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INTRODUCTION

Depuis le milieu de la derniere décennie, la libre circulation des personnes a modifié le taux d'immigration
en Suisse. Ceci a conduit a des changements structurels relatifs a la provenance des étrangers et a leur
qualification professionnelle. De plus en plus d’étrangers sont issus de la communauté européenne et leur
niveau de compétence est plus élevé que préalablement, ce qui entraine des répercussions pour le marché
immobilier. Ce rapport a pour but de suivre I'évolution des ménages étrangers et son influence sur le marché
du logement. Il établit la situation actuelle du marché du logement en perspective avec le taux de croissance
des ménages et la structure de leurs revenus. Pour cette analyse, le marché est divisé en deux parties: pro-
priété et location. Celles-ci sont également divisées en trois segments de prix: inférieur, moyen et supérieur.

ENSEMBLE DU MARCHE DU LOGEMENT 2005-2014

La carte 1 des prix agréges des marchés locatif et de la propriété montrait par le passé une certaine
corrélation entre la croissance des ménages étrangers et I'évolution des prix. L'augmentation du prix (de
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Croissance des prix et croissance des ménages depuis 2005
Carte 1: Evolution des prix (de I'offre, nominaux) et la contribution* des ménages suisses et étrangers a la croissance des ména-
ges en Suisse durant la période 2005-2014

I'offre) dans le marché du logement (propriété et location) pour chaque région MS et la contribution des
ménages étrangers a la croissance sont, pour la période 2005-2014, particulierement prononcés dans la
region Iémanique, dans d‘autres parties de la Suisse romande, dans les zones privilégiées de I'agglomération
zurichoise, en Suisse centrale et également dans la région du lac de Constance. Plus la couleur sur la carte
est sombre, plus forte a été la hausse des prix au cours des neuf dernieres années. La hauteur de la colonne

* Croissance des ménages suisses ou étrangers durant la période a I‘étude divisée par le parc de tous les ménages au début de la période.
Les contributions négatives a la croissance ne sont pas signalées.
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Figure 1a: Changement entre 2005-2014 des parts de Suis-
ses et d'étrangers dans le quintile de la répartition globale des
revenus des ménages en Suisse

Suisse / 2014

montre la contribution a la croissance des menages
en pourcent.

Comme conséquence de la forte augmentation des
prix de location dans les centres, le déplacement
des meénages suisses (proprietaires) dans les zones
périphériques a maintenant aussi des répercussions
manifestes sur les prix de ces régions. On le voit tres
nettement dans la partie supérieure du lac de Zurich,
dans le canton de Schwyz, mais également dans les
zones rurales du canton de Vaud tout comme dans
les régions de Sierre et Sion.

Depuis 2005, la construction de logements n’a

globalement pas suivi la cadence du flux migratoire en Suisse et a ainsi exercé une influence considérable
sur I'évolution des prix en location et en propriété. Cela a conduit, avec la modification de la structure des

revenus et, pour le secteur de la propriété, avec la
baisse des taux d’intérét, a la situation de pénurie
actuelle et a une énorme augmentation des valeurs
immobilieres en Suisse.

La figure 1c¢ montre I'évolution des revenus des
ménages au cours des neuf dernieres années.
On y voit la variation des bornes des quintiles qui
correspondent a la répartition des revenus des
ménages. Les quintiles inférieurs et supérieurs des
revenus des ménages sont ceux qui ont augmenté le
plus, ¢’est-a-dire que le revenu du quintile inférieur
a crli plus fortement que celui de la classe moyenne.
Les figures 1a et 1b illustrent la variation des parts
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Figure 1b: Changement entre 2005-2014 des parts de Suis-
ses et d’étrangers dans le quintile de la répartition globale des
revenus des ménages en Suisse

du nombre de personnes dans chaque catégorie de revenus. En considérant le marché locatif et celui de la
propnete de 2014 dans leur globalité, on observe qu’un plus grand nombre de personnes se trouvent dans
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Figure 1c: Changement de la borne du quintile dans la répar-
tition globale des revenus des ménages en Suisse de 2005 a
2014

les 20% supérieurs qu’en 2005, effet di a un léger
accroissement relatif des ménages aux revenus plus
élevés. Ce qui est évidemment intéressant pour ce
moniteur, ce sont les différences entre les personnes
des ménages suisses et étrangers, et bien sir aussi
entre la location et la propriété. Ainsi, le nombre de
Suisses s’est accru de maniere bien plus prononcée
dans la catégorie des revenus les plus élevés (20%
des ménages) du secteur de la propriété que le
nombre de ressortissants étrangers. En revanche,
I'influence de la part étrangere dans le secteur du

logement locatif a clairement progresseé, car, selon
2
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la figure 1a, 'augmentation d’étrangers dans le segment des 20% de ménages aux revenus les plus éleves
était nettement plus importante que I'augmentation de Suisses. Les ménages étrangers apparaissent de
plus en plus comme des concurrents a forte capacité économique dans le secteur du logement locatif.
L'introduction de la libre circulation des personnes a, par conséquent, au cours des neuf dernieres années,
certainement contribué a I’envolée des prix sur le marché de la location, mais son effet a été plutt moindre
sur le marché de la propriété, excepté quelques effets de déversement depuis le marché locatif.

