par rapport au parc immobilier existant
pour plusieurs pays européens a partir de 1955."

La figure 1Tmontre que la production relative de loge-
ments neufs dans notre pays(1,6 %) entre 1955 et 1979
était inférieure a celle de pays comparables. Apres
1980, la production relative de logements neufs dans

”Aprés 1980, la construction publique
de logements a recule dans toute
[Europe, sans étre compensée

par une hausse equivalente de la
construction privée.”

9 Voir par exemple Mazzucato, M.(2025). Right-based, mission-oriented housing for the common good, Shelter, Safe as Houses: Why Investment in Social

Housing is Great for Us and Our Economy

10 Kettunen, H. et Ruonavaara, H.(2021). Rent requlation in 21st century Europe. Comparative perspectives, HOUSING STUDIES 2021, VOL. 36, NO. 9,

1446-1468

11 Centre for Cities (2023). The housebuilding crisis. The UK's 4 million missing homes



https://england.shelter.org.uk/professional_resources/policy_and_research/policy_library/safe_as_houses_why_investment_in_social_housing_is_great_for_us_and_our_economy
https://england.shelter.org.uk/professional_resources/policy_and_research/policy_library/safe_as_houses_why_investment_in_social_housing_is_great_for_us_and_our_economy
https://doi.org/10.1080/02673037.2020.1769564
https://doi.org/10.1080/02673037.2020.1769564
https://www.centreforcities.org/wp-content/uploads/2023/02/The-housebuilding-crisis-February-2023.pdf
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Figure 1- Production annuelle de logements neufs en % du parc immobilier total
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Source: Centre for Cities (2023). The housebuilding crisis. The UK's 4 million missing homes
https://www.centreforcities.org/wp-content/uploads/2023/02/The-housebuilding-crisis-February-2023.pdf

notre pays est tombée a environ 1%". Cela confirme
limportance limitée de la production publique de
logements neufs dans notre pays. |l apparait toute-
fois que la production de logements neufs apres 1980
dans notre pays est supérieure a celle de 'Allemagne,
du Danemark, du Royaume-Uni et de la Suéede.
Aexception de llrlande, la plupart des pays euro-
péens ont enregistré apres 1980 une production rela-
tive de logements neufs comprise entre 0,9 et 1,3 %.

Que nous apprennent les chiffres

détaillés du Royaume-Uni?

Evolutions historiques (19e et 20e siécles)

Construction neuve publique et privée

Apres 1980, la production relative de logements
neufs, tant publics que priveés, a fortement diminué
dans toute I'Europe. Mais cette évolution indique-
t-elle un recul du réle des pouvoirs publics? Le
Royaume-Uni est I'un des rares pays a disposer de

12 Lafigure 1montre, dans les cases de couleur foncée, la production de logements neufs privés et publics par rapport au parc immobilier existant depuis
1980. En ajoutant horizontalement les cases de couleur claire, nous obtenons la production relative de logements neufs - privés + publics - pour la période
1955-1979.


https://www.centreforcities.org/wp-content/uploads/2023/02/The-housebuilding-crisis-February-2023.pdf

données détaillées sur la production annuelle de lo-
gements neufs depuis 1860. Des analyses détaillées
pour 'Angleterre et le Pays de Galles a partir de 1860
montrent que la production annuelle de logements
neufs en pourcentage du parc immobilier existant
représentait 1,8 % entre 1947 et 1979, alors que la
production annuelle relative de logements neufs était
nettement plus élevée entre 1920 et 1939, avec 2,3 %5.

Entre 1860 et 1910 également, la production re-
lative de logements neufs était plus importante
quau cours de la période postérieure a 1949 (voir
annexe). Au Royaume-Uni, la production relative
de logements neufs a donc diminué de maniere
systématique depuis 1860. Afin détablir un lien
avec l'emergence du néolibéralisme, une grande
attention est accordée a la baisse de la production
publique de logements neufs apres 1980. Mais sile
gouvernement (britannique) sest retiré des marchés
du logement, ce processus n‘a pas commence en
1980, mais bien (beaucoup) plus tot.

[l faut tenir compte de larrét de lactivité de construc-
tion résidentielle pendant la Seconde Guerre mondiale
et desimportants dommages de guerre qui ont dd
étre réparés apres 1945 grace a de vastes programmes
de logement public. Sans la Seconde Guerre mondiale,
la production publigue de logements neufs aprés 1945
aurait probablement été nettement inférieure.

Demande de logements
On peut longuement discuter du moment exact

ou le gouvernement a commence a se retirer des
marchés du logement. La question la plus im-

13 Ibid.

10
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portante est de savoir pourquoi le gouvernement
devrait continuer a intervenir systématiquement sur
les marchés par le biais d'une production publique
élevée de logements neufs. La combinaison d'une
forte augmentation des revenus, de lémergence

de IEtat-providence aprés 1945, de la culture de
lindividualisme et de '€mancipation politique et
egconomique des femmes a entrainé une forte aug-
mentation de la demande de logements.

La demande de logements a augmenté beaucoup
plus fortement que la croissance démographique

et la production relativement élevée de logements
neufs entre 1860 et 1980 a contribué a soutenir cette
dynamique de réduction de la taille des familles. Entre
1960 et 1980, I'image publique a construit la notion de
famille nucléaire moderne, composée d'un nombre
limité d'enfants par couple et sans parents ou autres
membres de la famille vivant sous le méme toit.
L'émergence des couples a double revenu sest accom-
pagnée d'une baisse du nombre denfants par famille.

Le nombre de personnes par logement ou par meé-
nage est passé denviron5en 1920 a 4 en 1950, pour
atteindre aujourd’hui environ 2,2 personnes par
logement ou par ménage dans la plupart des pays
occidentaux. Apres 1970, la population a augmenté
moins rapidement et, avant 1980, la baisse de la
taille moyenne des ménages semblait sétre stabi-
lisée. Les marchés du logement semblaient étre

en équilibre. Entre-temps, les crises pétrolieres
ont entrainé de l'inflation, une récession avec une
hausse du chémage et une critique croissante du
keynésianisme baseé sur les investissements publics.
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‘L'equilibre entre croissance de loffre
et croissance de la demande ne
garantit pas la stabilite des prix.”

Le déficit budgétaire a rapidement augmenté et, pour la premiere fois depuis la Seconde Guerre mondiale,
les gouvernements ont d procéder a des économies drastiques. De nombreux pays ont choisi de réduire les
investissements publics, notamment dans le logement social. Mais le gouvernement s'est-il vraiment retiré
des marchés immobiliers? Il y avait une nécessité budgétaire, mais y avait-il également un besoin évident en
matiere de logement aprés 19807

Apres les années difficiles des années 1980, la reprise économique sest installée et les revenus ont fortement
augmenté. C'est précisément cette croissance des revenus qui a permis aux ‘célibataires’ de se faire une place
sur les marchés immobiliers, ou les pouvoirs publics interviennent de moins en moins. L'augmentation de la
proportion de célibataires entraine une hausse de la demande de logements. Mais les pouvoirs publics doivent-
ils répondre a cette évolution du marché par la construction de nouveaux logements publics? L'augmentation
de la proportion de célibataires n'indique-t-elle pas plutot une offre relativement excédentaire de logements?

Demande, offre et prix

Au Royaume-Uni, un peu plus de 7 millions de logements neufs ont été construits entre 1955 et 1975™. Au cours
de laméme période, la population britannique a augmenté denviron 4,8 millions d'unités, ce qui correspond a
environ 1,6 million de ménages supplémentaires. Le nombre de logements a augmenté beaucoup plus forte-
ment que le nombre de ménages, mais les prix immobiliers réels sont néanmoins restés pratiqguement stables
pendant cette période. I n'y a pas eu de surabondance flagrante de logements, notamment parce gu'une partie
de cette production de logements neufs a compensé la perte importante de logements pendant la guerre.

Entre 1975 et 1995, la production totale de logements neufs a fortement diminué et la population britannique a
continué daugmenter de 2 millions d'unités. Les prix immobiliers réels ont fluctué en raison de la crise éco-
nomique a partir de 1980, mais sont restés plus ou moins constants. Entre 1995 et 2015, les prix immabiliers
réels ont toutefois doublé au Royaume-Uni, bien que la production annuelle totale de logements neufs ait été
relativement en phase avec laugmentation moyenne du nombre de ménages par an (+/-150 000/an). Cette
augmentation des prix ne peut étre simplement attribuée a une ‘pénurie de logements’. En raison de la finan-
ciarisation, nous devons réévaluer Iimpact des changements de l'offre et de la demande sur les prix du marché:
un équilibre entre 'augmentation de l'offre et laugmentation de la demande ne garantit pas la stabilité des prix.
Celaimplique gu'une forte augmentation de l'offre ne garantit pas non plus une baisse des prix et une meilleure
accessibilité financiere du logement.

14 Office of National Statistics



https://www.ons.gov.uk/peoplepopulationandcommunity/housing/datasets/ukhousebuildingpermanentdwellingsstartedandcompleted

La balle est dans le camp des

pouvoirs publics

L'évolution du réle des pouvoirs publics
dans la politique du logement

La politique belge a conduit a un taux élevé de
propriétaires

Bien que la production publique de logements
neufs ait diminué partout, les pouvoirs publics ne
se sont jamais complétement retirés des mar-

chés du logement. Dans notre pays, la politique du
logement sest longtemps limitée a une politique de
propriété soutenue fiscalement. Cela a entrainé une
augmentation de la propriété privée, mais pas de la
construction de logements privés neufs. Une grande
partie des subventions fiscales a été versée aux
vendeurs de logements existants, ce qui équivaut a
un transfert des jeunes vers les personnes agees.

La Belgique peut aujourd’hui se targuer d'un taux de
propriété éleveé, surtout dans les zones rurales, mais
une grande partie de ces propriétaires ne disposent
ni des moyens financiers ni des compétences
nécessaires pour renover leur logement de maniere
approfondie sur le plan énergétique®.
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Une complexité croissante a entrainé une
augmentation des coiits et une baisse de l'offre
La production de logements est organisée dans un
environnement fortement réglementé. La complexi-
té de cette réglementation ne cesse daugmenter,
ce qui ades implications importantes en termes de
co(ts et ralentit la production de nouveaux loge-
ments. Les sociétés de logement social sont éga-
lement confrontées a ce probleme, ce qui explique
en partie la production publigue limitée dans de
nombreux pays. Nos autorités ont réduit la produc-
tion publique de logements neufs tout en limitant
la production privée de logements neufs par une
réglementation complexe.