ENSEMBLE DU MARCHE DE L'IMMOBILIER 2014
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Pénurie quantitative et croissance des ménages
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Carte 2: pénurie quantitative sur le marché suisse du logement (marché locatif et de la propriété)
en 2014 et estimation de la contribution & la croissance des ménages suisses et étrangers en 2014

La carte 2 et le tableau 2a montrent une tension globale sur toute la région du plateau, tension qui a encore
une fois progressé durant I'année sous revue. Si I‘on considere en revanche les chiffres agrégés des prix,

2005
Suisse -0.1
Région Iémanique 1.4
Espace Mittelland -2.9
Suisse du Nord-Ouest 19
Zurich =18}
Suisse orientale 3.6
Suisse centrale 1.6
Tessin 43

Meta-Sys: Adscan, propres calculs

Pénurie quantitative

2013
21
2.3
2.0

2014
-3.3
-3.7
-3.6
-3.2
-4.0
-2.3
-3.9

1.2

2014

v 0 v 4 2 r v

Tableau 2a: Pénurie quantitative sur le marché suisse du

logement (marché locatif et de la propriété)

du développement des ménages et de la croissance
du parc immobilier, il en ressort Iimage rassurante
d‘un cycle immobilier qui a dépassé son zénith. Les
prix agrégeés pour la location et la propriété sont restés
pratiqguement stables en 2014. On a pu observer des
prix a la baisse dans les régions de Zurich et du Lac
Léman, mais également au Tessin. Comme nous
pouvions déja le supposer en 2013, I'expansion du
parc immobilier d‘environ 1.1%, estimée a |'aide des
permis de construire, suit le rythme de la croissance
des ménages, estimée a environ 1.05% sur la

3
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base de I'évolution de la population. Les revenus
stagnants des ménages ont contribué de leur coté a
I'affaiblissement du marché.

Malheureusement, les apparences sont trompeuses.
Derriere les agrégats se cachent toujours des
déséquilibres qui trouvent leur expression dans
I'indicateur de pénurie. Il'y a d‘une part la demande
croissante dans le secteur locatif qui exerce une
pression continue, dernierement renforcée, dans
les centres. Bien que la construction s'oriente plus
fréequemment en direction des batiments locatifs, la

Suisse / 2014

Croissance depuis

2005 2013 2014 2014 2005
Suisse 1010 1261 1263  02%  25.0%
Région lémanigue 1030 1380 1354 -19%  31.4%
Espace Mittelland 1009 1182 1185  03% 17.4%
Suisse du Nord- 1006 1202 1229  22%  22.2%
Ouest

Zurich 1004 1271 1268  -02%  26.3%
Suisse orientale 1004 1247 1261 11%  25.6%
Suisse centrale 1003 1300 1313 09%  30.9%
Tessin 1003 1253 1252  -01%  24.8%

Meta-Sys: Adscan, propres calculs

Evolution des prix (2004 = 100)

Tableau 2b: Evolution des prix (de I'offre) sur le marché du
logement (marché locatif et de la propriété)

croissance du parc immobilier ne suffit pas a la satisfaction de cette demande.

D‘autre part, il y a une demande de logements en propriété qui se déplace plus fortement en périphérie et

rencontre une croissance de I‘offre aujourd‘hui quantitativement suffisante. Cependant, en raison du haut

niveau actuel des prix des nouveaux logements, cette demande exerce toujours une forte pression dans

les segments de prix inférieur et moyen du parc immobilier en propriété. Dans ce contexte, la croissance

modeérée des prix, comme on peut la voir dans le tableau 2b, est étonnante. Il semble que le cycle décrit plus

Ménages Crois-

sance

2013 2014 2014

Suisse Suisses 2,891,539 2,908,304 0.6%

Etrangers 649,102 669,142 3.1%

Région Iémanique  Suisses 489,806 494,452 0.9%

Etrangers 170,290 175,088 2.8%

Espace Mittelland ~ Suisses 691,420 693,870 0.4%

Etrangers 101,399 105,197 3.7%

Suisse du Nord-  Suisses 396,040 397,672 0.4%
Ouest

Etrangers 90,388 93,340 3.3%

Zurich Suisses 516,753 521,047 0.8%

Etrangers 120,512 124,433 3.3%

Suisse orientale  Suisses 402,581 404,005 0.4%

Etrangers 84,044 86,269 2.6%

Suisse centrale Suisses 274,447 276,067 0.6%

Etrangers 46,711 48,133 3.0%

Tessin Suisses 120,492 121,191 0.6%

Etrangers 35,758 36,683 2.6%

OFS: Stalpop, propres calculs

Evolution des ménages
Tableau 2c: Evolution estimée du nombre de ménages

haut et déja anticipé I'année passee ait influencé les
attentes des bailleurs et des vendeurs. Ceci, ajouté
a quelques commercialisations plus difficiles dans
le segment des nouvelles constructions, devrait
avoir contribué a une certaine modeération dans la
fixation des prix. Cependant, en raison du niveau de
I'indicateur de penurie, on suppose qu'il s’agit d’un
arrét temporaire, en particulier dans le domaine de
la location.

D‘un point de vue régional, le déroulement du
cycle immobilier se confirme dans I‘'ensemble. Les
regions de Zurich et de la Suisse centrale stagnent
a un niveau tendu pendant que la tension en Suisse
orientale, en Suisse du Nord-Ouest et dans I‘Espace
Mittelland a augmente. La région lémanique, qui a
également a nouveau subi une pénurie croissante,
constitue I‘exception a la regle. Dans cette région,
la croissance des ménages se situe clairement au-
dessus du développement de I‘offre, ce qui a de

nouveau conduit a une tension plus forte, en particulier dans le domaine de Ia location.
La contribution des ménages étrangers a la croissance des ménages n’a pas fléchi en 2014 (tableau 2c):
avec environ 3.1%, le taux de croissance des ménages étrangers a clairement surpassé celui des ménages

SUISSES.
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IMARCHE DU LOGEMENT LOCATIF

Suisse / 2014

En ce qui concerne la location, I'image du marché du logement agrégé se répéte (carte 3). Zurich et la
Suisse centrale restent a un niveau de pénurie éleve, pendant que les autres régions ont subi partiellement
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Pénurie quantitative et parts de locataires
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Carte 3: Pénurie quantitative sur le marché suisse de la location et parts de ménages suisses et étrangers dans les ménages

locataires en 2014

une tension clairement croissante (tableau 3b). Les causes principales de ce développement apparaissent
dans les tableaux 3d et 3a. En comparaison avec 2013, la part des personnes en location semble avoir
augmente, aussi bien chez les Suisses que chez les étrangers. Il en ressort ainsi, en plus de la croissance
élevee des menages, un fort effet sur la demande, probablement inattendu. Certes, I'activité de construction
se focalise plus frequemment sur la location: en 2014, presque la moitié des habitations construites I'ont

2005
Suisse 100.9
Région Iémanique 1041
Espace Mittelland 100.9
Suisse du Nord-Ouest 100.5
Zurich 99.9
Suisse orientale 99.4
Suisse centrale 99.7
Tessin 98.8

2013
118.7
132.0
12.7
1131
120.0
112.8
117.8
114.2

Meta-Sys: Adscan, propres calculs

Evolution des prix (2004 = 100)
Tableau 3a: Evolution des prix (de I'offre) sur le marché locatif

suisse

2014
118.9
129.9
113.1
115.0
119.8
113.8
119.5
115.0

2014
0.1%

-1.6%

0.4%
1.7%

-0.2%

0.8%
1.4%
0.7%

Croissance depuis

2005
17.9%
24.8%
12.1%
14.5%
19.9%
14.4%
20.0%
16.3%

été pour la location. Mais cela ne suffit pas a
compenser la modification de la demande. Il
faudrait en plus une part croissante de propriétés
qui seraient achetées comme placement financier
et finalement affectées a la location.

Les attentes des bailleurs, dans le contexte d‘une
situation de marché equilibrée dans le segment
de prix supérieur et d‘une activité de construction
croissante, expliquent, avec la baisse des taux
d'intérét, la faible augmentation des loyers. Mais

5
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2005 2013 2014 2014
Suisse 0.0 2 2988 S
Région Iémanique 3.2 -3.7 -4.8 N
Espace Mittelland 1.7 -1.5 33 N
Suisse du Nord-Ouest 3.6 1.4 -3.0 NI
Zurich -1.2 -4.2 -4.2 =
Suisse orientale 3.6 0.1 -13 NI
Suisse centrale 17 -3.6 -4.0 =
Tessin 44 3.7 3.1 S

Meta-Sys: Adscan, propres calculs
Pénurie quantitative
Tableau 3b: Pénurie quantitative sur le marché locatif suisse

Suisse / 2014

2013 2014 2014
Suisse 2.8 2.1 S
Région Iémanique 39 19 N
Espace Mittelland 1.6 1.4 =
Suisse du Nord-Ouest 2.8 2.1 S
Zurich 3.2 3.1 =
Suisse orientale 25 2.1 =
Suisse centrale 2.8 2.3 S
Tessin 2.3 2.2 =

Meta-Sys: Adscan, propres calculs

Divergence structurelle

Tableau 3c: Divergence structurelle dans le marché locatif

suisse

cela n‘a fait que renforcer la pression sur les logements locatifs du parc immobilier existant.
En outre, on observe une divergence décroissante (tableau 3c). Tous les segments de prix ont subi une

tension croissante, la plus touché étant le segment
de prix supeérieur (encore equilibréee en 2013).
Ici, il vaut la peine de regarder le développement
des revenus (figure 2). Les personnes dans les
meénages en location ont augmenté au détriment
des personnes en propriété, non seulement dans
les classes de revenus inférieures, mais egalement
dans les classes supérieures, ce qui peut expliquer
la relance de la demande dans le segment le plus
cher. Malgré cela, en termes absolus, la tension
est encore la plus basse dans le segment de prix
supeérieur. L'espoir que lactivité de construction
s’oriente dans les segments moyen et inférieur des
prix et aide ainsi au relachement de la situation reste
encore irréalise.