Les pouvoirs publics sont passés du statut
d'acteur a celui de régulateur

Un pourcentage élevé de propriétaires prives est
souvent le reflet d'une faible propriété publique.

Au Royaume-Uni, aux Pays-Bas et en Allemagne,
une partie considérable du patrimoine public ou
social a été privatisée apres 1980 et, dans certains
cas, méme vendue a des sociétés d'investissement
étrangeres. Ce faisant, ces gouvernements ont
acceéléré financiarisation du patrimoine immobilier.

Ce désinvestissement public confirme une perspec-
tive de marché dans laquelle Iimmobilier est réduit
a une marchandise sans fonctions publiques déri-
vées. Cela permet aux gouvernements déchanger
leur responsabilité politique et leur réle historique
de producteurs de logements abordables en vue de
faciliter un fonctionnement efficace du marché™ .

15 Albrecht, J.(2020). La barriére financiére aux rénovations climatigues et de confort, Itinera Analyse

16 Domurath, I. et Gil, D.(2024). Re-Imagining Housing Provision from Markets to Welfare. German Law Journal 25, pp. 1525-1544, doi:10.1017/g1j.2024.69
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Importantes défaillances du marché dues a des erreurs dans la réglementation du marché

Les pouvoirs publics soutiennent le fonctionnement du marché principalement par une réglementation qui
protége les libertés économiques et les droits de propriété. Il existe peu ou pas de réglementation ayant des
objectifs sociaux explicites. Cette observation corrobore I'hypothéese selon laguelle un fonctionnement efficace
du marché devrait en théorie maximiser la prospérité sociale.

Cette hypothese est trés pertinente pour les marcheés de vrac compétitifs et complets. Cependant, les marchés
du logement sont principalement des marchés d'investissement qui sont plutot exclusifs gu'inclusifs. En outre,
les marchés du logement ne négocient pas des produits’homogenes. Nous savons également depuis plus de
trente ans que loffre de logements réagit de maniere plutét inélastique a une augmentation de la demande a court
et moyen terme?. Cela garantit des déséquilibres. Le marché fonctionne certes, mais surtout pour les initiés.

Les marchés du logement génerent également des effets externes négatifs qui témoignent d'une défaillance
manifeste du marché et des pouvoirs publics. Dans notre pays, de nombreux logements sont littéralement
insalubres au point que leurs occupants perdent jusqua 4 ans despérance de vie™. On estime que 18,5 % de la
mortalité totale entre 1990 et 2020 est imputable a une qualité de logement insuffisante due a des défauts de
construction, un mauvais entretien, des problémes dhumidité, des moisissures, etc.®.

La facture colossale de ces pertes en matiere de santé est socialisée et exerce une pression évitable surle
systeme de santé belge. Le rendement social d'une offre plus importante de logements abordables et de qualité
est difficile a surestimer. Pourtant, ce probleme de qualite trés colteux fait lobjet d'une attention politique
beaucoup moins importante. Etant donné que le marché privé ne résoudra pas ce probléme rapidement, nous
constatons un manque manifeste d'intervention publique dans ce segment du marche.

/"

Dans notre pays, de nombreux logements sont
tellement insalubres qu'ils réduisent lesperance

de vie de leurs occupants de jusqua quatre ans.

17 Green, Richard, K., Stephen Malpezzi et Stephen K. Mayo. 2005. « Metropolitan-Specific Estimates of the Price Elasticity of Supply of Housing, and Their
Sources. » American Economic Review 95(2) : 334-339.
DOI: 10.1257/000282805774670077

19 QOtavova, M. et al.(2022). Inequalities in mortality associated with housing conditions in Belgium between 1991 and 2020, BMC Public Health (2022)22:2397
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Nouvelle construction, relogements et logements abordables

L'impact local des nouvelles

constructions sur le logement
abordable

La construction de logements neufs répond a des
opportunités économiques. Chaque logement

fait partie d'un environnement. La construction

de logements neufs a donc des avantages et des
colts prives et sociaux qui peuvent se manifester
de maniere progressive dans le temps. En principe,
la construction de logements neufs peut entrainer
une chaine de relogements dans divers segments
et endroits du marché immobilier. Pouvons-nous
retracer efficacement cette chaine de relogements
et ces relogements contribuent-ils également a
des logements abordables et, en particulier, a une
baisse des loyers sur le marché privée?

Un quartier rénové est aussi un quartier
plus cher

Une augmentation de l'offre entrainera une baisse
des prix si lademande reste inchangée. Ce raison-
nement économique de base suppose une informa-
tion parfaite sans effets externes. Dans la pratique,
Iimpact des nouvelles constructions sur les prix

de limmobilier dans les environs immeédiats est
plus complexe que ne le suggere un simple schéma
doffre et de demande.

Mats Wilhelmsson, du KTH Stockholm, étudie
depuis longtemps I'impact des nouvelles construc-
tions surles prix immobiliers locaux. Ses travaux
montrent d'une part que les nouvelles constructions
peuvent avoir des effets externes négatifs ou des
désagréments tels que des nuisances liées au trafic,
une perte despaces ouverts ou de zones vertes et
des pertes de prospérité dues a une infrastructure
manifestement insuffisante. Ces effets négatifs
peuvent parfois peser plus lourdement sur les prix
de limmobilier que le simple effet quantitatif?°.

Mais Wilhelmsson souligne qu'une offre supplémentaire
(de nouvelles constructions) peut également entrai-
ner une augmentation des activités commerciales,
une amélioration des équipements publics et donc
un quartier plus attractif. Cela peut entrainer une
augmentation de la demande de logements et, par
conséquent, une hausse des prix immobiliers locaux. A
terme, les nouvelles constructions peuvent donc mettre
sous pression l'accessibilité financiere d'un quartier
pour les personnes a faibles revenus. Toutefois, celane
tient pas compte des implications des relogements.

Mais les chaines de relogement rendent
d'autres quartiers plus abordables

Lorsque le quartier attractif attire des habitants
d'autres quartiers ou les prix de l'immobilier sont
moins éleves, des logements relativement bon mar-

20 Leffet de quantité mesure limpact de loffre supplémentaire ou des prix immobiliers locaux dans un contexte sans effets externes.
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che apparaissent sur le marché, ce qui peut amelio-
rer laccessibilité financiere du logement.

Dans son apercu des études sur I'impact immédiat
des nouvelles constructions sur les prix, Wil-
helmsson conclut que la plupart des études, mais
pas toutes, constatent un effet positif sur les prix
locaux, ce qui impligue que les effets externes po-
sitifs compensent largement la baisse des prix due
a leffet de quantité de loffre supplémentaire. Les
études sur les implications des nouvelles construc-
tions sur les prix doivent donc tenir compte expli-
citement des effets externes positifs et négatifs
potentiels. Dans la pratique, les effets externes
résultant des nouvelles constructions ne se mani-
festent généralement quapres plusieurs années.

Lecons tirées de Stockholm

Dans une analyse détaillée de Stockholm et des
communes environnantes - le comté de Stockholm,
qui compte 2,3 millions d'habitants -, Wilhelms-
son? étudie Iimpact de 488 projets de construction
réalisés entre 2009 et 2014, sur la base de 15 043
transactions immobilieres. Ces 488 projets com-
prennent 336 immeubles a appartements et 152
maisons individuelles.

Dans son analyse, il utilise une zone de controle’
sans nouvelles constructions afin de pouvoir dis-
tinguer clairement limpact des nouvelles construc-
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tions sur les prix des fluctuations générales des prix
sur le marché concerné. Si les prix de limmobilier
augmentent fortement partout a Stockholm, une
augmentation limitée de l'activité de construction
locale peut difficilement faire baisser les prix locaux.

Partant d'une méthodologie bien argumentée,
Wilhelmsson estime que les nouveaux immeubles a
appartements situés a proximité d'un quartier com-
posé principalement de maisons individuelles n'ont
pas ou peu dimpact positif sur les prix des maisons
individuelles existantes. En revanche, loffre supplé-
mentaire de maisons individuelles dans les quartiers
ou celles-ci prédominent a un effet négatif significa-
tif sur la valeur marchande des maisons individuelles
existantes, qui sont peut-étre obsoletes.

Cette différence dimpact peut sexpliquer par une
offre plus importante de services privés et publics due
ala construction dimmeubles a appartements sup-
plémentaires. Partant des différences de localisation,
Wilhelmsson conclut que les projets dappartements a
Stockholm sont généralement construits sur des ter-
rains moins attrayants pour les maisons individuelles
et que la construction de maisons individuelles se fait
souvent au détriment des zones vertes, ce qui peut
susciter le mécontentement des propriétaires actuels.

Dans une autre publication basée sur les mémes
données, Wilhelmsson et Ismail?? évaluent I'impact
des nouvelles constructions sur laccessibilité finan-
ciere du logement a Stockholm. En général, les nou-

21 Wilhelmsson, M. (2023). Evaluation des effets sur les prix de la construction de logements multifamiliaux et unifamiliaux sur les maisons unifamiliales
environnantes a Stockholm : une analyse de différence-indifférence. International Journal of Housing Markets and Analysis, Vol.16(7), DOI 10.1108/IJH-

MA-05-2023-0064

22 Ismail, M. et Wilhelmsson, M. (2024) Redefining Stockholm: examining the consequences of urban development on socioeconomic factors and affordabili-

ty. Journal of Housing and the Built Environment 39:1209-1229
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" es nouvelles constructions dans
la région dAmsterdam entrainent
surtout une baisse des prix hors
Randstad, méme la ou tres peu de
logements sont construits.//

velles constructions a Stockholm saccompagnent
d'une augmentation des revenus dans les environs
immediats. L'explication la plus évidente de cette
corrélation est la planification de nouveaux projets
de construction dans des quartiers ou les revenus
sont déja supérieurs a la moyenne.