5.
|

Quintile
w

Etrangers
Suisses

1.
|

-2.5% -1.5%

OFS: ESFA

Evolution des revenus

Figure 2: Changement en 2014 de la proportion des person-
nes dans la répartition globale des revenus dans les ménages
locataires suisses et étrangers

-0.5% 0.5% 1.5% 2.5%

2004 2012 2013 2014
Suisse Suisses 531% 518% 51.0% 52.7%
Etrangers  82.0% 829% 824% 82.7%
Région Iémanique  Suisses 59.4% 571% 56.2% 56.6%
Etrangers  825% 837% 83.0% 82.2%
Espace Mittelland ~ Suisses 49.0% 481% 47.4% 49.1%
Etrangers  822% 79.8% 784% 79.7%
Suisse du Nord-  Suisses A77% 459% 459%  46.4%
Ouest

Etrangers  79.9% 79.3% 78.6% 80.0%
Zurich Suisses 64.7% 653% 64.5% 66.4%
Etrangers  88.0% 89.7% 88.3% 89.2%
Suisse orientale  Suisses 459% 424% 413% 43.6%
Etrangers  81.3% 80.1% 80.5% 80.6%
Suisse centrale Suisses 521% 541% 535% 56.8%
Etrangers  83.9% 87.8% 89.6% 85.9%
Tessin Suisses 49.2% 444% 442%  45.4%
Etrangers 751% 733% 747% 77.5%

OFS: ESPA

Taux de locataires
Tableau 3d: Part de locataires dans les ménages suisses et
étrangers

Il 'ne reste que quelques régions tampons dans le
domaine de la location. Il n‘y a que certaines parties
de la Suisse du Nord-Ouest, du Jura et de I'Espace
Mittelland qui servent encore de possibilités de repli
pour la Suisse allemande. Le Tessin et les Grisons y
échappent en raison de leur situation géographique.
En Suisse romande, il n‘y a que peu de possibilités
de repli. Méme le Valais fait de plus en plus partie
des zones de pénurie.
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IMARCHE DE LA PROPRIETE

Suisse / 2014

Dans le domaine de la propriété, les prix devraient avoir atteint leur zénith en 2014 (tableau 4a). La crois-
sance de |'offre a suivi I'augmentation de la demande. Cela dit, dans I‘ensemble, les marchés de la propriété

Indicateur quantitatif
-5
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OFS: ESFA; Meta-Sys: Adscan;, propres calculs
Pénurie quantitative et part de propriétaires

Part de propriétaires
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Carte 4: Pénurie quantitative sur le marché suisse de I'immobilier en propriété et parts de ménages suisses et étrangers dans

les ménages en propriété en 2014

ne se sont pas orientés vers I'equilibre: 1a tension a augmente presque sur I‘ensemble du territoire (carte 4
et tableau 4b). Cependant, ce développement concerne moins les centres. Pendant que le marché a Genéve
se trouve presque en équilibre et que celui de la grande région de Zurich s‘est détendu (tout en restant

Croissance depuis

2005 2013 2014 2014 2005
Suisse 101.2 1387 1390 0.2% 37.3%
Région lémanique 1009 1505 1468 -2.4% 45.6%
Espace Mittelland ~ 100.9 1258 126.0 0.1% 24.8%
Suisse du Nord- 100.7 1300 1338 29% 32.8%
Ouest
Zurich 101.8 1495 1490 -0.4% 46.3%
Suisse orientale 1017 1388 1408  1.4% 38.5%
Suisse centrale 101.6 1545 1548  0.2% 52.4%
Tessin 1022 1404 1391 -1.0% 36.1%

Meta-Sys: Adscan;, propres calculs

Evolution des prix (2004 = 100)

Tableau 4a: Evolution des prix (de I'offre) sur le marché suisse
de I'immobilier en propriété

en pénurie), la tension a clairement augmenté, en
particulier dans de nombreuses régions de Suisse
orientale, mais également en Suisse du Nord-Ouest.
Dans ces deux régions, on a pu encore observer une
croissance des prix en 2014,

La situation particuliere qui prévaut dans le domai-
ne de la propriété, combinant stagnation des prix et
maintien d’une pénurie élevée, a différentes causes.
D‘une part, I'indicateur de pénurie mesure la tension
dans le parc immobilier existant, alors que les prix
incluent les constructions nouvelles. Cela indique
que la stagnation des prix concerne prioritairement

7
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2005 2013 2014 2014
Suisse -0.1 -1.9 &2 S
Région Iémanique 2.5 0.5 -1.4 N
Espace Mittelland -4.5 2.7 -4.0 N
Suisse du Nord-Ouest -0.6 -2.5 -35 NI
Zurich 17 -3.7 ) =>
Suisse orientale 35 -1 -35 N
Suisse centrale 1.2 -3.4 -3.6 4
Tessin 4.1 0.6 -1.3 S

Meta-Sys: Adscan, proores calculs

Pénurie quantitative
Tableau 4b: Pénurie quantitative sur le marché suisse de
I'immobilier en propriété

Suisse / 2014

2013 2014 2014
Suisse 1.4 1.3 =
Région lémanique 2.6 2.2 =
Espace Mittelland 06 1.2 4
Suisse du Nord-Ouest 1.3 1.3 =
Zurich 1.8 1.5 =
Suisse orientale 1.5 0.8 S
Suisse centrale 0.8 1.0 =
Tessin 15 1.1 =

Meta-Sys: Adiscan, propres calculs

Divergence structurelle
Tableau 4c: Divergence structurelle sur le marché suisse de
I'immobilier en propriété

les objets nouvellement construits ou rénovés. Par ailleurs, d‘autres facteurs font montre de leur influence,
selon la région. Dans certaines parties de Suisse orientale, en présence d‘une haute activité de construction

et d'un taux de propriété décroissant (tableau 4d),
la demande de résidences secondaires devrait avoir
soutenu la demande, surtout dans les environs du
lac de Constance.

En revanche, la Suisse du Nord-Ouest, ou
I'augmentation du taux de locataires a été moins
marquée, consiste en I‘une des dernieres possibili-
tés de repli pour les personnes en recherche d’une
propriété. Dans cette région, le taux de logements
vacants a, par exemple, également baissé. En outre,
le besoin plus élevé en fonds propres lors de I‘achat
d‘une propriété a certainement contribué a freiné la
croissance des prix. Finalement, la demande plus
importante pour des acquisitions destinés a la loca-

2
E£3 Etrangers
< Suisses
2.
1.
-2.5% -1.5% -0.5% 0.5% 1.5% 2.5%
OFS: ESFA

Evolution des revenus
Figure 3: Evolution 2014 de la proportion de personnes dans
la répartition globale des revenus dans les ménages en prop-
riété suisses et étrangers

2004 2012 2013 2014
Suisse Suisses 46.9% 482% 49.0% 47.3%
Etrangers 18.0% 171% 17.6% 17.3%
Région lémanique  Suisses 40.5% 42.9% 43.8% 43.4%
Etrangers 175% 16.3% 17.0% 17.8%
Espace Mittelland ~ Suisses 51.0% 51.9% 52.6% 50.9%
Etrangers 17.8% 202% 21.6% 20.3%
Suisse du Nord-  Suisses 523% 541% 541% 53.6%

Ouest
Etrangers 201% 20.7% 21.4% 20.0%
Zurich Suisses 353% 347% 355% 33.6%
Etrangers 12.0% 10.3% 11.7% 10.8%
Suisse orientale  Suisses 541% 57.6% 58.7% 56.4%
Etrangers 187% 19.9% 195% 19.4%
Suisse centrale Suisses 479% 459% 46.5% 43.2%
Etrangers 16.1% 122% 104% 14.1%
Tessin Suisses 50.8% 55.6% 55.8% 54.6%
Etrangers 249% 26.7% 25.3% 22.5%

OFS: ESPA

Taux de propriétaires
Tableau 4d: Parts de personnes en propriété dans les
ménages suisses et étrangers

tion peut également étre mentionnée comme cause
de la pénurie. Malheureusement, cela ne peut étre
appuyeé par des faits que de maniére insuffisante.

En fin de compte, un déséquilibre certain subsiste
entre |'offre et la demande de logements en proprié-
té. Celui-ci ne peut cependant pas étre expliqué uni-
quement par le segment de marché. La divergence
structurelle (tableau 4c) entre les segments de prix a

8
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en effet peu augmenté: aussi bien dans le segment de prix inférieur que dans le segment supérieur regne la
penurie, avec cependant une valeur dindicateur de -4, de loin la plus nette, dans le segment de prix inférieur.
Cette divergence profonde et persistante trouve aussi sa cause dans le développement des revenus (figure
3), ou I‘on observe une certaine croissance dans la classe la plus haute.

CONCLUSION

Les macro-indicateurs montrent I'image typique d‘un cycle immobilier au zénith. Les prix et les loyers se
stabilisent a un niveau éleve. Dans les régions ou le cycle a commence ils ont tendance a décroitre, dans les
régions tampons ils augmentent encore faiblement. L'activité de construction suit la croissance de la deman-
de et les premiers problemes de commercialisation s’observent pour de nouveaux projets de construction.
De méme, le taux de logements vacants est en faible croissance.

Il est cependant encore trop tot pour relacher la vigilence. En 2014, des influences réglementaires ont exercé
leur effet sur la formation des prix, que ce soit la fixation du taux d‘intérét pour le marché locatif, I‘introduction
partielle de la formule obligatoire ou les exigences croissantes de fonds propres pour le financement de la
proprieté. I semblerait que cela ait eu un effet modérateur dans le domaine de la nouvelle construction et
de la rénovation. Dans le parc immobilier existant — ou a lieu la plus grande activité de marché — ce n'est
cependant pas le cas. Il est a noter que la demande ne s‘est aucunement atténué en 2014. La conjoncture
ne s‘est pas relachée et la croissance des menages ne s‘est pas réduite.

Pour le marché de la location en particulier, il convient de rester vigilent. L‘immigration, mais également un
taux de propriétaires stagnant ou presque décroissant y maintiennent la demande élevée. Méme si I'activité
de construction s‘oriente de plus en plus vers le domaine de la location, cela ne suffit pas a rendre les
marchés équilibrés, en particulier dans les zones centrales. Si la croissance des ménages se maintient a
un niveau €levé, on peut partir du principe que nous nous trouvons momentanément dans un creux de la
stagnation des loyers. Comme chacun sait, les arrivants étrangers s’installent tout d‘abord dans les métro-
poles. Il semble difficile de satisfaire cette demande supplémentaire dans le futur sans un renforcement de
la densification. Il apparait peu probable que la location de logements originairement affectés a la propriété
permette d’atteindre a moyen terme une détente globale du marche.

En ce qui concerne la propriété, le pronostic est difficile. La construction est quantitativement suffisante
pour la demande supplémentaire. Dans le domaine de la nouvelle construction, le zénith est réellement
bien dépassé. Dans le parc immobilier existant subsiste cependant une pression persistante sur les prix. La
mesure et la vitesse avec lesquelles I'atténuation de la situation se fera sentir aussi dans I‘ensemble du parc
immobilier dépendront beaucoup du développement macro-économique. Il convient également d’observer
si le taux de propriété en baisse découle d’un effet d’évitement face aux prix excessifs des logements en
propriété aux emplacements privilégiés ou bien s'il s‘agit d‘un véritable changement des structures et des
préférences des ménages.