La création de logements supplémentaires dans un
quartier ou il y a de nombreux emplois bien remuné-
rés disponibles stimule la croissance économique
et augmente les revenus. Une bonne dynamique
économique locale soutient la demande de loge-
ments de haute qualité. L'offre de ces logements
attire du capital humain dans le quartier, ce qui en
soi favorise les revenus. Dans cette perspective, les
promoteurs immobiliers soutiennent le potentiel de
croissance economique.

L'évolution des revenus est également importante
du point de vue de laccessibilité financiere. Lorsque
la construction de nouveaux logements dans une
ville comme Stockholm saccompagne générale-
ment d'une hausse des prix immobiliers locaux -
sauf pour les maisons individuelles (vétustes) - I'ac-
cessibilité financiere du logement risque détre mise
amal. Mais Wilhelmsson souligne que les nouveaux
projets de construction entrainent une augmenta-
tion statistiquement significative des revenus lo-
cauxde 3ab %. ll sSagit bien sir dune augmentation
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moyenne et ce sont surtout les personnes économi-
quement inactives qui risquent détre confrontées a
des prix plus élevés sans que leurs revenus augmen-
tent proportionnellement.

Analyses réalisées par le Bureau Central
de Planification néerlandais

Thiel et Zaunbrecher, du Bureau Central de Planifi-
cation, ont développé un modele du marché immo-
bilier néerlandais sur la base des microdonnées du
Bureau Central des Statistiques (CBS) pour la période
2015-2019 afin dexaminer [évolution des prix de
immobilier lorsque des logements sont construits
localement?. lls se demandent s'il ne vaut pas mieux
concentrer les nouvelles constructions dans les
régions ou loffre de logements est limitée plutdt que
de repartir uniformément les nouveaux projets de
construction sur l'ensemble du territoire néerlandais.

Leur analyse montre que les nouvelles construc-
tions dans les marchés immobiliers les plus tendus
n'ont pratiguement aucun impact sur l'accessibilité
financiere locale. Mais cela ne constitue pas néces-
sairement un probleme social. Il semble en effet
gu'un certain groupe de ménages souhaite vivre a
Amsterdam, méme siles prixy sont tres éleves.

La concentration des nouvelles constructions dans

23 Thiel, J. et Zaunbrecher, H.(2024). Pour des logements abordables, il faut construire dans les endroits les plus chers, ESB
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la région dAmsterdam entraine toutefois une baisse
des prix en dehors de la périphérie, méme lorsque
pratiqguement aucun logement n'y est construit.
Cela sexplique par le fait qu'un groupe de ménages
démeénage vers la périphérie lorsque les prix y
baissent [égerement - ou augmentent moins forte-
ment - en raison d'une offre supplémentaire. Cela
réduit la demande de logements dans leur ancien
lieu de résidence, ce qui entraine une baisse des
prix dans cette région.

Lecons tirées de I'Allemagne

En Allemagne également, la construction conven-
tionnelle de logements neufs est sous pression.

Les résultats de Wilhelmsson, Thiel et Zaunbrecher
concordent parfaitement avec les analyses de linstitut
ifo, qui concluent que la construction de logements
neufs dans des villes comme Munich ou Francfort
favorise la dynamique économique et Iévolution des
revenus locaux. Les villes allemandes explorent au-

Y/

Along terme, la construction de
logements neufs conduit toujours a une

offre plus abordable. Ce phénomeéne
est decrit dans la littérature sous le
terme de filtering”. ,
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jourd’hui la transformation dimmeubles de bureaux
vacants en logements afin de renforcer cette dyna-
mique sur les marchés immobiliers locaux tendus?*.

Filtrage: along terme, les nouvelles
constructions garantissent toujours une
offre abordable

L'offre supplémentaire de logements nest que tres
temporairement ‘nouvelle’. Les logements construits
en 1970 sont aujourd’hui obsoletes et constituent
une offre relativement bon marché sur les marchés
de l'achat. A long terme, les nouvelles constructions
garantissent toujours une offre abordable. Ce phéno-
mene est décrit dans la littérature comme le filtrage’.
A court terme, les relogements provoqués par les
nouvelles constructions peuvent en théorie contribuer
arendre le logement abordable. Cette hypothese doit
bien sdr étre examinée de maniere critique et, heureu-
sement, certains auteurs ont releveé ce défi complexe.

Chaines de relogement

Pays-Bas

Bien que les sceptiques en matiere doffre consi-
derent parfois les chaines de relogement comme
un veeu pieux des économistes de l'offre ou des

lobbyistes immobiliers, il existe suffisamment de

24 Ifo Institut (2024). La transformation des bureaux en raison du télétravail pourrait créer 60 000 logements dans les grandes villes, Communiqué de presse

du 20 septembre 2024
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"Aux Pays-Bas, la production de 64 000
logements en 2019 a déclenche des chaines

de relogement. Cela a entrainé la liberation de
93 000 logements supplémentaires au cours
des trois années sui\/antes.”

recherches empiriques qui cartographient la pertinence commerciale des relogements aprés la construction
de nouveaux logements. Le Bureau central des statistiques néerlandais (CBS)a récemment calculé que la
construction de 64 000 nouveaux logements en 2019 a déclenché des chaines de relogement, ce qui a permis
de libérer 93 000 logements supplémentaires entre 2019 et 2022 aux Pays-Bas, qui ont été réoccupés?®. Cela
signifie que la construction de 64 000 logements neufs a permis a 157 000 ménages au total de trouver une
nouvelle place sur le marché du logement.

Les logements neufs sont relativement chers, mais l'offre de logements existants est assez diversifiée, de sorte
gue les ménages a revenus moyens et modestes ont également acces aux marchés néerlandais de I'achat et de
lalocation. Cette offre de logements existants peut favoriser laccessibilité financiere et présente en outre des
avantages économiques importants, en particulier dans un marché du travail tendu.

Une chaine de relogement résultant de la construction de nouveaux logements comprend plusieurs maillons. Le
premier maillon comprend les logements que les nouveaux occupants quittent. Entre 2019 et 2022, il y en avait
44000 aux Pays-Bas. Les nouveaux occupants de ce premier maillon laissent a leur tour prés de 26 000 loge-
ments. Ces logements constituent le deuxiéme maillon de la chaine de relogement. A chaque maillon, moins de
logements sont libérés, car environ la moitié des ménages de chague maillon sont des primo-accédants. Les lo-
gements laissés vacants restent occupés, par exemple par les parents ou les ex-partenaires. La figure 2 montre
les cing premiers maillons pour la production de logements neufs en 2019.

L'analyse du CBS montre comment les nouvelles constructions a Amsterdam ont un impact jusqua Groningue.
En 2019, 4 900 logements neufs ont été mis en service dans la commune dAmsterdam. Cela a permis de libérer
3200 logements entre 2019 et 2022, qui ont eté réoccupés. Parmi ceux-ci, 60 logements ont été libérés a Gro-
ningue et 45 a Eindhoven. Cela ne signifie pas que 60 ménages ont déménagé de Groningue a Amsterdam. Ils
ont peut-étre démeénagé dans un logement en dehors dAmsterdam qui s'est libéré parce gu'un autre ménage a
déménagé dans un logement libéré a Amsterdam.

25 https://www.cbs.nl/nl-nl/nieuws/2025/21/door-64-duizend-nieuwbouwwoningen-doorstroom-in-93-duizend-woningen# :~:text=Dat %20zette %20
verhuisketens%20in %20gang%20waardoor %20in%202019,nieuwbouw %20%28huur-%20en % 20koopwoningen %29 %20bestaat % 20uit % 20meerde-
re%20sch.
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Figure 2 - Nombre de logements dans les chaines de relogement (2019 - 2022)
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Bron : CBS(2025). Gréce a 64 000 logements neufs, 93 000 logements ont été libérés.

Etats-Unis

Ewan Mast?® a réalisé une analyse unique sur les chaines de relogement, qu'il a publiée en 2023 dans le Journal
for Urban Economics. Il a développé un ensemble de données contenant tous les relogements provoqués par
686 grands projets de construction privés dans 12 villes ameéricaines. Mast a pu cartographier les relogements
provoqués par six vagues ou chaines de relogements pour les

52 000 nouveaux habitants. L'ancienne adresse des nouveaux habitants des projets de construction neuve est
donc connue, tout comme lancienne adresse des nouveaux habitants des logements libérés, etc.

En associant les informations sur les revenus? a tous ces relogements, Mast a pu quantifier limpact des nou-
velles constructions sur la disponibilité dans les segments de marché moins chers. Les projets de construc-
tion neufs analysés par Mast sont situés dans des quartiers relativement riches et attirent principalement des
personnes a revenus éleves provenant des environs.

26 Mast, E.(2023). JUE Insight : L'effet de la construction de nouveaux logements au prix du marché sur le marché du logement a bas prix, Journal of Urban

Economics 133(2023)103383

27 Sur labase des codes postaux.
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"Aux Ftats-Unis, la construction de 100
nouveaux logements dans des quartiers
relativement chers libére entre 45 et 70
logements dans des quartiers dont les
revenus sont inférieurs ala méd{ane.”

67 % des nouveaux résidents vivaient auparavant pour ainsi dire ‘au coin de la rue’, de sorte que les nouvelles
constructions ont eu un impact trés local sur l'offre de logements lors d'une premiéere vague de relogements.
Cela est tres pertinent pour les décideurs politiques qui souhaitent éviter que les nouvelles constructions n‘at-
tirent principalement des personnes dautres villes, ce qui libérerait des logements dans dautres villes apres la
premiere vague de relogements plutét que dans leur propre ville.

Selon Mast, les classes moyennes trouvent également leur place dans les nouvelles constructions aux Etats-
Unis. Il est important de noter qu'environ 20 % des nouveaux résidents proviennent d'un quartier ou le revenu
est inférieur au revenu médian. Le relogement de ces résidents libere immeédiatement des logements dans ces
quartiers, qui sont proposeés a des prix relativement bas.

Mast conclut que la construction de 100 logements neufs dans des quartiers relativement chers libére 45a 70
logements dans des quartiers ou le revenu est inférieur au revenu médian. Ces mouvements se produisent gé-
néralement dans les trois ans suivant la livraison du projet de construction neuve. Selon Mast, les constructions
neuves atténuent ainsila pression sur les prix dans les segments de marché des revenus les plus faibles.

Une augmentation de 10 % du parc immobilier - ce qui correspond a 'augmentation habituelle sur une période
de 10 ans dans les villes américaines populaires - ferait baisser les loyers dans les quartiers a revenus relative-
ment faibles de 0,9 a 6,3 %. Plus important encore, les nouvelles constructions colteuses ont un impact positif
assez important sur les segments du marché a revenus moyens et modestes.
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Risque potentiel lié aux logements a loyer modéré dans obligatoires les nouvelles constructions

Aux Etats-Unis, des obligations locales en matiére de inclusionary zoning ou 1Z sappliquent?, selon lesquelles
les projets de construction neufs autorisés doivent comporter une part de logements aloyer modéré. Le loyer
de ces nouveaux appartements est inférieur au prix du marché des appartements existants. Mast souligne que
celarend les nouvelles constructions plus cheres, ce qui peut entrainer une diminution de loffre et donc une
baisse des relogements. A terme, cela se traduira par une diminution du nombre de logements disponibles sur
les marchés destinés aux revenus moyens et modestes.

Selon Mast, dans certaines conditions, cela peut méme entrainer un effet déviction, l'offre réglementée de
logements & loyer modéré conduisant a terme a une diminution de l'offre de logements abordables. Hamilton?®
concluait déja en 2021 que I'Z pouvait entrainer une hausse des prix de 'immobilier et donc des loyers privés.
Hamilton n'a toutefois trouvé aucune indication que I'lZ entrainerait une diminution des nouvelles construc-
tions.

Dans une publication trés récente, Wang et al.*® concluent que I'Z augmente les prix de limmobilier de 2,1 %,
mais naurait aucun impact sur le nombre de permis accordés. Na et Yoon® concluent quant a eux en 2025 que
IlZ a New York peut entrainer une baisse des loyers pour les faibles revenus, mais une augmentation des loyers
pour les revenus moyens.

Dans les discussions sur limpact des nouvelles constructions, il est important daccorder une attention suffi-
sante a laréglementation locale en matiére de nouvelles constructions. Les conclusions des études menées
aux Etats-Unis ou & Stockholm ne peuvent pas étre simplement extrapolées a la Flandre, & Bruxelles ou a la
Wallonie.

28 Outre les obligations locales en matiére de zonage inclusif, de nombreuses villes américaines ont recours a des variantes daccords volontaires de zonage
inclusif dans le cadre desquels les promoteurs peuvent négocier des avantages fiscaux, des étages supplémentaires, etc.

29 Hamilton, E.(2021). Inclusionary Zoning and Housing Market Outcomes, CITYSCAPE, Vol.23(1), 161-194

30 Wang, RN, Kang, W. et Fu, XY (2025). Fu Do inclusionary zoning policies affect local housing markets? An empirical study in the United States. CITIES,
Volume158, DOI10.1016/j.cities.2025.105736

31 Na, M. et Yoon, C.(2025). Inclusionary housing policy and rent burdens: evidence from New York City's 421-a tax exemption program, D0OI10.1080/02673037.
2025.2473600
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Austin (Texas): loyers en baisse de 16 % en 2024

Austin a longtemps été la ville du Texas ou les prix de limmobilier
gtaient les plus éleves. Pendant la pandémie de COVID-19, les loyers
ont connu une hausse sans précéedent, avant de baisser a partir du
milieu de l'année 2023. En 2024, les loyers a Austin ont baissé de 16 %
et, en mars 2025, les loyers moyens pour les nouveaux contrats étaient
inférieurs denviron 400 dollars a ceux de la seconde moitié de 2022.
Comment cela sexplique-t-il?

A partir de 2021, loffre de nouveaux appartements & Austin a fortement
augmenté. Selon Bloomberg, 30 000 appartements neufs ont éteé livrés
a Austin en 2024, alors que la production moyenne de logements neufs
entre 2018 et 2020 était beaucoup plus faible, avec 11500 unités par an.
Cette augmentation de l'offre a un impact tres direct sur les loyers.

Les responsables locaux attribuent ce boom de la construction a la
nouvelle vision politiqgue en matiere de logement. Un conseiller munici-
pal défend ce changement de cap comme suit: ‘We were working under
the premise for a couple of decades here in Austin that if we did not allow
new construction, that would help preserve neighborhoods and hold
down costs. That has just been objectively shown to be false, and that
the contrary approach is true’. En raison de loffre excédentaire actuelle,
les bailleurs offrent actuellement jusqua cing mois de loyer gratuit aux
bons candidats locataires.

Austin n'est actuellement plus la ville la plus chere du Texas et les
loyers baissent également a San Antonio, Dallas et Plano. Austin reste
toutefois une ville relativement chere, car les loyers actuels en mars
2025 sont encore 17 % plus élevés quavant la pandémie. Corrigés de
linflation cumulée depuis 2019, les loyers réels a Austin ont toutefois
baisse.

Source: Texas Tribune, 25 janvier 2025, https://www.texastribune.org/2025/01/22/aus-
tin-texas-rents-falling/ This is a call-out box for highlighting important insights.
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Helsinki

En 2023, Bratu et al. ont publié®? une analyse

locale pour Helsinki similaire a celle de Mast pour
les Etats-Unis. Les relogements provoqués sont

au caeur de leur analyse, notamment parce qu'en
Finlande aussi, certains critiques affirment que les
nouvelles constructions ne profitent quaux groupes
arevenus éleves.

L'analyse pour larégion métropolitaine d'Helsinki
(HMA), qui compte 1,2 million d'habitants (20 % de

la population finlandaise), est basée sur 106 im-
meubles dappartements privés neufs comprenant
au total 3 196 logements, construits entre 2010 et
2019. Les chercheurs examinent tous les reloge-
ments liés a la construction de nouveaux logements
en six phases.

Dans certains cas, la chaine de relogement sarréte
plus tét, par exemple lorsgu’un jeune quitte le domi-
cile parental ou lorsgu'une personne quitte le domi-
cile familial aprés un divorce, mais que ce domicile
familial n'est pas mis sur le marché. La chaine de
relogement sarréte également lorsqu’'une personne
extérieure ala HMA emménage dans un logement
libéré a Helsinki. Ce dernier cas ne sapplique pas
aux analyses nationales.

En se basant surles informations relatives aux re-
venus pour 6 228 zones géographiques dans la HMA,
les chercheurs concluent que 20 % des nouveaux
résidents des projets de construction neuve ont
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un revenu inférieur au revenu meédian national. Les
nouvelles constructions semblent étre relativement
exclusives, mais apres quatre relogements, 50 %
des appartements libérés a Helsinki sont occupés
par de nouveaux résidents dont le revenu est infé-
rieur au revenu median.

La sélectivité des nouvelles constructions dimi-
nue également a chaque relogement. Bratu et al.
utilisent également une répartition des revenus par
quartier - qui differe donc de la répartition nationale
desrevenus en Finlande - et concluent que 40 %
des nouveaux résidents des logements neufs dans
les HMA proviennent du quintile de revenus le plus
élevé (P80), tandis que 10 % des nouveaux résidents
proviennent du quintile de revenus le plus bas (P20).

Les chercheurs disposent également de données
surles prix afin de déterminer dans quelle mesure
les personnes qui démeénagent gravissent les éche-
lons de la mobilité ou accedent a des logements

et a des quartiers offrant une meilleure qualité de
vie. Pour I'année 2020, les chercheurs examinent
donc la difféerence de prix entre le nouveau loge-
ment occupé et celui quitté dans la HMA. Cette
analyse est limitée a une année afin de ne pas tenir
compte des distorsions résultant d'une augmen-
tation annuelle générale des loyers. A Helsinki, les
personnes qui déménagent semblent effectivement
gravir les échelons du logement, avec des progres
particulierement importants lors des deux premiers
relogements.

32 Bratu, C., Harjunen, O. et Saarimaa, T.(2023). JUE Insight : City-wide effects of new housing supply: Evidence from moving chains, JOURNAL OF URBAN

ECONOMICS, Volume133, DOI10.1016/j.jue.2022.103528
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La conclusion fondamentale des chercheurs finlan-
dais est donc sans équivoque: ‘Our main finding is
that even when new market-rate units get occupied

by high-income households, they also benefit middle-

and low-income households through a moving chain
mechanism’. Dans leurs conclusions, ils soulignent
également que les nouvelles constructions privées
ne peuvent bien sdr pas résoudre tous les pro-
blémes de logement. Une politique ambitieuse en

matiere de logement reste essentielle pour soutenir

lacces aux marchés du logement des ménages a
faibles revenus.

Allemagne

Andreas Mense® a étudié pour I'Allemagne I'im-
pact des fluctuations de l'activité de construction
neuve sur les loyers dans une région géographique
délimitée. A partir d'une base de données unique

"En Allemagne, chaque nouveau
logement génere, lannée suivant
sa livraison, en moyenne 4,75
demenagements sur le marché
locatif

v
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surlalivraison de projets de construction neuve
entre 2011 et 2017, il a examiné dans quelle mesure
les retards dus a des conditions météorologiques
atypiques (précipitations et jours de gel) ont une
influence significative sur les loyers locaux dans
94 régions allemandes (Raumordnungsregionen). Il
utilise pour cela un ensemble de données compre-
nant les transactions réalisées pour 6,9 millions de
logements locatifs entre 2011 et 2018.

Son analyse montre que lors d'une année pluvieuse -
avec des précipitations supérieures d'un écart type
alamoyenne along terme -, loffre de logements
neufs diminue de 1,93 %. Lorsque la livraison des lo-
gements est retardée en raison de la pluie et du gel,
ce retard ne peut généralement pas étre rattrapé en
raison de l'offre limitée de main-d'ceuvre pendant la
période analysée. Ce phénomene touche principale-
ment les maisons familiales et moins les immeubles
dappartements relativement grands.