Région Iémanique
En 2014, I'offre dans la région lémanique n‘a pas pu tenir le rythme de la croissance des ménages. De
maniére plus évidente qu‘en Suisse allemande, I‘offre y a augmenté majoritairement dans le domaine de la
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proprieté et ce sont surtout les ménages étrangers qui ont présenté une tendance croissante a I'accession a
la propriété. En conséquence, le marcheé de la location en particulier a clairement subi un renforcement de la
penurie. La situation est similaire a celle de 2010, mais sans croissance des loyers, malgré la forte pression
de la demande. Cela est di au fait que la demande est moins marquée dans le segment de prix supérieur
(nouvelle construction). Dans ce segment, le marche de la location est partiellement équilibré. La pression
subsiste dans le parc immobilier existant, ou I‘adaptation de loyer est influencée de toute évidence par le
droit du bail.

Dans le domaine de la propriété, on peut également observer un renforcement de la tension en raison de la
forte croissance de la demande, mais le marche reste toutefois équilibré. De méme, les prix sont générale-
ment demeurés stables, voire ont marqué un recul. Un excédent d’offre n‘est cependant pas vraiment en vue,
sauf si un flechissement de la conjoncture obscurcit les perspectives du coté de la demande.

La situation sur le marché de la location est plus préoccupante. La majorité de I'augmentation de I‘offre a
toujours lieu dans le domaine de la propriété et les nouvelles constructions de logements locatifs se situent
a des niveaux de prix qui ne correspondent pas au pouvoir d’achat de la plupart des ménages qui forment
la demande. Une détente du marché de la location en Suisse romande nécessiterait un plus grand nombre
d’offres provenant du parc immobilier existant. Une conjoncture un peu ralentie et I'immigration plus faible
qui I'accompagne seraient incontestablement utiles pour un tel développement. Une fixation des loyers un
peu plus flexible ne serait pas non plus préjudiciable au fonctionnement du marché.

Espace Mittelland

Depuis le développement de ce moniteur, I'Espace Mittelland a affiché la plus faible augmentation des prix
et a servi de région de repli a la Suisse romande et allemande pour les marchés qui subissent la pénurie.
En 2014, il a largement perdu ce role, a I‘exception des régions du nord (Jura, mais aussi Bienne, Soleure,
Olten).

En ce qui concerne le marché de la location, I'offre n’a pas suivi la croissance de la demande, en particulier
dans les centres, ce qui explique I'augmentation de la tension sur ce marché. La hausse des loyers est restee
relativement moderée, ce qui maintient une pression de la demande élevee, en particulier dans la région
de Thoune. La situation ne doit cependant pas étre considérée comme dramatique. Avec Bienne, Olten et
Soleure, il reste toujours a disposition de I'Espace Mittelland, en cas de tension sur les marchés locatifs, des
regions tampons attractives et bien accessibles du point de vue des transports.

Concernant le marche de la proprieté, I‘offre a surpassé la demande, en particulier dans les petites agglo-
merations. Dans le segment de prix supérieur, le marché s‘est aussi détendu, ce qui n‘est pas le cas dans
les segments moyen et inférieur. Ceci a pour conséquence une divergence croissante, mais aussi simulta-
nement, avec les prix en baisse, une pénurie persistante. Face aux augmentations modérées des prix par
le passe, on peut s'attendre dans |a situation actuelle a une certaine hausse des prix, qui serait a vrai dire
souhaitée. En dehors de la region métropolitaine de Berne, le marché dans I‘Espace Mittelland n’est pas loin
de I'équilibre.

Suisse du Nord-Ouest
Le marché du logement de la Suisse du Nord-Ouest a longtemps pu éviter la pénurie. Mais en 2014, la
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tension s’est accrue, méme si I'activité de construction a pu suivre I'accroissement de la demande. La
tendance de la région correspond assez a I'évolution du marché au niveau national, les ménages étrangers
ayant contribué davantage a la croissance des ménages que les suisses. La raison de I'accroissement de la
tension réside principalement dans la divergence entre les segments de prix. Alors que le segment supérieur
est en genéral en équilibre, les deux autres sont tendus.

En ce qui concerne le marché des logements locatifs, la situation de la région de Béle s’est rapprochée de
celle d‘Argovie. Dans la région métropolitaine baloise, I'accroissement de la tension a été plus net et les
loyers ont augmenteé plus fortement. Un redressement rapide de la situation n’est pas en vue pour 2015. S'il
devait cependant se produire, il serait plus vraisemblable en Argovie ou les différences entre les segments
de prix sont moins importantes. La Suisse du Nord-Ouest dispose au moins encore de zones tampons telles
que les régions MS d’Aarau, de I'unteres Baselbiet et de I'oberes Baselbiet.

Dans le domaine de la propriéte, les situations de marché des différentes régions se sont aussi rapprochées
les unes des autres, salignant au niveau d’une tension moyenne. Dans les régions MS de Béle, de I'unteres
Baselbiet et de Freiamt, la tension s’est réduite, alors qu’elle s’est accrue dans des régions préecédemment
moins tendues. Si la croissance du nombre de ménages continue au méme rythme, il est difficile de prévoir
une détente dans I'immeédiat. Elle pourrait se produire avec un accroissement plus fort des prix dans le parc
immobilier existant, car la construction de nouveaux logements seule ne parvient pas a soulager le marche.