33 Mense, A.(2025). The Impact of New Housing Supply on the Distribution of Rents, Journal of Political Economy Macroeconomics| Vol 3, No 1
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A partir de son analyse empirique, Mense conclut gu'une augmentation de 1% de la production locale de loge-
ments neufs entraine une baisse de 0,2 % des loyers locaux, ce qui correspond a une élasticité des loyers de
-0,2. Cette baisse s'est produite pendant une période de forte croissance économique et donc de forte augmen-
tation des revenus. Méme sur les marchés ou la demande de logements est forte, l'offre supplémentaire semble
entrainer une légere baisse des loyers.

Lorsque les occupants d'un projet immobilier neuf qui vient détre achevé louaient auparavant ailleurs sur le
marché, la construction de nouveaux logements libere des logements locatifs existants. Ceux qui souhaitent
déménager recherchent un logement sur le marché, mais proposent également un logement a la location.
Mense conclut gu'en Allemagne, chaque nouveau logement construit entraine 4,75 relogements sur le marchée
locatif au cours des douze premiers mois.

Tout comme aux Pays-Bas, en Finlande ou aux Etats-Unis, les nouvelles constructions attirent principalement
les revenus élevés, mais grace aux relogements, des logements locatifs se liberent assez rapidement dans des
segments de marché généralement occupés par les groupes a faibles revenus. Mense est tres explicite quant
alimpact des nouvelles constructions sur l'offre de logements locatifs dans dautres segments du marché: ‘In
line with the second-hand supply channel, the number of second-hand rental units that appear on the local market
increases by a factor of 4 for every newly constructed housing unit, arguably due to moving chains triggered by the
new units.’

Ce sont surtout les locataires qui font de grands bonds sur Iéchelle du logement, car déménager est tout
simplement codteux et fastidieux. Une augmentation limitée des revenus ne motivera pas les locataires a
rechercher rapidement un « meilleur » logement locatif. Ce n'est que lorsque les revenus disponibles auront
considérablement augmenté au fil du temps que les locataires chercheront un logement de meilleure qualité,
éventuellement a acheter, ce qui permettra aux revenus relativement élevés de libérer des logements locatifs
relativement bon marche.
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Nouvelles constructions, superstars cities et rezonage

Les prix de Iimmobilier sont un indicateur fort de
lattractivité des villes. Les nouvelles constructions
peuvent-elles également atténuer la hausse des prix
et I'éviction des revenus les plus modestes dans les
villes dites ‘superstar” Des villes comme Londres,
Paris ou San Francisco connaissent une demande
mondiale pour des logements locaux, ce qui peut
faire grimper les prix de maniere significative, avec
des conséquences néfastes a long terme pour les
habitants ‘dorigine’.

San Francisco et Los Angeles

Méme les nouvelles constructions
exclusives réduisent la pression
migratoire pour les faibles revenus

Les nouvelles constructions dans les quartiers hup-
pés des superstars cities sont souvent tres exclu-
sives et destinées a un public international. Ce-
pendant, des études menées par Chapple et Song®*
pour San Francisco et Los Angeles sur I'impact des
projets de construction neuve entre 2010 et 2019
concluent que la construction locale de 100 loge-
ments neufs réduit le risque de déplacement des
personnes a faibles revenus de 2 a 14 % par rapport
au risque de déplacement dans les quartiers sans
projets de construction neuve.

Sans ces projets de construction tres colteux, les
revenus modestes et, de plus en plus, les revenus
moyens risquent détre encore plus évincés des

« superstar cities ». Les autorités locales veulent
absolument éviter cela, car le centre-ville doit res-
ter accessible aux personnes a faibles revenus qui y
occupent des emplois essentiels.

« Upzoning » & Zurich et Auckland

Zurich

Zurich est une ville européenne superstar, ce qui
adesimplications évidentes sur les prix dans tout

le canton de Zurich, ou 70 % des ménages sont
locataires. Les autorités locales prennent de plus en
plus conscience qu'une offre immobiliere plus large
peut alléger la pression sur les prix.

ll'y aune vingtaine dannées, Zurich a ainsi opté pour
un upzoning ou un assouplissement des regles de
construction afin de permettre des coefficients doc-
cupation des sols(COS) plus élevés dans les quartiers
chers. Dans la pratique, l'upzoning se traduit par de
nouvelles constructions a forte densite, un étage
supplémentaire dans les projets de rénovation, la
transformation dimmeubles de bureaux vacants en
projets attrayants avec de petits appartements, etc.

34 Chapple, K., &amp; Song, T.(2024). Can new housing supply mitigate displacement and exclusion? Evidence from Los Angeles and San Francisco. Journal

of the American Planning Association, 2024, 1-15.
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/"

Six ans apres lintroduction de
I“upzoning’, les loyers a Auckland etaient

o/

inféerieurs de 28 % au niveau qui aurait
eté attendu sans cette re’forme.//

Bichler et Lutz® comparent les effets de I'upzoning sur l'offre locale et les loyers locaux sur la base de 600 000
transactions locatives dans le canton de Zurich entre 2004 et 2020. A cette fin, ils comparent les régions ayant
procéde aun upzoning avec celles qui ne l'ont pas fait, en tenant compte explicitement des effets externes posi-
tifs locaux ou des changements dans loffre de services publics. Les Suisses aiment lefficacité et les ambitions
de upzoning sont soutenues, par exemple, par des transports publics adaptés. Cela peut rendre un quartier plus
attrayant, ce qui augmente la demande de logements et, par conséquent, les loyers.

Blchler et Lutz concluent que l'offre locale de logements augmente de 7a 13 % dans les dix ans suivant I'in-
troduction de la réglementation. Sur la base des données relatives aux revenus, l'offre pour les revenus éleves
semble augmenter d'un peu moins de 25 %, tandis que l'offre pour les revenus faibles - ou les ménages dont le
revenu est inférieur au revenu médian - nN'augmente que de 8 %.

Le upzoning attire principalement les revenus élevés, mais a Zurich, cela na pas entrainé de hausse des loyers,
ni en termes absolus, niapres correction pour la qualité. Cependant, l'offre supplémentaire n'entraine pas non
plus de baisse des loyers. Ce n'est pas une grande surprise pour une superstar city. Selon Blchler et Lutz, Zurich
est un marché immobilier non segmenté, de sorte qu'il est peu probable de distinguer les quartiers ou les prix
baissent de ceux ou ils augmentent en raison des mouvements de population.

Auckland

Auckland, en Nouvelle-Zélande, est peut-étre le cas le mieux documenté d’'une ville ayant des ambitions pro-
noncées en matiere upzoning. Auckland n'est pas une superstar city, mais elle a connu une forte augmentation
des loyers. Avec le plan unitaire d/Auckland de 2016, les autorités locales visaient une forte augmentation de
['offre grace au rezonage.

Certaines analyses ont montré que loffre de logements a Auckland a augmenté plus fortement (+9 %) grace a ce
plan que dans des villes comparables sans ambitions d'upzoning®. Une réglementation rigide a clairement un
impact restrictif sur loffre de logements, mais les expériences de Zurich et dAuckland montrent clairement que
des assouplissements pragmatiques visant a augmenter la densité a relativement court terme peuvent avaoir un
impact positif sur loffre. Six ans aprées la mise en ceuvre du plan, les loyers a Auckland étaient inférieurs de 28 %
au niveau prévu sans upzoning.

35 Bichler, S., &amp; Lutz, E.(2024). Rendre le logement abordable ? L es effets locaux de I'assouplissement de la réglementation en matiére daménagement
du territoire. Journal of Urban Economics, 142, 103689.

36 Donovan, S. et Maltman, M. (2025). Dispelling myths: Reviewing the evidence on zoning reforms in Auckland, Land Use Policy 151(2025) 107498
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/"

Sans un volume suffisant de nouvelles

constructions, les prix augmentent plus

vite et le cout d'une politique de logement
inclusive devient dautant plus é/eve’.”

Littérature académique sur le

scepticisme al'égard de l'offre

Le scepticisme a lI'égard de I'offre n'a pas
de sens

Certaines des études susmentionnées sont égale-
ment abordées dans les articles de synthese trés
cités de Vicki Been, Ingrid Gould Ellen et Katherine
O'Regan’®” sur supply skepticism. Les sceptiques a
I'egard de l'offre affirment que, pour diverses rai-
sons, l'offre privée supplémentaire ne contribue pas
alaccessibilité financiere du logement.

Qutre la critique déja mentionnée selon laquelle les
nouveaux projets de construction visent les revenus
élevés, les sceptiques affirment que loffre locale
supplémentaire entraine une augmentation de la
demande locale de logements, de sorte que les prix
ne peuvent baisser et que les revenus modestes
doivent a terme se rabattre sur des quartiers moins
chers. Les problemes daccessibilité financiere se-
raient également principalement dus a l'utilisation
inefficace du parc immobilier et il existe un risque
que les nouveaux logements supplémentaires
soient également utilisés de maniere inefficace
(comme résidence secondaire ou pour la location
via Airbnb, etc.).

Les sceptiques en matiere doffre se font tres
entendre et des enquétes récentes menées aux
Etats-Unis concluent que seuls 30 & 40 % des
répondants pensent que loffre supplémentaire de
logements a un effet a la baisse sur les prix d'achat
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et de location®®. |l est frappant de constater que
ces mémes répondants reconnaissent que l'offre
supplémentaire sur dautres marchés, y compris
dautres marchés d'investissement, peut entrainer
une baisse des prix.

Des conclusions claires aprés une étude
approfondie de la littérature

Dans leur synthese de plus de 80 études rigou-
reuses - qui tiennent explicitement compte des
guestions dendogénéite et des effets externes
positifs et négatifs de l'offre supplémentaire -,
Been, Ellen et O'Regan parviennent aux conclusions
suivantes :

1. Une augmentation de loffre de logements
réduit les loyers locaux ou ralentit leur augmen-
tation;

2. Dans certaines circonstances, les nouvelles
constructions peuvent également réduire ou
modeérer les loyers dans les quartiers ou régions
voisins;

3. Lesnouvelles constructions peuvent contribuer
ala gentrification, mais n'entrainent pas l'évic-
tion des ménages a faibles revenus;

4. Enraison des chaines de relogement, les nou-
velles constructions entrainent une augmenta-
tion du nombre de logements sur les marchés
de l'achat et de la location dans toutes les ca-
tégories de prix. Grace aux nouvelles construc-
tions, les ménages a revenus élevés quittent les
segments de marché ou ils peuvent facilement
surenchérir sur les revenus moyens.

37 Vicki Been, Ingrid Gould Ellen &amp; Katherine O'Regan (11 novembre 2024) : Supply
Skepticism Revisited, Housing Policy Debate, DOI : 10.1080/10511482.2024.2418044
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L'équipe de Vicki Been souligne toutefois que les
nouvelles constructions ne peuvent jamais resoudre
tous les problemes d'accessibilité financiere pour
tous les ménages. Les nouvelles constructions pri-
vées sont I'expression d'un dynamisme économique
et ne constituent pas en soi une alternative a une
politique de logement (publique) ambitieuse et in-
clusive. Mais sans un nombre suffisant de nouvelles
constructions, les prix augmentent davantage, de
sorte que le colt d'une politique de logement inclu-
sive - par exemple via des aides au logement - ne
fera qu'augmenter.

Et en Belgique ?

Dans quelle mesure les études susmentionnées sur
les chaines de relogement sont-elles représenta-
tives d'un pays comme la Belgique? Chaque pays a
une ‘culture du logement’ unique, ainsi que sa propre
culture du relogement. La fiscalité et la réglementa-
tion fagonnent a la fois la culture du logement, de la
construction, de la rénovation et du relogement.

On peut supposer que les nouvelles constructions
contribuent le plus a rendre le logement abordable
dans un environnement de marché ou les reloge-
ments sont relativement fréquents. Plus les reloge-
ments sont nombreux, plus il est probable qu'au fil
du temps, des logements relativement bon marché
se liberent également ‘en bas’des marchés locatifs
et immobiliers.®®

39 Voir par exemple https://www.cbs.nl/nl-nl/cijfers/detail/84547NED
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Dans certains pays, les autorités enregistrent
minutieusement les relogements, mais le nombre
de relogements au cours de la vie nest estimé que
de maniere approximative, sur la base denquétes.
Ainsi, les Belges et les Finlandais déménagent en
moyenne six fois au cours de leur vie. Les Allemands
déménagent en moyenne cing fois, les Néerlandais
et les Suisses sept fois et les Britanniques huit

fois. Les Américains sont les plus mobiles, avec une
moyenne de onze relogements. Certains indices
montrent que le nombre de relogements diminue
legerement, car dans de nombreux pays, les jeunes
restent beaucoup plus longtemps chez leurs parents.

Les relogements ont lieu sur les marchés de l'achat
et de lalocation. Les revenus les plus faibles se
trouvent principalement dans les segments les
moins chers des marchés locatifs. Dans un mar-
ché locatif flexible et surtout accessible, avec de
nombreux relogements, les nouveaux projets de
construction peuvent en principe rendre disponible
un nombre relativement important de logements
abordables.

Un marché locatif tres rigide limite le nombre de
relogements et donc I'impact des nouveaux projets
de construction. Le tableau Tcompare les caracté-
ristiques de base des marchés locatifs de plusieurs
pays européens. Bien que de nombreux auteurs
qualifient volontiers la politique récente en matiere
de logement de néolibérale, la plupart des pays
continuent dappliquer une réglementation restric-
tive en matiere de loyers afin de protéger les droits
des locataires.


https://www.cbs.nl/nl-nl/cijfers/detail/84547NED

La législation sur les loyers détermine, par exemple,
les conditions dans lesquelles un locataire peut étre
expulsé d'un logement en cas de défaut de paiement
ou les frais que les propriétaires peuvent facturer
apres larénovation du logement loué. La Finlande
constitue une exception notable: chaque propriétaire
privé est libre de rédiger lui-méme son contrat de
location. La Finlande dispose toutefois d'un secteur
public dulogement solide et d'une offre relativement
importante de logements, ce qui rend la réglementa-
tion de loffre locative privée moins nécessaire.

Dans la plupart des pays, 'augmentation ou I'évolu-
tion des loyers sur le marché prive est toujours ré-
glementée. Aux Pays-Bas et en Suede, le loyer initial
sur le marché privé est également réglementé. Dans
ces pays, le bailleur ne peut pas non plus modifier

le loyer a l'arrivée d'un nouveau locataire. |l sagit

la d'une réglementation des loyers de deuxieme
génération selon Kettunen et Ruonavaara. Dans un
pays comme la Belgique, le bailleur peut augmenter

librement le prix lors de la conclusion d'un nouveau

ITINERA INSTITUTE | WHITEPAPER % Des logements abordables grace a des constructions neuves colteuses ?

contrat avec un nouveau locataire (réglementation
des loyers de troisiéme génération).

Sur la base du tableau 1, nous pouvons estimer que
le marché locatif privé dans notre pays est relative-
ment flexible par rapport a celui de 'Allemagne ou
de la Suede, par exemple. Bien gu’'unique en termes
de flexibilité, le marché locatif privé finlandais

est, en termes de part de marché, plus petit que le
marché locatif belge et beaucoup plus petit que les
marchés locatifs privés allemand et suédois (voir
colonne de droite du tableau 1).

Dans notre pays egalement, la construction de
nouveaux logements entraine des relogements. La
dynamique et Iimpact de ces relogements dans
notre pays - et dans nos régions - different de ceux
observés en Allemagne, en Finlande ou en Suede. ||
n'y a toutefois aucune raison de supposer que, dans
notre pays, la construction de nouveaux logements
n'entrainerait pas, aprées quelgues relogements, la
libération des logements locatifs abordables.

Réglementation desloyers ~ Génération % de loyers privés Tl e = Figflaisniz o €
marchés locatifs privés dans
Belgique Evolution du loyer 3 23 certains pays européens
Pays-Bas | Prix initial + évolution des prix 2 8 Source ; basé sur Kettunen, £
et Ruonavaara, H. (2021). Rent
AIIemagne Evolution du oner(\oca\) 3 48 regulationin 21(st) century Europe.
Finlande Aucune ~ 16 Comparative perspectives, HOU-
SING STUDIES 2021, VOL. 36, NO. 9,
Suede Prix initial + évolution des prix 2 4 1446-1468, https://doi.org/10.1080/
) , ) 02673037.2020.1769564
Suisse Evolution du loyer ¥ 52
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Impact d’'un choc de l'offre: Airbnb

L'impact dune baisse de la production de logements
neufs sur les prix de l'immobilier et le développement
ou lescalade d'une crise du logement est un proces-
sus tres graduel. En revanche, une crise économique
asouvent unimpact significatif, mais généralement

tres temporaire, sur la production de logements neufs.

Entemps normal, loffre totale de logements évolue
de maniere assez prévisible, ce qui rend difficile
l'estimation de Iimpact sur les prix d'un changement
brusque de cette offre. Sommes-nous donc cer-
tains gu’'une augmentation de loffre peut sensible-
ment modérer les prix ? La littérature sur Airbnb
peut nous inspirer a cet égard.

Comment Airbnb a-t-il provoqué

des chocs d'offre sur le marché du
logement ?

Le déploiement de ce marché peer-to-peer au sein
de I'économie collaborative se caractérise par des
plateformes en ligne qui offrent aux particuliers la
possibilité de louer des logements ou des parties
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de logements a court terme. Airbnb connait un tel
succes que, selon de nombreux auteurs, dont Sean
Grisdale®, il a littéralement un impact disruptif sur
le marché résidentiel ou locatif a long terme. Selon
Garcia-Lopez et al.”, lalocation a court terme est en
effet plus lucrative que lalocation a long terme, en
particulier dans les centres touristiques. A Sydney,
Hill et al.*? ont par exemple constaté que la location
acourt terme est presque deux fois plus chere ou
rentable que la location a long terme.

Valesca Lima* affirme que si lémergence d'une
plateforme de location telle qu'Airbnb entraine le
transfert d'une partie de l'offre locative totale de Ia
location along terme vers la location a court terme,
celaréduit directement les options disponibles
pour les locataires a la recherche d'un logement.
Cet effet est méme décrit par Li et al.* comme une
‘cannibalisation’ de l'offre de location a long terme
par les annonces Airbnb.

Au niveau local, l'essor rapide d'Airbnb peut entrainer
un choc négatif sur l'offre, le marché locatif résiden-
tiel se contractant brusquement pour faire place
alalocation (touristique)axée sur des périodes
courtes. L'analyse des effets de cette contraction

40 Grisdale, S.(2021). Displacement by disruption: short-term rentals and the political economy of « belonging anywhere » in Toronto. Urban Geography,

42(5), 654-680.

41 Garcia-Lépez, M.-A., Jofre-Monseny, J., Martinez-Mazza, R., &amp: Sequ, M. (2020). Les plateformes de location & court terme ont-elles un impact sur les

marchés immobiliers ? Le cas d'Airbnb a Barcelone. Journal of Urban Economics, 119, 103278.

42 Hill, R. J., Pfeifer, N., &amp; Steurer, M.(2023). L a prime locative Airbnb et [¢viction des locations & long terme. Journal of Housing Economics, 61.

43 Lima, V.(2019). Towards an understanding of the regional impact of Airbnb in Ireland. Regional Studies, Regional Science, 6(1), 78-91.

44 Li, H., Kim, Y., &amp; Srinivasan, K. (2022). Market Shifts in the Sharing Economy: The Impact of Airbnb on Housing Rentals. Management Science, 68(11)

8015-8044.
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fournit toutefois des informations pertinentes sur
les effets possibles d'une expansion rapide de l'offre
locative, par exemple via des projets de construc-
tion publics et privés a grande échelle.

Quelle a été I'ampleur de I'impact du

concept Airbnb ?

La litterature consacree a l'essor d’Airbnb et aux
prix de vente de limmobilier résidentiel arrive assez
clairement a la conclusion que 'augmentation du
nombre dannonces Airbnb entraine une pénurie de
l'offre pour la population‘locale’, ce qui fait grimper
les prix de limmobilier. 446 Un effet d'investisse-
ment entre également en jeu. Les propriétaires qui
peuvent louer leur logement a court terme peuvent
par exemple répercuter ces flux de trésorerie futurs
surun prix de location plus élevé a long terme. Une
analyse réalisée par Eliasson & Ragnarsson” pour
IIslande conclut méme que 15 % de la hausse natio-
nale des prix de 'immobilier entre 2014 et 2017 est
attribuable a l'essor d'Airbnb.
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Garcia-Lopez et al.“® ont étudié leffet d'Airbnb sur
les loyers a Barcelone a partir dun modele théo-
rique comparant l'attractivité des locations a court
et along terme. lls ont conclu que l'augmentation
du nombre dannonces Airbnb entraine une hausse
significative des loyers.