Suisse centrale

En 2014, la croissance de I‘offre a clairement dépasse la croissance des ménages. Ceci n‘a cependant pas
mené a une detente genérale, mais uniquement ponctuelle. La cause de ce développement inattendu se
trouve dans le désequilibre entre le marché de la location et de la propriété.

Dans le domaine de la location, I'offre ne suit pas le rythme de la demande. D‘une part, la construction de
logements locatifs a été relativement faible. D*autre part, le taux de locataires a augmente, ce qui a conduit
par la suite a un marché plus tendu. Cependant, le segment de prix supérieur est en grande partie detendu.
En 2015, I'activité de construction est restée importante, mais toujours avec une croissance plus élevée dans
le domaine de la proprieté. Ceci, ajouté au déséquilibre entre les segments de prix, ne laisse pas espérer
une détente prochaine dans le marché de la location. D’autant plus qu‘il manque de maniere croissante de
régions tampons rurales qui puissent servir de possibilités de repli.

La situation de la propriété est autre. Dans les grandes et moyennes agglomeérations (excepté Lucerne), le re-
virement concernant la propriété a eu lieu. La tension diminue, tout comme les prix (& un niveau relativement
haut). Dans les régions rurales, malgré une activité de construction a la hausse, la détente se fait attendre. En
2014, la propriéte a la campagne a également constitué une alternative attractive au logement en location. Si
I'activité de construction reste élevée, un tournant vers un marché de la propriété plus détendu devrait avoir
lieu déja durant I‘année en cours.

Tessin

En 2014, tout comme par le passg, le Tessin a disposé d‘un marché de I'immobilier équilibré. Comme
I'activité de construction n’a pas suivi le rythme de la croissance des menages, le marché du logement s’est
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certes légerement tendu. Mais, en raison d’une offre tendanciellement excédentaire, les prix ont présenté
une faible baisse.

Le marcheé de la location du Tessin affiche une légére pénurie dans toutes les régions et tous les segments
de prix, mais garantit en général un bon approvisionnement. Les taux de locataires en légeére hausse, la
construction pratiqguement absente de logements locatifs et une croissance du nombre de ménages dans
la moyenne suisse en ont été la cause. Le Tessin est I‘unique région de Suisse ou il faut davantage faire
attention a une offre excédentaire qu’insuffisante.

L‘année derniere, la propriété a également subi une légére croissance de la tension, ceci avant tout en
raison des deséquilibres régionaux de la construction (Lugano, Mendrisio et Bellinzone présentent une crois-
sance de I‘offre inférieure a la croissance des ménages) ou en raison du faible développement du revenu
(hausse de la pénurie a Locarno dans le segment de prix inférieur). Mais, dans I'ensemble, aucune rupture
d‘approvisionnement ne se présente dans ce domaine. En raison d‘une activité de construction plutdt crois-
sante en 2015, il n‘y a pas de dégradation a attendre non plus pour cette année.

Zurich

Concernant le niveau des prix et la pénurie, le marché zurichois est au zénith en 2014 et ne se rend que de
maniére hésitante vers la détente. La raison en est une croissance des ménages forte et persistante, quin‘a
pas eté completement anticipée par I‘industrie du batiment. Le fait que 2015 instaure ou non une détente
dépendra fortement de la conjoncture. La croissance de I'offre semble en légére augmentation.

En 2014, le marché de la location est resté a un niveau de pénurie important et n‘a pas été a méme de
s‘adapter a la croissance des ménages. Cependant, le marché dans le segment supérieur de prix est dé-
tendu. La détente dans le segment de prix intermédiaire est porteuse d’espoir et signe qu‘au travers des
nouvelles constructions une plus large part de la population est aussi indirectement atteinte. Une hausse
du taux de nouvelles construction affectées a la location est a prévoir pour 2015. C'est pourquoi, avec une
immigration ou une migration interne modérée, on peut s‘attendre a une situation de marché qui se détend.
Cependant, cela est tres certainement dépendant de la conjoncture. Avec une croissance des ménages
identique a 2014, on doit s'attendre au maintien de cette situation tendue.

En 2014, dans la grande région de Zurich, on a pu enregistrer une légéere détente, du moins pour la prop-
rieté. Dans le segment de prix supérieur, la plupart des marchés régionaux sont en equilibre ou seulement
légerement en pénurie, et dans le segment moyen la tension est aussi limitée. En conséquence, on est fon-
damentalement sur le chemin du retour vers un marché équilibré. Si la tendance a un accroissement du taux
de locataires persiste, la détente devrait se poursuivre durant I‘année en cours. Si le nombre de ménages
continue cependant a croitre fortement, cela se déroulera lentement.

Suisse orientale

En Suisse orientale, I'offre a plus que suivi la demande. Cependant, on observe des desequilibres entre
location et propriété et (en raison des logements secondaires) entre régions. En résume, on a pu observer
une tension croissante, avec une dynamique qui s’oriente plutot vers I'est de la région. En 2014, la tension
n'a pas augmenté dans les zones proches de Zurich (régions MS de Linthgebiet et Thurtal).

Dans le marché des logements locatifs, I'offre n’a pas pu suivre la demande. Le marché se divise en deux:
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en pénurie dans les grandes et moyennes agglomérations, en équilibre dans les petites agglomérations et les
zones rurales (conditionné aussi par la situation particuliere des Grisons). La part de personnes vivant en lo-
cation a légerement augmenté et, en raison de I'amélioration des revenus, le segment de prix supérieur s'est
également tendu. On ne peut pas s’attendre a un relachement de la situation en 2015 car la construction de
logements locatifs augmente, surtout dans les petites agglomérations et les zones rurales.

En dépit d’une activité de construction suffisante, le marché de la propriété souffre d’une tension croissante.
Cependant, derriére les chiffres agrégés se cache la construction de logements secondaires qui ne contri-
bue en rien a I'approvisionnement des ménages dans les grandes et moyennes agglomeérations. Dans ces
derniéres, on observe une tension similaire dans tous les segments de prix. On ne peut pas s’attendre a une
détente en 2015, mais plutdt a une stagnation au méme niveau.
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REMARQUES CONCERNANT LES INDICATEURS UTILISES

Pénurie quantitative

['état du marché se caractérise par la différence
entre la durée d’insertion effective et la durée
d’insertion d’équilibre (c’est-a-dire la durée pour
laquelle les prix n'augmentent pas). Une valeur > 1
signifie une situation d’offre excédentaire, une valeur
< -1 correspond a une situation de pénurie.

Une valeur de -5 (ou rouge foncé) correspond aux
régions ou I'état de pénurie appartient aux 10% les
plus saturés des marchés régionaux pour la période
de 2005 a 2014. Par analogie, une valeur de 5 (ou
vert foncé) indique les régions qui font partie des
10% les plus détendues.

Divergence structurelle

Une valeur de 0 indique une tension équilibrée entre
les trois segments de prix. Une augmentation de cet-
te valeur correspond a une demande en déséquilibre
se rapportant au marché divisé selon les segments
de prix supérieur, moyen, et inférieur (par exemple
un marché tres saturé et un marché détendu). Cette
valeur se calcule comme I'écart-type des indicateurs
quantitatifs des trois segments de chaque région.

Part de personnes dans les ménages loca-
taires ou en propriété

Pour représenter les variations structurelles de la
demande par rapport a la location / propriété et /
ou au revenu des menages suisses et étrangers,
on indique la part des personnes habitant dans ces
ménages. La raison de cette représentation est que
le calcul de la part de personnes a partir de I'enquéte
suisse sur la population active (ESPA) est plus fiable
qu’en se basant sur le nombre de ménages.

Remarques méthodologiques

La situation des différents marchés est établie a
partir des données relatives a la durée d’insertion et
a I'évolution des prix fournies par I'étude de marché
«Adscan». Les marcheés locatifs et en propriété sont,
a cet effet, divisés en trois segments de marché
(inférieur, moyen et supérieur) contenant chacun un
tiers de I'offre. Si un segment de marché se sature
et que les offres deviennent plus cheres, les limites
des segments se déplacent vers le haut.

La pénurie actuelle se mesure a partir de la durée
d’insertion par rapport a la durée d’insertion
d’équilibre d’une région. Par contre, pour calculer la
penurie sur des périodes plus longues, on se basera
sur I’évolution des prix. Il est tout a fait possible qu’un
marché semble ne pas subir de tensions, alors qu'il
s'est sans doute rééquilibré antérieurement par des
hausses de prix. L'équilibre actuel ne doit donc pas
occulter le fait que des changements ont pu avoir
lieu par le passé.

Les indicateurs s’appliquant au marché du locatif
et de la propriété, respectivement a la répartition
régionale, sont pondérés par I'estimation du nombre
de ménages et donc agrégés en indicateurs globaux.

[’évolution du nombre de ménages est déterminée
par le recensement de la population et des ménages
de la Statpop. Pour I'estimation des ménages durant
la période d’observation donnée, on applique la
taille moyenne des ménages suisses et étrangers au
niveau de la population.

L'évolution du niveau des revenus et du statut de
propriétaire sont calculés directement a partir des
données de I'ESPA.

Le développement du parc immobilier est controlé par
le registre des batiments et des logements. L'activité
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de construction durant I'année d’observation et en
particulier la répartition des offres entre location et
propriété se basent sur les données de Documedia
(Baublatt).

La taille des appartements n’est pas prise en compte
separément dans le systeme du moniteur. Pour
I'estimation des indices, on tient cependant compte
de la structure du parc de logements. Un appartement
de 1 piece cher se trouve dans le segment le plus
élevé du marché, tandis qu'un appartement bon
marche de 5 pieces dans le segment le plus bas.

Le mode de calcul des indicateurs implique d’année
en année de légeres révisions des valeurs dans tous
les domaines; celles-ci ne modifient cependant pas
I'interprétation.

Classement des régions
L‘organisation (hiérarchisation) régionale repose sur

la typologie des 106 régions MS de I'OFS. Celles-ci
sont divisées en 3 groupes :

- Aires métropolitaines: agglomération centrale et
environs

- Grandes et moyennes agglomérations

- Petites agglomérations et régions rurales

Ces 3 types de régions n’apparaissent pas forcément
dans les 7 grandes régions suisses a la fois. Par
exemple, les aires métropolitaines se trouvent
seulement dans la région lémanique, I'Espace
Mittelland, la Suisse du Nord-Ouest et Zurich.

Comparabilité avec des versions antérieures
Le moniteur a été soumis en 2013 a une révision. Il
n‘est donc que partiellement comparable avec des
versions de 2012 ou antérieures.

Suisse / 2014
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