Pour Saint-Sébastien, une ville de taille moyenne
située dans le nord de I'Espagne, Mozo Carollo et
al.** ont également constaté un effet ala hausse
sur les loyers en cas daugmentation du nombre
dannonces Airbnb. Ayouba et al.’% ont étudié les
marchés Airbnb dans huit villes francaises et ont
constaté une augmentation significative des loyers
alongterme a Lyon, Montpellier et Paris en raison
de l'essor d'’Airbnb.

En Belgique également, l'effet dAirbnb sur les loyers
dans larégion de Bruxelles-Capitale a été étudié.
Verhaeghe et al.® ont constaté que l'augmentation
du nombre dannonces Airbnb entre 2016 et 2018
s'est accompagnée d'une hausse significative des
loyers moyens a Bruxelles, tandis qu'aucune aug-
mentation supplémentaire n'a été constatée entre
2018 et 2020.

45 Sheppard, S., &amp; Udell, A.(2016). Les propriétés Airbnb ont-elles une incidence sur les prix de limmobilier ?

46 Koster, H. R. A., van Ommeren, J., &amp; Volkhausen, N.(2021). Short-term rentals and the housing market: Quasi-experimental evidence from Airbnb in

Los Angeles. Journal of Urban Economics, 124.

47 Eliasson, L., &amp; Ragnarsson, 0. P.(2018). Location & court terme d'appartements résidentiels Effets d/Airbnb sur le marché immobilier islandais.

48 Garcia-Lépez, M.-A., Jofre-Monseny, J., Martinez-Mazza, R., &amp: Sequ, M. (2020). Les plateformes de location & court terme ont-elles un impact sur les

marchés immobiliers ? Le cas d'Airbnb a Barcelone. Journal of Urban Economics, 119, 103278.

49 Mozo Carollo, ., Morandeira-Arca, J., Etxezarreta-Etxarri, A., &amp; |zagirre-0Olaizola, J.(2024). L'effet d'Airbnb sur le marché immabilier est-il différent

dans les villes de taille moyenne ? Preuves tirées d'une ville du sud de I'Europe. Urban Research &amp; Practice, 17(2), 260-279.

50 Ayouba, K., Breuillé, M.-L., Grivault, C., &amp; Le Gallo, J.(2020). Airbnb perturbe-t-il le marché locatif privé ? Une analyse empirique pour les villes

francaises. International Regional Science Review, 43(1-2), 76-104.

51 Verhaeghe, P.-P., Endrich, M., &amp; Te Braak, P.(2023). Airbnb fait-il grimper les loyers en Région de Bruxelles-Capitale ? Vrije Universiteit Brussel.
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Une analyse européenne réalisée par Reichle et al.®? pour 25 villes touristiques sur une période de dix ans (2010-
2019)a non seulement révélé des effets significatifs d'Airbnb sur la hausse des loyers dans les centres-villes,
mais aussi des effets dentrainement sur les quartiers environnants.

Impact des réactions réglementaires

Entre-temps, de nombreuses villes ont fortement limité I'offre de locations a court terme via des plateformes
telles quAirbnb, pour diverses raisons. Cela pourrait permettre a loffre sur le marché a long terme daugmenter
anouveau, avec pour consequence une baisse des loyers et une meilleure accessibilite financiere.

Duso et al.® ont interprété les récentes vagues de réglementation concernant Airbnb a Berlin comme une
quasi-expérience permettant destimer les effets des locations a court terme sur les loyers résidentiels. En mai
2014, une nouvelle loi est entrée en vigueur en Allemagne, la Zweckentfremdungsverbotsgesetz, qui a fortement
limité la location a court terme d'appartements dans les zones ou le marché locatif est tendu. Cela a entrainé
une augmentation considérable de l'offre de locations along terme, ce qui sest traduit par une baisse significa-
tive des loyers.

La crise du Covid-19 a également servi de quasi-expérience. Lorsque la Covid-19 a mis un terme au tourisme,
une partie de l'offre de locations a court terme a Lisbonne sest orientée vers les locations a long terme. Batal-
ha et al.>* ant constaté que cela avait entrainé une baisse des loyers dans les quartiers ou l'offre a court terme
était importante avant la pandémie. Buckle & Phibbs® ont également utilisé la crise du coronavirus comme
expérience naturelle et ont démontré que le passage des locations a court terme aux locations a long terme a
Hobart, en Australie, avait entrainé une baisse des loyers.

Aux Etats-Unis, les plateformes de location & court terme sont soumises depuis longtemps a des restrictions

réglementaires. Koster et al.®® ont utilisé la réglementation locale comme une quasi-expérience pour évaluer les
effets d'Airbnb sur les prix. Dans le comté de Los Angeles, 18 des 88 villes ont imposé des restrictions strictes

52 Reichle, P., Fidrmuc, J., &amp; Reck, F.(2023). The sharing economy and housing markets in selected European cities. Journal of Housing Economics, 60.

53 Duso, T., Michelsen, C., Schafer, M., &amp; Ducbao Tran, K. (2020). Airbnb and Rents: Evidence from Berlin. In Deutsches Institut fir Wirtschaftsforschung.

54 Batalha, M., Gongalves, D., Peralta, S., &amp; Pereira dos Santos, J.(2022). L e virus qui a dévasté le tourisme : 'impact du Covid-19 sur le marché immobi-
lier. Regional Science and Urban Economics, 95.

55 Buckle, C., & Phibbs, P.(2021). Remettre en guestion le discours sur les impacts d'Airbnb a travers les banlieues et non les villes : legons tirées de I'Austra-
lie et de la COVID-19. Critical Housing Analysis, 8(1), 141-149.

56 Koster, H. R. A., van Ommeren, J., &amp; Volkhausen, N.(2021). Short-term rentals and the housing market: Quasi-experimental evidence from Airbnb in
Los Angeles. Journal of Urban Economics, 124.
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aux locations & court terme par le biais de Home-Sharing Ordinances. A long terme, cette législation a entrainé
une baisse de 50 % des annonces Airbnb, ce qui a fait baisser le loyer réel de 2 % en moyenne.

Seiler et al.” ont étudié les effets d'une réglementation similaire a Irvine (Californie). Alrvine, les locations a
court terme sont totalement interdites dans les zones résidentielles et cette interdiction est trés strictement
appliquée. Ce n'est souvent pas le cas dans les villes américaines et européennes, ce qui peut fortement in-
fluencer lanalyse de limpact d'une réglementation restrictive. Afin destimer l'effet de l'interdiction, I'evolution
desloyers a lrvine a été comparée a celle des villes environnantes. Cette variable de controle est essentielle
pour éliminer dautres facteurs qui influencent le prix.

Tout dabord, les auteurs ont constaté que deux ans apres I'introduction de la loi, le nombre d'annonces Airbnb
alrvine avait diminué de 27 % par rapport a l'offre dans les villes environnantes. En outre, les loyers enregistrés
alrvine ont baissé en moyenne de 3 %. Des études antérieures menées aux Etats-Unis sont parvenues & des
résultats similaires.58%¢

Cette revue de la littérature sur Airbnb nest pas exhaustive, mais elle donne un apergu de Iimpact des chocs
doffre sur les loyers et l'accessibilité financiere du logement. Méme en tenant compte d'autres variables sus-
ceptibles davoir un effet perturbateur sur la relation entre le prix et la quantité, une baisse de offre a court
terme semble entrainer une hausse des prix. Une augmentation relativement rapide de l'offre fait baisser les
loyers a court terme.

57 Seiler, M. J., Siebert, R. B., &amp; Yang, L.(2024). Airbnb or not Airbnb? That is the guestion: How Airbnb bans disrupt rental markets. Real Estate Econo-
mics, 52(1), 239-270.

58 Horn, K., &amp; Merante, M.(2017). Le partage de logement fait-il grimper les loyers ? Preuves tirées d'Airbnb & Boston. Journal of Housing Economics, 38

14-24.

53 Barron, K., Kung, E., &amp; Proserpio, D.(2021). The Effect of Home-Sharing on House Prices and Rents: Evidence from Airbnb. Marketing Science, 40(1),
23-47.
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Controle des loyers: impact sur I'offre et les prix (des loyers)

Le contréle des loyers ou la réglementation des
loyers est au cceur de la recherche sur Iimpact des
interventions publiques sur lefficacité et laccessi-
bilité des marchés locatifs. La réglementation des
loyers peut apporter un soulagement a court terme
aux locataires dont les loyers sont élevés, mais cela
doit étre mis en balance avec les effets indésirables
along terme.

Dans une étude de synthese de 2024, Kholodilin
résume la littérature surle contréle des loyers et
souligne comme principaux points sensibles une
possible réduction de l'offre de logements loca-

tifs ainsi que des investissements moindres dans
lentretien de ces logements.®. Larégulation des
loyers peut également ralentir considérablement les
relogements des locataires protégés et entrainer
ainsi une hausse des loyers dans les segments non
réglementés du marché. En effet, un loyer artificiel-
lement bas entraine une demande excessive de lo-
gements, ce qui a un impact sur dautres segments
du marché.

Impact en chiffres

Les Etats-Unis

Dans une analyse trés citée pour les Etats-Unis,
Diamond et al.®" concluent que l'offre de logements
locatifs diminue de 15 % suite a lintroduction d'une
réglementation des loyers. En raison de la baisse
des rendements, les propriétaires vendent leurs
logements locatifs ou les réaffectent afin déchap-
per alaréglementation. Cela entraine une baisse de
25 % du nombre de locataires dans les segments
réglementés du marché et une augmentation de

la demande de logements dans les segments non
réglementés, ce qui fait grimper les loyers non
réglementes.

60 Kholodilin, K. A.(2024). Les effets du contréle des loyers a travers le prisme de la recherche empirigue : une revue guasi exhaustive de la littérature. Jour-

nal of Housing Economics, 63, 101983.

61 Diamond, R., McQuade, T., &amp; Qian, F.(2019). Les effets de I'extension du contréle des loyers sur les locataires, les propriétaires et les inéqgalités :

données provenant de San Francisco. American Economic Review, 109(9), 3365-3394.
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Allemagne

Ces mouvements sont également observables en Europe. A partir de 2015, 'Allemagne a introduit un Miet-
preisbremse ou frein aux loyers dans les villes et communes confrontées a une grave pénurie de logements.
Breidenbach et ses coauteurs® analysent limpact et l'efficacité de cette politique et confirment que la régle-
mentation des loyers est initialement couronnée de succes. Sur les marchés réglementés, les prix baissent de
5 % par rapport a lévolution des loyers sur les marchés non réglementés. Cet effet positif disparait toutefois un
an apres I'introduction de la mesure, de sorte que la réglementation des loyers n‘a ensuite pratiquement plus
d'influence sur les loyers.

Baye & Dinger® concluent en outre que le frein allemand sur les loyers aggrave a court terme la pénurie de lo-
gements abordables sur les marchés immobiliers tendus. Cela sexplique par l'effet négatif de la réglementation
surle rendement des logements locatifs. La réglementation des loyers stimule ainsi la construction de nou-
veaux logements (colteux), car le rendement des logements neufs n'est pas soumis a la réglementation.

Les propriétaires investissent également dans la rénovation en profondeur de logements anciens afin déchap-
per alaréglementation. Cela augmente loffre de logements chers et de qualité, mais réduit l'offre de logements
anciens et bon marché. Cela sape lobjectif de logements abordables, car les incitations a linvestissement se
concentrent sur les gammes de prix plus élevées. Mense et ses coauteurs confirment également, dans une
étude réalisée en 2023, une hausse des prix due aux effets dentrainement sur les marchés voisins a la suite de
lintroduction du frein a la hausse des loyers en Allemagne en 2015.

62 Breidenbach, P., Eilers, L., &amp; Fries, J.(2022). Temporal dynamics of rent requlations - The case of the German rent control. Regional Science and
Urban Economics, 92, 103737.

63 Baye, V., &amp; Dinger, V.(2024). Incitations a l'investissement liées au contréle des loyers et a la gentrification : données microéconomiques allemandes.

Real Estate Economics, 52(3), 843-884.
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Cambridge (Massachusetts)

En 1970, Cambridge a introduit une réglementation stricte des loyers, qui a été soudainement abolie aprés un
référendum en 1994. Cette ‘libéralisation’ d'une grande partie du marché locatif a entrainé, au fil du temps, une
forte augmentation des prix de l'immobilier. Sur la base d'une analyse des valeurs dexpertise et des prix de
transaction de tous les logements a Cambridge entre 1988 et 2005, Autor et ses coauteurs® concluent que la
suppression du controéle des loyers a entrainé une augmentation de la valeur immobiliere a Cambridge de 1,8
milliard de dollars entre 1994 et 2004. Pres d'un milliard de dollars de cette augmentation de valeur a été réalisé
dans des segments de marché auparavant non réglementés.

Les loyers ont également fortement augmenté, principalement parce que les loyers réglementés étaient en
moyenne 40 % inférieurs aux prix comparables du marché. Cependant, les investissements a Cambridge ont
également augmenté, en partie en réponse a la hausse des prix de Iimmobilier. Les autorités locales ont investi
massivement dans 'ameélioration des infrastructures et la revalorisation des quartiers défavorisés. L'offre de
logements a continué daugmenter et les loyers ont progressé de moins en moins fortement pour se stabiliser a
terme.

L'économie a réagi positivement a cette dynamique et lemploi et les revenus ont augmenté. Dans le Massachu-
setts, le revenu médian a augmenté denviron 7 % entre 1990 et 2000, mais Cambridge a enregistré une aug-
mentation du revenu médian de 14 % au cours de la méme période®. Sif'on compare laugmentation des loyers
nominaux a celle des revenus, l'accessibilité financiere du logement apres la libéralisation a évolué de maniere
relativement favorable pour la plupart des habitants. Pour les ménages appartenant aux quintiles de revenu

les plus bas, laccessibilité financiere du logement s'est détériorée, car ils bénéficiaient auparavant le plus de

la régulation des loyers. Une augmentation de l'offre privée est tres importante, mais elle ne garantit pas pour
autant des marchés immobiliers inclusifs. Pour les revenus les plus modestes, les programmes de logement
public restent essentiels.

64 Autor, D.H., Palmer, C. J., &amp: Pathak, P. A.(2014). Housing market spillovers: Evidence from the end of rent control in Cambridge, Massachusetts.
Journal of Political Economy. 122(3). 661-717.

65 https://nces.ed.gov/programs/digest/d10/tables/dt10_025.asp

66 https://www.cambridgema.gov/-/media/Files/CDD/FactsandMaps/PopulationData/Citywide/census_1990t02000_sf3_comp.pdf
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CONCLUSIONS

Dans le débat européen sur la crise du logement, le réle de la
construction privée dans I'amélioration de l'accessibilité financiere
du logement reste sous-estimé. Des voix critiques soulignent que

les projets de construction neuve sadressent principalement aux
groupes a revenus élevés et contribuent donc peu a l'accessibilité fi-
nanciere du logement. Cette vision méconnait toutefois la dynamique
des relogements induite par la construction neuve.

Des analyses scientifiques menées notamment aux Pays-Bas, en Alle-
magne, en Finlande et aux Etats-Unis montrent que méme les projets de
construction neuve colteux entrainent a relativement court terme une
augmentation considérable de [offre dans dautres segments du marché,
y compris les logements locatifs abordables. Cela se produit par le biais
de ce que l'on appelle les chaines de relogement, dans lesquelles chaque
nouveau logement libere plusieurs autres logements sur le marché.

La construction de 100 logements neufs aux Pays-Bas libére 145 loge-
ments ailleurs sur le marché. Une part importante de ces logements
libérés est accessible aux personnes a revenus relativement faibles. Aux
Etats-Unis, la construction de 100 logements neufs libére 45 & 70 loge-
ments dans des quartiers ou les revenus sont inférieurs au revenu médian.
Une analyse locale pour Helsinki aboutit a des résultats tres similaires.

La construction de logements neufs a également un impact im-
portant sur la dynamique des marchés locatifs. En Allemagne, la
construction d'un logement neuf entraine plus de quatre relogements
sur les marchés locatifs. Dans les ‘superstar cities’, la construction

de logements neufs, soutenue par une politique active de upzoning,
semble modérer les loyers dans tous les segments du marché.

Les analyses de Iimpact d’Airbnb et du contréle des loyers confir-
ment a chaque fois qu'une baisse de l'offre entraine une hausse des
prix (des loyers). Les restrictions imposées a Airbnb entrainent une
augmentation de l'offre locative a long terme et une baisse des loyers.

38



ITINERA - INSTITUTE | WHITEPAPER (“

39

Des logements abordables grace a des constructions neuves coliteuses ?

Les nouvelles constructions contribuent également a la vitalité
economique des villes et des régions. Elles stimulent la croissance
des revenus locaux, attirent le capital humain et favorisent la mobilité
professionnelle. Dans des villes comme Stockholm, Austin et Helsinki,
il apparait que les projets de construction neuve augmentent non
seulement |le parc immobilier, mais aussi les revenus dans le quartier
et renforcent la dynamique économique. Ces effets externes positifs
sont essentiels dans un contexte de vieillissement de la population,
de pénurie de main-d'ceuvre et dinégalités sociales croissantes. Une
baisse de la production de logements neufs s limite les relogements
et a un impact négatif sur la dynamique économique.

L'affirmation populaire selon laquelle les pouvoirs publics se sont
compléetement retirés des marchés du logement depuis les années
1980 est trop simpliste. Bien que la production publique de logements
neufs ait diminué dans de nombreux pays, les pouvoirs publics sont
restés actifs par le biais de la réglementation, des incitations fiscales
et des investissements dans les infrastructures.

Une réglementation complexe limite la construction de logements
privés, qui doit nécessairement se concentrer sur les revenus élevés.
[l en résulte un sous-investissement public et privé dans les loge-
ments abordables. En raison de la pénurie au bas du marché, méme
les logements de mauvaise qualité continuent détre loués. Les codts
de santé tres élevés qui en découlent sont socialisés.

La littérature scientifique réfute clairement et sans ambiguité les
critiques des sceptiques a l'égard de la construction privée de loge-
ments neufs . Une augmentation bien coordonnée de la construction
publique et privée de logements neufs est essentielle pour apporter
suffisamment de ‘solutions de logement’ sur le marché. La construc-
tion privée de logements neufs nest pas une panacée, mais sans une
offre suffisante, les prix augmentent plus rapidement et une politique
de logement inclusive devient inabordable. Le défi consiste a combiner
efficacité économique et justice sociale, ce qui nécessite une coordi-
nation active entre les acteurs du marché et les pouvoirs publics. @
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Annexe

Le taux de construction de logements en Angleterre
et au Pays de Galles a diminué aprés 1947 et avant 1980

Construction brute de logements en Angleterre et au Pays de Galles depuis 1856

Droit d'achat

(1980)

1 TCPA
1 (1947)

Nouveaux logements en proportion
du parc existant (%)
N
|

1860 1880 1900 1920 1940 1960 1980 2000 2020 2020
W rive B Pubic

Source: Hofmans, A.(2005), "Historical Statistics of Housing in the UKn; Cambridge University
Housing and Planning statistics; ONS (2022), Live Housebuilding Tables Table 244; Welsh Government
National Statistics (2022), New dwellings completed by period and tenure. ‘Public’includes homes
built by both local authorities and housing associations. Table 244's data used after 200 | slightly
underestimates total housebuilding towards the present day and due to the structure of Section | 06

agreements understates the share of new homes that are built to be used as social housing.

Source : Centre for Cities (2023). The housebuilding crisis. The UK's 4 million missing homes
https://www.centreforcities.org/wp-content/uploads/2023/02/The-housebuilding-crisis-Februa-
ry-2023.pdf
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